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Quarta-feira, 29 de fevereiro de 2012 / Valor Economico

IOF aumenta custo de fazer hedge e
leva exportador a Justica

Marta Watanabe
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Rodrigo Branco, da Funcex: "O exportador tende a tentar eliminar os itens que causam a perda de rentabilidade”

SAO PAULO - Os exportadores que estio fazendo hedge para se proteger das oscilacdes
cambiais estao tendo um custo tributario maior desde 15 de setembro, com um Imposto
sobre Operacoes Financeiras (IOF) de 1%. A tributacdo foi aplicada para desestimular o
uso de derivativos cambiais como forma de especulacao. A legislacao que estabeleceu a
tributacdo prevé que os exportadores que usam o hedge como forma de protecdo podem
fazer a compensacao do tributo recolhido, mas esse mecanismo nao foi regulamentado. Em
janeiro venceu o prazo do primeiro recolhimento do imposto.

As empresas Voith Hydro e Voith Paper pedem na Justica Federal em Sao Paulo uma
decisdo que lhes permita fazer a compensacao. Cada uma delas atribui a acao judicial R$
1,6 milhao. No ano passado a Voith Hydro entrou na lista das 250 maiores exportadoras do
pais, com vendas de US$ 173,34 milhoes ao exterior, segundo o Ministério do
Desenvolvimento, Induastria e Comércio Exterior (Mdic).

Rodrigo Branco, economista da Fundacao Centro de Estudos de Comércio Exterior
(Funcex), lembra que a conjuntura favorece a contestacao judicial por outros exportadores.
A Funcex, diz, estima que em 2012 as exportacoes deverao ter um acréscimo de 3% no
volume, com precos praticamente estaveis, na compara¢ao com o ano passado.

Nesse cenario com desaceleracdo da quantidade vendida ao exterior e sem elevacao de
precos, fica mais dificil ao exportador repassar pressao de custos nos valores negociados.
"Sem poder fazer essa compensacao com preco, o exportador tende a tentar eliminar os
itens que causam a perda de rentabilidade." Segundo a Funcex, os precos médios de
exportacgao tiveram reducao de 2,4% em janeiro, na comparacao com dezembro, e alta de
3,4% em relacdo ao mesmo més de 2011.
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"E o hedge tem sido mais utilizado pelos exportadores em razao da forte oscilacao
cambial", diz José Augusto de Castro, presidente em exercicio da Associacdo de Comércio
Exterior do Brasil (AEB). "Um IOF de 1% pode parecer pouco, mas é um custo adicional
que aumenta ainda mais a carga tributaria sobre o exportador quando ele prefere manter a
venda ao exterior com o custo financeiro da contratacdo de um hedge." Ele lembra ainda
que, mesmo se for regulamentada, a possibilidade da compensacao de IOF nao representa
um alivio tao grande. "Esse vai ser mais um crédito tributario a favor do exportador, que ja
tem varios outros."

O receio de dar origem a mais um crédito tributario que onera o exportador foi discutido
pelos parlamentares. Quando a conversao em lei da Medida Provisoria (MP) que
estabeleceu o IOF sobre derivativos foi discutida, a Camara dos Deputados incluiu um
artigo que permitiria ao exportador deduzir o IOF pago no hedge do IOF total devido pelo
exportador. Isso permitiria uma espécie de compensacao do IOF sobre hedge. Isso nao
aconteceu, mas o senador Blairo Maggi (PR-MT), relator da MP no Senado, divulgou um
acordo pelo qual o governo regulamentaria o assunto e estabeleceria especificamente ao
exportador aliquota zero de IOF. Essa solucdo seria mais interessante ao exportador
porque derrubaria o risco de causar maior acimulo de créditos tributérios.

A medida foi convertida na Lei 12.543 em dezembro e até agora nao houve regulamentacao
estabelecendo aliquota zero e nem mesmo de procedimentos para deducao do imposto
pelos exportadores. Apesar de estar em vigor desde setembro, o IOF sobre derivativos teve
seu prazo de pagamento adiado. O primeiro recolhimento aconteceu apenas em janeiro,
em razao de discussoOes sobre a formula de calculo do tributo.

Como a regulamentacao estabeleceu prazo de recolhimento sem definir as condicoes para a
compensacao, a Voith Hydro e a Voith Paper foram ao Judiciario. Na acao, elas pedem
para que nao sejam obrigadas a recolher o IOF de operacoes de hedge realizadas entre 15
de setembro e 31 de dezembro com objetivo de proteciao contra a volatilidade da taxa
cambial relacionada a importacdo e exportacdo. Elas argumentam que o decreto e a
instrucao normativa que regulamentaram a lei nao estabeleceram a deducdao do IOF no
hedge para os exportadores, o que viola a legalidade e a seguranca juridica. Procuradas, as
empresas e a Receita ndo comentaram.

Paulo Vaz, socio do Vaz, Barreto, Shingaki & Oioli Advogados, diz que, de acordo com o
texto da lei, a possibilidade de deducao do IOF necessita, necessariamente, de uma
regulamentacdo. Para ele, a alternativa de questionamento judicial precisa ser estudada
caso a caso, para situacdes em que o valor é relevante, por exemplo. "E uma discussio que
promete ser longa e dificil no Judiciario."

O primeiro recolhimento do IOF sobre o total dos derivativos cambiais, em janeiro, rendeu
a Receita arrecadacdao de R$ 280 milhdes, o que permitiu ao recolhimento do imposto
atingir R$ 2,9 bilhoes, com alta de 16,5% em relacao a janeiro de 2011. "O receio é que a
alta da arrecadacdo acabe fazendo com que o governo nao conceda ao exportador a
possibilidade de eliminar o tributo", diz Castro.

Link: http://www.valor.com.br/brasil/2547656/iof-aumenta-custo-de-fazer-hedge-e-leva-
exportador-justica
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