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Preliminarmente, observa-se que, no Brasil, houve um aumento significativo nos ultimos
tempos no que se refere ao numero de investidores pessoas fisicas operando na Bolsa de
Valores. Para fins de comparagao, em maio deste ano, o nimero de investidores ativos su-
perou a marca de 3,7 milhdes, uma alta de 50,2% em comparacao ao mesmo periodo do ano
passado (2,5 milhdes)'.

0 que muitos no sabem é que o investidor que opera na Bolsa de Valores precisa declarar
seus investimentos na Declaracao do Imposto Renda da Pessoa Fisica (DIRPF). Além de ou-
tros critérios de obrigatoriedade de apresentacao da declaragao estabelecidos pela Receita
Federal, observa-se que o contribuinte que realiza operacoes em Bolsa de Valores, de mer-
cadorias, de futuros e assemelhadas também esta obrigado a prestar contas ao Fisco?2?
Contar com a orientacao de um profissional da contabilidade nas operacoes do mercado de
renda variavel permite que o investidor/contribuinte possa manter a sua regularidade fiscal
perante a Receita Federal, evitando problemas que podem resultar até na suspensao do seu
CPF, caso deixe de apresentar alguma DIRPF.

Ter conhecimento de como é realizado o calculo do imposto sobre renda variavel é de suma
importancia para que o investidor possa gerenciar suas aplicacoes de forma assertiva, rea-
lizando o0 pagamento do DARF (Documento de Arrecadacao de Receitas Federais) em con-
formidade com a legislacao fiscal e tributaria, ou aproveitando os beneficios fiscais quando
possivel.

Destaca-se, ainda, que a apuracao do imposto e o recolhimento do DARF nas operacoes de
renda variavel - que é de responsabilidade do investidor/contribuinte - € realizada de for-
ma mensal. Sendo assim, é importante que o contribuinte ndo deixe de efetuar as analises
sobre os ganhos liquidos apenas no periodo de entrega da DIRPF, mas, sim, fazer o acompa-
nhamento mensal.

Nesse sentido, considerando a importancia do tema e a complexidade que envolve os calcu-
los tributarios, o Conselho Regional de Contabilidade de Santa Catarina (CRCSC) desenvolveu
este artigo com o intuito de orientar os profissionais da contabilidade e demais investido-
res/contribuintes acerca de aspectos técnicos inerentes as operacoes do mercado de ren-
da variavel.

1-Valor Investe: “Nimero de investidores na B3 cresce 50% e se aproxima de 3,8 milhdes”. 11/06,/2021. Disponivel em: <https://va-
lorinveste.globo.com/ohjetivo/hora-de-investir/noticia/2021/06/11/numero-de-investidores-na-h3-cresce-b0percent-e-se-apro-
xima-de-38-milhoes.ghtml>. Acesso em: 15 jun. 2021.

2 - 0 art. 2° da Instrugcao Normativa RFB n? 2010/2021 estabelece os critérios de obrigatoriedade para a apresentacao da Declaracdo
de Ajuste Anual referente ao exercicio de 2021, ano-calendario 2020, a pessoa fisica residente no Brasil.



MERCADO DE RENDA
VARIAVEL

De acordo com a Instrucao Normativa RFB n? 1.585/2015, em relacao as operacdes do mercado
de renda variavel, a norma dispoe que o mercado de renda variavel contempla todas as opera-
coes efetuadas na Bolsa de Valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas, assim como

as operacoes com ouro, ativo financeiro, realizadas fora de bolsas, com a interveniéncia de
instituicoes integrantes do Sistema Financeiro Nacional (bancos, corretoras e distribuidoras).

Em suma, nas operacoes de renda variavel, diferentemente do que ocorre com a renda fixa,
onde o0 prazo de aplicacao, assim como os respectivos juros sobre a aplicacao sao predefinidos
guando da contratacgao do investimento, o valor aplicado nesse mercado sofre oscilagdes, ou
seja, os ativos de renda variavel ndo possuem previsibilidade nos rendimentos.

Em relacao ao tratamento tributario das operacgoes de renda variavel, estas estao atreladas as
modalidades em que sao negociados os ativos ou contratos, sendo denominadas mercados a
vista, de opgoes, futuro e a termo.

De acordo com a CVM (2019), as negociacoes no mercado podem ser feitas de duas formas,
sendo elas a vista e a prazo. No tocante as operacoes a vista, verifica-se que sao aquelas em
gue os negadcios sao realizados e liquidados a vista. Ja as operacoes a prazo sao aquelas reali-
zadas para liquidagao em data futura. Observa-se, ainda, que as operacoes a prazo podem ser
realizadas em trés diferentes mercados: mercado a termo, futuro e de opgoes, de acordo com
as especificidades de cada um deles.




Receita Federal, no documento “Perguntas e Respostas” sobre o Imposto de Renda Pessoa
Fisica (IRPF), apresenta os conceitos sobre as quatro modalidades de operacoes:
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Mercado a vista:

E uma modalidade de mercado em que sdo negociados valores mobiliarios e ouro, ativo fi-
» nanceiro, cuja liquidacao fisica (entrega do ativo pelo vendedor) e financeira (pagamento

do ativo pelo comprador) ocorrem, no maximo, até o terceiro dia apos o da negociacao.
$ - Enesse mercado que sdo negociadas as acdes das empresas, assim como estao disponi-

3 veis outros tipos de investimentos: fundos imobiliarios (Flls]), fundos de indices (ETFs) e

\-/ certificados de valores mobiliario (BDRs).
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Mercado de opcoes:
E uma modalidade de mercado a prazo em que sdo negociados direitos de comprar ou de
vender determinado ativo, mediante pagamento pelo comprador (titular] ao vendedor
(lancador) de um valor denominado prémio, com prego do ativo e prazo de exercicio fixa-
dos de forma prévia.

] D I:I D E exigido da posigao langadora um depésito de margem em garantia, no caso de langador
descoberto.

Mercado futuro:
E uma modalidade de mercado a prazo em que sdo negociados contratos de lotes padro-
nizados de determinado ativo, com data de liquidacao futura previamente acordada.
$ E exigida da posicdo compradora e da vendedora uma margem (depésito) para garantir
~\_ eventual oscilagao de preco do ativo.
Além da margem, existem, nestes mercados, os ajustes diarios, que sao pagamentos de
perdas ou recebimentos de ganhos.
Observa-se, ainda, que esse mercado representa um aperfeicoamento do mercado a ter-

mo, permitindo a ambos os participantes de uma transacao reverter sua posicao antes
da data de vencimento (PINHEIRO, 2008).



E uma modalidade de mercado a prazo em que sdo negociados direitos de comprar ou de
vender determinado ativo, mediante pagamento pelo comprador (titular) ao vendedor
(lancador) de um valor chamado prémio, com preco do ativo e prazo de exercicio previa-

mente fixados.
E exigido da posigao langadora um depésito de margem em garantia, no caso de langador

descoberto.

Em suma, nesse tipo de mercado nao se negociam agoes-objeto, mas, sim, direito sobre
elas.

Conceitua-se day trade, conforme o disposto no art. 82
da Lein?9.959/2000, como sendo a operacao ou a con-
jugacao de operacoes iniciadas e encerradas em um
mesmo dia com 0 mesmo ativo, em uma mesma insti-
tuicao intermediadora, em que a quantidade negociada
tenha sido liquidada, total ou parcialmente.
Observa-se, ainda, que nesse tipo de operagao sera ad-
mitida a compensacao de perdas incorridas em opera-
coes de day trade realizadas no mesmo dia.

Na apuracao do resultado da operacao de day trade se-
rao considerados, pela ordem, o 12 (primeiro) negocio
de compra com 012 (primeiro) de venda ou o 12 (primeiro) negdcio de venda com 012 (primeiro)
de compra, sucessivamente (IN RFB 1.5685/2015, art. 65, § 3°).

Ja as operacoes comuns sao aquelas em que a compra e a venda de agoes ocorrem em datas
diferentes.

Conforme trata a Instrugdo Normativa supracitada, para determinar a base de calculo do im-
posto de renda na apuracao do ganho liquido, deve ser considerada a diferenca positiva entre
o valor de alienacao do ativo e seu custo de aquisicao, calculado pela média ponderada dos
custos unitarios, nas operacoes realizadas mensalmente, podendo ser deduzidos os custos
e as despesas incorridos, necessarios a realizagcao das operacoes, bem como a compensagao
de perdas apuradas em operacoes efetuadas no mercado a vista, de opgdes, futuro, atermo e
assemelhados.




Verifica-se que a tributagcao nas operacoes de renda variavel altera de acordo com o tipo de
ativo, a operacao e o valor movimentado.

Conforme consta no documento “Perguntas e Respostas”, publicado pela Receita Federal, os
ganhos liquidos auferidos em operacoes realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de
futuros e assemelhadas, inclusive day trade, serao tributados as seguintes aliquotas:

a) 20% nas operacoes day trade; e
h) 15% nas operacoes realizadas nos mercados a vista, a termo, de opcoes e de futuros.

Com ointuito de provisionar o imposto de renda a ser pago pela venda de agdes, nas operagoes
realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas estao sujeitas a
retencao do imposto sobre a renda incidente na fonte a aliquota de 0,005%, salvo se o valor da
retencdo do imposto seja igual ou inferior a RS 1,00, como antecipacao, podendo ser compen-
sado com o imposto sobre a renda mensal na apuracao do ganho liquido.

Ja as operacoes day trade estao sujeitas a incidéncia do imposto sobre a renda incidente na
fonte a aliquota de 1%.

LIMITES DE ISENCAQ

Nem todas as operacoes em Bolsa de Valores estao sujeitas ao imposto de renda. Conforme o
disposto no art. 59 da Instrucdo Normativa RFB n? 1.585/2020, sao isentos do imposto sobre a
renda os ganhos liquidos auferidos por pessoa fisica em operacoes efetuadas:

- Com acoes no mercado a vista de bolsas de valores ou mercado de halcao, se o total de
alienacoes desse ativo, realizados no més, nao exceder a RS 20.000,00 (vinte mil reais);

- Com ouro, ativo financeiro, se o total das alienagoes desse ativo, realizados no més, nao
exceder a RS 20.000,00 (vinte mil reais);

- Com acoes de pequenas e médias empresas a que se refere o art. 16 da Lei n? 13.043/2014.
Entretanto, considerando que a isencao se aplica somente para as operacoes comuns, nao é
valida para os seguintes casos:

- Operacoes de day trade;

- Negociacoes de cotas dos fundos de investimento em indice de agdes;

- Resgates de cotas de fundos ou clubes de investimento em acoes e a alienac¢ao de agoes
efetivada em operacoes de exercicio de opcoes, e no vencimento ou liquidagao antecipada
de contratos a termo.

- Nas operacoes com BDRs (Brazilian Depositary Receipts), nas quais nao existe a isencao
de até RS 20.000,00, como acontece com as acoes, obtendo-se ao vender BDRs com lucro,
tera que realizar o recolhimento de 15% sobre o lucro obtido.



COMPENSACAO DE PERDAS

A legislacao tributaria permite a compensacao de perdas incorridas nas operacoes de renda
variavel nos mercados a vista, de opgoes, futuro, a termo, e assemelhados, quando houver
ganhos liquidos auferidos, no proprio més ou nos meses subsequentes, em outras operacoes
realizadas em qualquer das modalidades operacionais previstas nesses mercados.

Contudo ha um detalhe importante no quesito compensacao, em que as operacgdes de um mer-
cado somente podem ser compensadas no mesmo mercado, da seguinte forma:

- As perdas incorridas em opera-
coes de day trade somente pode-

rao ser compensadas com ganhos
liquidos auferidos em operacoes
dessa espécie; e
- da mesma forma, as perdas
incorridas em operacoes comuns
apenas $ao compensaveis com 0s : ' L R
ganhos liquidos auferidos nesses
tipos de operacoes.

CONCLUSAQ

Para que se tenha um retorno desejavel e/ou aceitavel nos investimentos em renda variavel,
faz-se necessario, por parte do investidor, deter o minimo de conhecimento sobre 0 mercado
financeiro, assim como é importante conhecer acerca da legislagao relacionada ao tema.
Nesse sentido, tendo em vista que a responsabilidade pela apuracao do imposto de renda devi-
do acerca das operacoes e declaracdes cabe ao proprio contribuinte, contar com a assessoria
de um profissional da contabilidade é a melhor opcao para que se possa ter a garantia de que
a apuracao acerca dos impostos incidentes sobre 0s ganhos liquidos auferidos nas operacoes
realizadas em Bolsa de Valores estejam em conformidade com as regras fiscais.

0 presente material, desenvolvido pelo Conselho Regional de Contabilidade de Santa Catarina
(CRCSC), buscou apresentar questoes técnicas que envolvem a legislacao tributaria nas ope-
racoes do mercado de renda variavel, constituindo-se, assim, em um importante instrumento
de apoio, possibilitando ao profissional da contabilidade entregar um servico pautado na qua-
lidade e na eficiéncia, atendendo aos anseios dos seus clientes.
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