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Negociando Acdes no Brasil

Negociacdes de Acdes

m Negociados na Bovespa:
m Horérios

m Normalmente: 10 as 17 e 17h30 as 19 (after market)
m Horario de Verdo: 11 as 18h e 18h30 as 19h30 (after market)
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Leildo de Abertura

m Acontece 15 minutos antes da abertura do pregio.

m E um periodo no qual o sistema da bolsa apenas aceita o
registro de ofertas de compra e ofertas de venda, mas nio
registra o negécio, de fato. O negécio apenas se realiza na
abertura do pregdo

m O sistema n3o fecha as ofertas de compra com as ofertas de
venda, nem as ofertas de venda com as ofertas de compra,
ainda que elas se cruzem em termos de preco.
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Leilio de Fechamento

m Acontece 5 minutos antes do término do pregdo.

m S6 fazem parte do call de fechamento os ativos que facam
parte de alguma das carteiras de indice da Bovespa, mas n3o
necessariamente do |bovespa.

m Esta regra pode ter excecdo se um papel que ndo participa de
nenhum indice tenha tido um desempenho significativo
durante o pregdo.
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Formacao de Precos nos Leildes

m CRITERIOS DE FORMACAO DE PRECO

B Primeiro critério: O preco atribuido ao leildo serd aquele ao qual a maior
quantidade de acdes for negociada.

B Segundo critério: Havendo empate na quantidade negociada entre dois ou
mais precos, seleciona-se dois precos, o de menor desequilibrio na venda e
o de menor desequilibrio na compra. O preco atribuido ao leildo podera
ser igual ou estar entre um destes precos sendo escolhido o preco mais
proximo do Gltimo negdcio ou, caso o papel ndo tenha sido negociado no
dia, o preco escolhido para o leildo serd aquele mais préximo do preco de
fechamento.

B Terceiro critério: Havendo empate nos dois critérios acima, o preco
selecionado na abertura do leildo fard parte de uma escala de precos,
incluindo ou n3o os precos limites, conforme a quantidade em
desequilibrio.
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Ofertas no Leildo

PRIORIDADE

Para o fechamento de negécios no momento da abertura do leildo, o
Sistema Eletrénico de Negociacdo adotara a seguinte prioridade para as
ofertas:

a ) Ofertas ao Preco de abertura (PA) E a oferta com maior prioridade.
Se na abertura do leildo esta oferta ndo for atendida em sua totalidade, a
mesma permanecera registrada para a quantidade n&o atendida ao preco
limitado de abertura do leildo; e

b ) Ofertas limitadas por ordem de preco (quem paga mais compra
primeiro e quem vende por menos vende primeiro) e seqiiéncia
cronolégica de entrada, incluindo as ofertas STOP eventualmente
disparadas e atendidas.

OBS: As ofertas STOP ao serem disparadas durante o leildo seguem a
ordem de preco e seqiiéncia cronolégica de entrada. Estas ofertas podem
retornar 3 fila de ofertas STOP n3o disparadas, caso o preco tedrico do
leildo altere para um preco inferior ao preco de disparo-para uma STOP
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Day Trade

m Modalidade de negociacdo onde o investidor realiza duas
operacdes contrarias com a mesma quantidade do mesmo
ativo no mesmodia de pregdo.

m Caso o investidor ndo desfaca a operacdo com a mesma
quantidade, parte da operacdo ird configurar uma negociagio
Day trade e parte a vista.
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Aluguel de Acdes

m Uma das finalidades do aluguel é poder vender uma acdo sem
possui-la em carteira e ter a oportunidade de ganhar quando o

mercado cai.
m Vocé aluga as acBes e as vende no mercado, pagando uma
taxa de juros por isso.
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Negociando Acdes no Brasil

Aluguel de Acdes

m Passo 1: Alugar as acdes.

m Vocé precisa alugar acBes para vender. Qual é a primeira coisa
a fazer? Vocé tem que aderir ao contrato de BTC (aluguel de
acbes),antes da primeira vez em que for alugar. Entre em
contato com a tua corretora para assinar o documento. Sé
precisa fazer isso uma vez. Depois, nos aluguéis seguintes, ndo
precisa fazer de novo.
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Negociando Acdes no Brasil

Aluguel de Acdes (I1):

m Quanto custa?

m Por essa operacdo, vocé vai pagar: uma taxa de cerca de 4%
ao ano ao dono das acdes (3s vezes a taxa € um pouco menor
e as vezes & um pouco maior do que isso), uma comissdo a
corretora (cerca de 0,5%, dependendo da corretora) e a taxa
de registro da CLBC (0,25%). E mixaria. No esquente com
essas taxas. A taxa devida ao dono das acdes é paga
proporcionalmente ao tempo que vocé alugar as acbes. A base
de célculo de todas essas despesas é o valor médio da acdo no
dia anterior ao registro da operacdo de aluguel. Todas essas
despesas serdo pagas no primeiro dia Gtil apds o encerramento
do aluguel (quando vocé devolver as acbes).
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Aluguel de Acdes (Il1):

m Precisa de margem?

m Sim. A margem depende da acdo que esta sendo alugada. E
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no minimo de 115% e normalmente & de 120% (tem que
checar caso a caso com a corretora). O que é isso? Se vocé
alugar R$50.000,00 e se a margem for de 120%, a corretora vai
bloquear R$60.000,00 na tua conta até vocé devolver as acdes.
Se o preco das acdes subir, a corretora podera exigir mais
margem depois de iniciada a operacdo. Entdo, além do valor
da margem, deixe mais um valor livre reservado (eu deixo
sempre 150%, 120% + 30%). Lembre de deixar dinheiro livre
também para recomprar as acdes.
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Aluguel de Acdes (IV):

m Quem fica com dividendos e JCP?

m Os dividendos é JCP n3o ficam para vocé. Ficam para o dono

das acdes.

m Como faco?

m Vocé liga para a tua corretora e diz, por exemplo, “quero
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alugar 1000 VALE5". Vocé vai informar: a acdo que quer
alugar, a quantidade, o prazo (o0 minimo é um dia, mas peca
mais, no minimo 30 dias, para ter folga). Vai falar que n3o
aceita liquidacdo antecipada pelo doador (isso é para que s
vocé possa encerrar o aluguel antes do prazo final).

FEA-RP/USP

Aula 01



Negociando Acdes no Brasil

Aluguel de Acdes (V):

m Quando as acdes ficam disponiveis para eu vender?

m O momento exato varia de corretora para corretora, mas

normalmente é quase imediato. Ligue para a corretora e se
informe antes.

m Como fica o imposto de renda?

m Todos os custos que vocé tiver com o aluguel devem ser
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somados aos custos da operacdo de venda e compra que vocé
vai fazer depois. Pronto. Agora, as a¢des alugadas ja esto
disponiveis.
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Aluguel de Acdes (VI):

m Passo 2: vender as acdes.
m E simples. Emita uma ordem de venda e pronto.
m Passo 3: recomprar as a¢des.

m Vocé tem de devolver as acdes ao dono até a data marcada.

m Lembre-se sempre de uma coisa: para devolver, as acdes ja
tem de estar liquidadas. Ent3o, vocé tem que recomprar as
acdes no maximo até D-3.
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Aluguel de A¢des (VII):

m Recomprou?

m Agora, espera liquidar, o que ocorre em D+3 da recompra.

m Liquidou?

m Agora, é s6 ligar para a corretora e falar que quer encerrar o

m Devolveu? Pronto.
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aluguel e devolver as a¢des alugadas. Um detalhe, vocé ndo é
obrigado a devolver as acdes antes do término do prazo do
aluguel. Pode ficar com elas em carteira para realizar nova
operacdo vendida sem ter que arcar novamente com os custos
do aluguel.
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Tipos de Ordem

Tipos de Ordem

m Ordem a Mercado - o investidor especifica somente a
quantidade e as caracteristicas dos valores mobiliarios ou
direitos que deseja comprar ou vender. A corretora devera
executar a ordem a partir do momento que recebé-la.

m Ordem Administrada - o investidor especifica somente a
quantidade e as caracteristicas dos valores mobiliarios ou
direitos que deseja comprar ou vender. A execucio da ordem
ficarad a critério da corretora.
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0e00

Tipos de Ordem

Tipos de Ordem

m Ordem Discricionéria - pessoa fisica ou juridica que administra
carteira de titulos e valores mobiliarios ou um representante de
mais de um cliente estabelecem as condicBes de execucdo da
ordem. Apés executada, o ordenante ira indicar:

B o nome do investidor (ou investidores);

B a quantidade de titulos e/ou valores mobiliarios a ser atribuida a cada um
deles;

B 0 prego.
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Tipos de Ordem

Tipos de Ordem:

Ordem Limitada - a operacdo sera executada por um preco
igual ou melhor que o indicado pelo investidor.

Ordem Casada - o investidor define a ordem de venda de um
valor mobilidrio ou direito de compra de outro, escolhendo qual
operacdo deseja ver executada em primeiro lugar. Os negécios
somente serdo efetivados se executadas as duas ordens.

Ordem de Financiamento - o investidor determina uma ordem
de compra ou venda de um valor mobiliario ou direito em
determinado mercado e, simultaneamente, a venda ou compra
do mesmo valor mobiliario ou direito no mesmo ou em outro
mercado, com prazo de vencimento distinto.
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Tipos de Ordem

Tipos de Ordem:

m Ordem On-Stop - o investidor determina o preco minimo ou
maximo pelo qual a ordem deve ser executada:

m ordem on-stop de compra - sera executada quando, em uma
alta de precos, ocorrer um negécio a preco igual ou maior que
o preco determinado, para aproveitar um movimento de alta
dos precos.

m ordem on-stop de venda - serd executada quando, em uma
baixa de precos, ocorrer um negécio a um preco igual ou
menor que o preco determinado, para limitar as suas perdas.
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Liquidacdo

Liquidacdo

Processo de transferéncia da propriedade dos titulos e o
pagamento/recebimento do montante financeiro envolvido.
Abrange duas etapas:

disponibilizacdo dos titulos: Implica a entrega dos titulos a
BOLSA DE VALORES, pela sociedade corretora intermediaria
do vendedor. Ocorre no segundo dia atil (D2) apés a
realizacdo do negécio em pregdo (DO0). As acdes ficam
disponiveis ao comprador apés a liquidacdo financeira;
liquidacdo financeira: Compreende o pagamento do valor total
da operacdo pelo comprador, o respectivo recebimento pelo
vendedor e a efetivacdo da transferéncia das acdes para o
comprador. Ocorre no terceiro dia atil (D3) apés a realizagdo
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Custos de Transacdes

Custos de Transacdes

m Sobre as operacdes realizadas no mercado 3 vista incidem:

m Taxa de corretagem pela intermediacdo, calculada por faixas
sobre 0 movimento financeiro total (compras mais vendas) das
ordens realizadas em nome do investidor, por uma mesma
corretora € em um mesmo pregao;

m emolumentos;

m Aviso de Negociacdes com Acdes (ANA), cobrado por pregao
em que tenham ocorrido negécios por ordem do investidor,
independentemente do nimero de transacdes em seu nome
(esse aviso, no momento, esté isento de custo por tempo
indeterminado).
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Custos de Transacdes

Emolumentos:

m Os emolumentos sio taxas cobradas n3o pela corretora, mas
pelas instituicdes que estdo envolvidas na negociacio e que
ddo base para processamento e registro das ordens.

m H3 duas principais taxas e um imposto envolvido neste
processo:

m Taxa de liquidacdo cobrado pela CBLC
m Emolumentos cobrados pela Bovespa
m ISS (Imposto Sobre Servico) cobrado pelo estado de S3o Paulo.
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Custos de Transacdes

CBLC

m A taxa de liquidacdo cobrada pela CBLC & um valor percentual
calculado sobre o volume negociado pelo servico de custédia e
seguro das suas acdes.

m No mercado a vista, a porcentagem utilizada na base de
céalculo é de 0,008% para operacdes normais, 0,006% para
operacdes daytrade e deve ser aplicada em cima do montante
negociado (montante bruto).

B Exemplo:

B Investidor realizou a compra de 200 a¢8es da VALES ao preco de R$
52,06.

B Isto resultou em um montante negociado de R$ 10.412,00.

m Os 0,008% da taxa de liquidacdo sobre o montante, gera um resultado de
R$ 0,83.

B Este valor é um custo e sera debitado no valor final da nota de
corretagem.
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Custos de Transacdes

Bovespa

m A taxa emolumentos cobrada pela Bovespa também é um
valor percentual calculado sobre o volume negociado.

m No mercado a vista, a porcentagem utilizada na base de
calculo & de 0,027% para operacdes normais, 0,019% para
operacBes daytrade e deve ser aplicada em cima do montante
negociado (montante bruto).
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Exemplo:

Investidor realizou a compra de 200 acdes da VALES ao preco de R$
52,06.

Isto resultou em um montante negociado de R$ 10.412,00.

Os 0,027% da taxa de liquidacdo sobre o montante, gera um resultado de
R$ 2,81.

Este valor é um custo e sera debitado no valor final da nota de
corretagem.
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Custos de Transacdes

ISS:

m ISS (Imposto Sobre Servico) é cobrado pelas cidades no
destino do servico, ou seja, na nota de corretagem. Este
imposto é repassado ao investidor.

m Na presente data o ISS cobrado para operacdes na Bolsa de
Valores, na cidade de Sdo Paulo é de 5,00%. A base de calculo

utilizada para a cobranca do imposto é o valor da corretagem.
B Exemplo:
B Investidor realizou uma compra qualquer que gerou uma corretagem de
R$ 20,00.
B O imposto sobre servico deve ser embutido no valor liquido de
corretagem. Para isso, utilize a seguinte férmula:

t
1SS = (760”6 X 100) — corret
100 — tiss

B O resultado da férmula acima é o valor liquido de ISS, ou seja, R$ 1,05
que deve ser adicionado ao valor de corretagem; totalizando R$ 21,05.

Claudio R. Lucinda FEA-RP/USP

Aula 01



Negociando Acdes no Brasil

O00000e

Custos de Transacdes

Taxa de Custédia:

m A taxa de custdédia & um valor cobrado pelo Agente de
custédia (corretora e bancos) com o objetivo de manter suas
acdes em carteira. Ndo ha consenso no valor cobrado nem na
forma que é cobrada, onde dependendo da corretora, vocé nio
pagara esta taxa por manter os seus ativos em custédia.

m Num geral, a cobranca da custédia sera feita uma sé vez ao
més (independendo do numero de acBes ou nimero de ativos
diferentes que tiver) e sera taxada a partir do momento que
vocé dormir com o ativo, ou seja, comprar uma acdo hoje e
manté-la em carteira até o dia seguinte. Mesmo que vocé
venda esta acdo nos primeiros minutos do dia seguinte, a taxa
de custédia ja podera ser cobrada.

Claudio R. Lucinda FEA-RP/USP

Aula 01



2013-02-28

Aula 01
Negociando Ac¢des no Brasil

LCustos de Transacgbes
LTaxa de Custoédia:

1. A cobranca desta taxa é feita diretamente na conta depdsito do
investidor.

2. Muitos classificam como uma taxa duvidosa pois o érgo
responsavel pela manutencdo e seguro das suas acbes é a CBLC e o
custo quanto a isto ja é destacado na nota de corretagem através
do parametro taxa de liquidacdo, cabendo a corretora a apenas
movimentar os itens custodiados neste 6rgdo. A CBLC n&o cobrara
diretamente a taxa de custédia do investidor, esta é uma relacdo
comercial entre o Agente de custédia e o investidor.

3. Link para taxas das corretoras:

http://wiki.advfn.com/pt/Corretora_de_Valores_Mobili%C3%A1lrios#Lista_de_corretoras_no_ Brasil
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Impostos — Mercado a Vista

Mercado a Vista

m E uma modalidade de mercado onde sdo negociados valores
mobiliarios e ouro, ativo financeiro, cuja liquidacdo fisica
(entrega do ativo pelo vendedor) e financeira (pagamento do
ativo pelo comprador) ocorrem, no méaximo até o 32 dia apés
ao da negociacdo.

m Fato Gerador:

m Auferir ganhos liquidos em operacdes realizadas nas bolsas de
valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas (art. 23, IN
25/01).

m Base de cilculo:

m O ganho liquido sera constituido pela diferenca positiva entre o /&
valor de alienacdo do ativo e o seu custo de aquisico,
calculado pela média ponderada dos custos unitarios (art. 23,

\ Q
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Impostos — Mercado a Vista

Aliquota (art. 2, Lei 11.033/04).

m Os ganhos liquidos sujeitam-se a aliquota de 20% no caso de
operacdes day trade e de 15% nas demais hipéteses.

m Regime — Tributagdo definitiva (art. 33, IN 25/01).
m IsencBes (novidade art. 3, Lei 11.033/04).

m S3o isentos do imposto de renda, os ganhos liquidos auferidos
por pessoa fisica em operacdes efetuadas com acdes, no
mercado 3 vista de bolsas de valores, e em operacdes com ouro
ativo financeiro, cujo valor das alienacées em cada més, seja
igual ou inferior a R$ 20.000,00, para o conjunto de a¢des e
para o ouro ativo financeiro respectivamente.
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Impostos — Mercado a Vista

Retencdo na fonte (art. 2, Lei 11.033/04).

m Além das operacdes day trade, que permanecerdo tributadas, na fonte,
nos termos da legislacdo em vigor, a venda de a¢des, no mercado a vista
de bolsa de valores, também passara a sofrer, a partir de 1o de janeiro de
2005, a incidéncia de imposto de renda na fonte, a aliquota de 0,005%,
que incidira sobre o valor de cada alienac&o.

m Esse imposto retido, cuja retencdo e recolhimento sera de obrigatoriedade
da instituicdo intermediadora das operagdes, podera ser deduzido do
imposto sobre ganhos liquidos apurados no més ou nos meses
subsequentes, compensado na declaracdo de ajuste anual se, apés a
deducdes anterior, houver saldo de imposto retido, ou compensado com o
imposto devido sobre o ganho de capital na alienacdo de acBes.

m Haverd isenc3o do recolhimento do imposto de renda na fonte sobre essas
novas incidéncias, caso o valor do imposto, somando-se todas as
operacdes realizadas no més, seja igual ou inferior a R$ 1,00.
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Compensacdes de perdas:

m Para fins de apuracio e pagamento do imposto mensal sobre
os ganhos liquidos, as perdas incorridas nas operacdes do
mercado a vista, de opcdes, futuros e a termo, poderdo ser
compensadas com os ganhos liquidos auferidos, no préprio més
ou nos meses subseqiientes, em outras operacdes realizadas
em qualquer dessas uma dessas mesmas modalidades citadas,
exceto no caso de perdas em operacdes de day-trade, que
somente serdo compensadas com ganhos auferidos em
operacdes da mesma espécie (art. 30, IN 25/01).
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Retenc3do e recolhimento:

m Os ganhos liquidos sdo apurado em periodos mensais e pagos
até o altimo dia atil do més subseqiiente ao da apuracdo,
através de DARF especifico, de c6digo 6015 (art. 23, IN
25/01).

m Essas apuracdes devem feitas para cada ativo isoladamente, e
as respectivas memorias de calculo devem ser conservadas por
um prazo minimo de 5 anos, porém o recolhimento podera ser
feito por um anico DARF.

m A responsabilidade pela retencdo e pelo recolhimento do
imposto de renda incidente sobre os ganhos liquidos é do
contribuinte.
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Exemplo:

m Um investidor pessoa fisica se cadastrou na Agora Senior em
03/01/2005 e nesse mesmo dia efetuou as seguintes operacdes:

Comprou 1.000 a¢des da PQR PN por R$ 49.000.00, pagando
R$ 20,00 de corretagem e R$ 10,70 de emolumentos.

Vendeu 500 acdes da PQR PN por R$ 25.700,00, pagando R$
20,00 de corretagem e R$ 5,80 de emolumentos.
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Exemplo (cont):

m Rendimento positivo no day trade* = R$ 1,158,85 ( 25.674,20
- (500 * (49.030,70/1.000))).

m *A Agora é responsavel pela retencio e recolhimento de 1%
desse valor, ou seja, R$ 11,59.
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Exemplo (cont):

m Ao final desse dia, ele estara com a seguinte carteira:

’ Acdo ‘ Qtde. ‘ Custo Total ‘ Custo Unit. ‘
| PQRPN | 500 | 2451535 | 49,03 |
m Em 04/01/2005, esse mesmo investidor vendeu** 300 ac¢Bes

da PQR PN por R$ 15.450,00, pagando R$ 20,00 de
corretagem e R$ 3,50 de emolumentos.
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Impostos — Mercado a Vista

Exemplo (cont):

m Temos a seguinte apurac3o fiscal:
= Ganho liquido = (15.426,50 — (300%49,03)) = R$ 717,50
m ** A partir de 1o de janeiro de 2005, a Agora também é a

responsavel pela retencio e recolhimento de 0,005% desse
valor, ou seja, R$ 0,77 (0,005% * 15.426,50).
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Exemplo (cont):

Ao final desse dia, ele estara com a seguinte carteira:
Acdo Quantidade Custo total Custo unitario
PQR PN 200 9.806,14 49,03

Por altimo, no dia 05/01/2005, ele vende*** 100 acdes da
PQR PN por R$ 4.800,00, pagando R$ 20,00 de corretagem e
R$ 1,70 de emolumentos.
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Exemplo (cont):

m Temos a seguinte apuragdo fiscal:
m Venda (100) (4.778,30) (47,78)
m Resultado negativo = (4.778,30 — (100* 49,03)) = - 124,70

m *** A partir de 1o de janeiro de 2005, a Agora também é a
responsavel pela retencio e recolhimento de 0,005% desse
valor, ou seja, R$ 0,24 (0,005% * 4.778,30).

Claudio R. Lucinda FEA-RP/USP
Aula 01
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Exemplo (cont):

m Ao final desse dia, ele estard com a seguinte carteira:

] Acdo \ Qtde. \ Custo Total \ Custo Unit. ‘
| PQRPN [ 500 | 24.51535 | 49,03 |

m Supondo que estas tenham sido as unicas operacdes desse
investidor no més, temos:

Claudio R. Lucinda FEA-RP/USP
Aula 01
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Apuracdo mensal:

Lucro day trade = R$ 1.158,85.
IR Retido fonte day trade = R$ 11,59.
Lucro normal — operac8es a vista = 717,29.

Prejuizo normal — operacdo a vista = - 124,70.

IR Retido fonte sobre venda de acées = 1,01

Claudio R. Lucinda FEA-RP/USP
Aula 01
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Apuracdo mensal:

m Deste modo, ele tera de fazer um DARF, com as seguinte
caracteristicas, para pagar o imposto devido:

m sobre as operacBes de day trade = (20% * R$ 1.158,85) -
11,59 = R$ 220,18,

m sobre as operacdes normais = (15% * (717,29 - 124,70)) —
1,01 = R$ 87,88.

FEA-RP/USP

Claudio R. Lucinda
Aula 01
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Preenchendo o DARF:

m a) Periodo de apuragdo: 31/01/2005 (altimo dia do més em
que ocorreu a operacdo).

m b) Cédigo da receita: 6015.
m c) Nimero de referéncia: n3o é necessario o preenchimento.

d) Data de vencimento: 28/02/2005 (dltimo dia do més
seguinte ao da operagdo)

e) Valor do principal: R$ 308,06

Valor da multa; —0—

f)
g) Valor dos juros: —0—
h) Valor total: R$ 308,06

Claudio R. Lucinda FEA-RP/USP

Aula 01
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