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RESUMO

Nas ultimas décadas os planos de opg¢ao de compra de acdes estdo sendo
estruturado por numero cada vez maior de empresas, tanto pelas maiores
empresas brasileiras, quanto em pequenas e médias empresas, especialmente
do ramo da tecnologia. Entretanto, o regramento legal sobre a matéria é
escasso, havendo apenas uma mengao na Lei n. 6.404/1967, ndo havendo em
ambito tributario nenhuma norma especifica. Entretanto, em razdo da
proliferacdo dos referidos planos, tem se tornado cada vez mais comum as
autuagdes e discussdes sobre qual seria o regime juridico-tributario aplicavel
aos valores recebidos em razdo dos planos de opcdo de compra. Assim, o
presente trabalho tem por objetivo analisar a tributacdo dos referidos planos de
opgao de compra, tendo em conta a regra-matriz de incidéncia do imposto
sobre a renda, a natureza juridica dos referidos planos, bem como o
posicionamento jurisprudencial sobre a matéria.

Palavras-chave: imposto sobre a renda; plano de op¢ao de compra de agdes;

stock options.



ABSTRACT

In the last decades, stock options plans began to be structured by an
expressive amount of brazilian companies, not only by the biggest ones, but
also by small and medium firms, specially in the technology sector. However,
the statutory law about the subject is scarce, with only one mention on Lei n.
6.404/1976 (Law of Anonymous Corporation). In the realm of tax, there isn’t any
law about the matter, yet, thanks to the proliferation of such plans, there is a
surge in notices by fiscal authorities about the applicable tax regiment by the
income received due to such plans. In this context, the present work aims to
analyze the tax regime of stock options plans, considering the matrix-rule of
incidence of the brazilian income tax, the legal nature of stock options plans and
the jurisprudence angle.

Keywords: brazilian income tax; stock options plans.



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 — Tabela progressiva do Imposto de Renda Pessoa
(S [or= TP PRUOP SR URPPPPPPR 18

Tabela 2 - Tabela progressiva do ganho de capital das pessoas
L5 (o= T TP 19

Tabela 3 - Sintese da regra-matriz de incidéncia do

Tabela 4 - Sintese da regra-matriz de incidéncia do IR ganho de capital das
PESS0AS fISICAS.....ciiiiiiiiiiiiiiieeeeeee e a e e e e e e e e e aaeeaaaae 21



LISTA DE FIGURAS

Figura 4 — Caracteristicas do plano de opcao de compra de

Figura 5 - Forma de tributacdo pelo IRPF em cada uma das etapas de um
plano de opcoes de compra de



LISTA DE ABREVIATURAS

ATM — At The Money

CAO - Complementacgao Anual Obrigatdria

CARF — Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
CF/88 — Constituicao Federal de 1988

CPC — Comité de Pronunciamentos Contabeis

CPP — Contribuicao Previdenciaria Patronal

CSRF — Camera Superior de Recursos Fiscais do Conselho Administrativo de
Recursos Fiscais

CTN — Cadigo Tributario Nacional

CVM — Comisséo de Valores Mobiliarios

IFRS - International Finance Reporting Standards

IR — Imposto de Renda

IR-AP — Imposto de Renda por Aliquotas Progressivas
IR-E — Imposto de Renda na Fonte Exclusivo

IRF-A — Imposto de Renda na Fonte por Antecipagao
IRPF — Imposto de Renda das Pessoas Fisicas

IRPJ — Imposto de Renda das Pessoas Juridicas
IRRF — Imposto de Renda Retido na Fonte

IRS - Internal Revenue Code

ITM — In The Money

OCDE - Organizagao para Cooperagao e Desenvolvimento Econdmico
OTM - Out The Money

PPLR — Participagao nos Lucros ou Resultados

REsp — Recurso Especial

RExt — Recurso Extraordinario

RFB — Receita Federal do Brasil

RIR/18 — Regulamento do Imposto de Renda de 2018
RMO — Recolhimento Mensal Obrigatério

RTT — Regime Tributario de Transigéo

STF — Supremo Tribunal Federal

STJ — Superior Tribunal de Justica



TRF-1 — Tribunal Regional Federal da 12 Regido
TRF-2 — Tribunal Regional Federal da 22 Regiao
TRF-3 — Tribunal Regional Federal da 3% Regiao
TRF-4 — Tribunal Regional Federal da 42 Regiao
TRF-5 — Tribunal Regional Federal da 5% Regiao
TST — Tribunal Superior do Trabalho



SUMARIO

LA 2T0) 011 o7 Vo XNNN 6
2. A REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA TRIBUTARIA DO IR E A
REALIZAGAO DA RENDA ........ceeeeeeereesseeseeesesseesssesseeesessesasesesesssesseessessesanes 8
2.1 A REGRA MATRIZ DE INCIDENCIA TRIBUTARIA ......ooovvvveeen 8
2.2 O CONCEITO CONSTITUCIONAL DE RENDA E O CRITERIO
MATERIAL DA REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA ... vverveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees 9
2.3 MOMENTO DE OCORRENCIA DO FATO GERADOR (CRITERIO
TEMPORAL DA REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA) ..o, 12
2.4 O AMBITO DE INCIDENCIA DA TRIBUTAGAO SOBRE A RENDA
(CRITERIO TERRITORIAL DA REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA) ............... 15
2.5 SINTESE DA REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA.......ooovveeeerrenn. 15
2.6 O VALOR TRIBUTAVEL E O REGIME JURIDICO APLICAVEL: IRPF
POR ANTECIPAGAO E POR ALIQUOTA FIXA ..o 16
3. O REGIME JURIDICO DO PLANO DE OPGAO DE COMPRA DE
ACOES 23

3.1 PLANO DE OPCOES DE COMPRA DE AGOES: CONCEITO E
ESPECIES 23

3.2 O PLANO DE OPCAO DE COMPRA DE ACOES SOB O PONTO
DE VISTA DO DIREITO COMERCIAL ......cocvivivoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeneen, 28

3.3. O REGRAMENTO CONTABIL DO PLANO DE OPCAO DE
COMPRA DE ACOES (CPC 10 (R1) - PAGAMENTO BASEADO EM ACOES)

30
3.4 O PLANO DE OPCAO DE COMPRA DE AGOES DO PONTO DE
VISTA DO DIREITO DO TRABALHO ...t 33

4. DO TRATAMENO TRIBUTARIO DO PLANO DE OPGAO DE
COMPRA DE AGOES A SER DADO NO AMBITO DO IMPOSTO SOBRE A
RENDA 42

4.1 AS DECISOES PROFERIDAS NO CONTENCIOSO TRIBUTARIO

ADMINISTRATIVO. ...t 44
4.1.1 O caso BM&F BOVESPA ..o 44
4.1.2 O caso UNIBANCO.........ccccovmmmnnemmrnnsrr s sasseenns 46

4.1.3 0 CaSO MarCoSs LULZ........coeuiieimiieeireieireirmrensmsrnnssnssnnsenssnnsennenns 48



4.2 AS DECISOES PROFERIDAS NO CONTENCIOSO TRIBUTARIO
JUDICIAL 50

4.3 APRECIAGAO CRITICA DA JURISPRUDENCIA
ADMINISTRATIVA E JUDICIAL......oooeerieeer it sss s asn s snsnns 55
(o0 ] X[ o I 1 1= Y o 1S 62

REFERENCIAS ....c.eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseseesanesessesssesansssssesansssssessnsssnsessnessnes 64



INTRODUGAO

Usualmente, as opcdes de compra de agcdes sdo um mecanismo utilizado no
ambito no mercado financeiro, na medida que possibilita que os investidores possam
precificar com maior facilidade a subida de preco da determinada acao — pelas calls
— Oou a sua queda — pelos puts. Isso é feito na medida que o referido instrumento
contratual possibilita que o detentor do titulo, mediante pagamento de prego pré-
determinado, realize a compra de determinado numero de acbes em valor pré-
fixado, independente das condi¢cdes de mercado na data de exercicio.

Nesse caminho, considerando que o mundo empresarial € marcado por
mudancas constantes, as opc¢des de compra de agdes — instrumento tipico do
mercado financeiro para fins de realizagdo de operagbes de hedge — vém sendo
utilizadas como um componente do pacote remuneratério dos funcionarios. Desse
modo, sdo empregados como uma parcela da remuneragcdo de funcionarios
estratégicos (como gerentes, diretores e executivos), tanto como uma nova forma
de possibilitar com que os funcionarios ingressem o quadro societario da companhia
e estejam diretamente envolvidos com a sua lucratividade, quanto como mecanismo
de retengéo.

Desse modo, considerando que a concessao destas acdes representa um
acréscimo patrimonial, nos termos do art. 43 do CTN, a estruturacao de tais planos,
bem como a analise de sua natureza juridica, se mercantii ou remuneratéria,
demonstra-se de fundamental importancia para o direito tributario, na medida que
esclarece o momento de ocorréncia do fato gerador da obrigagéo tributaria - critério
temporal da regra-matriz de incidéncia -, bem como o sistematica de tributacéo
incidente - base de calculo e aliquota, critérios quantitativos da regra-matriz — se a
titulo de remuneracgao pelo trabalho ou de ganho de capital.

Isto posto, como recorte metodolégico, buscou-se estudar a natureza juridica
dos planos de opgbes de compra de agdes, vinculando-os a regra-matriz de
incidéncia do Imposto sobre a Renda, nos termos definidos pela Constituicao
Federal e pelo Cddigo Tributario Nacional, bem como as diferentes formas de
apuragao do referido tributo para as pessoas fisicas (IRPF), notadamente o IR por
antecipagédo (IRF-A) e o IR por aliquota fixa (IR-AF), a fim determinar o correto
tratamento fiscal das verbas advindas a este titulo.

Desse modo, sera objeto da pesquisa a prévia delimitagdo da regra-matriz de

incidéncia do Imposto sobre a Renda, especialmente no ambito das pessoas fisicas



(IRPF), e com especial atengéo ao critério temporal e quantitativo estabelecido pelo
legislador. Além disso, considerando que o direito tributario “¢ um direito de
sobreposicao” , sera explicitado o tratamento conferido aos referidos planos de
compra de acdes no ambito do direito comercial e do trabalho, considerando o art.
110 do Cédigo Tributario Nacional.

Posteriormente, com as premissas firmadas, sera explicitado o regime juridico
conferido pelos tribunais patrios, levando-se em conta tanto os critérios utilizados
pelo Conselho Administrativo de Contribuintes (CARF) quanto pelos Tribunais
Regionais Federais que apreciaram o tema, notadamente o da 32 Regido, Tribunal
com maior numero de julgados sobre a matéria. Assim, foi realizado o contraste
entre o posicionamento majoritario adotado em ambito administrativo, que, tende a
entender pela natureza remuneratoria dos ganhos auferidos a este titulo, e o
posicionamento adotado em ambito judicial, que, tende a adotar entendimento pela
natureza mercantil dos ganhos advindos das a¢des adquiridas a partir do plano de
opcao de compra de acgoes.

Por fim, foi apresentada uma apreciagdo critica dos posicionamentos
jurisprudenciais adotados, levando-se em conta o regramento atinente a regra-matriz
de incidéncia do Imposto sobre a Renda, conforme definido no art. 153, inciso Il e §
2°, inciso | da Constituicao Federal, arts. 43 e 44 do CTN e o art. 3° da Lei 7.713/88.
Nesse esteio, sera explicado as diferentes formas de tributagdo pelo Imposto sobre
a Renda dos planos de compra de agdes, levando-se em conta: i) o momento de
aquisicao juridica ou econdmica das agoes; ii) sua (n&o) onerosidade; iii) sua (ndo)
obrigatoriedade; iii) a condicao de exercicio do direito; e iv) a sujeicdo a analise de
desempenho do beneficiado. Tais fatores muitas vezes sao ignorados tanto pela
jurisprudéncia administrativa quanto judicial, que parecem considerar,
aprioristicamente, a natureza juridica da referida verba, sem atengcdo as

especificidades de cada caso concreto.



2. A REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA TRIBUTARIA DO IR E A REALIZAGAO
DA RENDA

2.1 AREGRA MATRIZ DE INCIDENCIA TRIBUTARIA

Conforme leciona Paulo de Barros Carvalho, as leis ndo trazem normas
juridicas, sendo dever do intérprete, interpretando e sistematizando o sistema
juridico, construir o arquétipo da norma juridica (2018, p. 622). Nesse caminho, uma
série de juristas buscaram definir quais seria o conteudo da norma juridica a ser
criada pelo intérprete.

Na seara do direito tributario, Augusto Becker identificou que, nas normas
juridicas deveria haver uma hipotese de incidéncia — a conduta a ser realizada pelo
sujeito passivo da obrigagéo tributaria, composta da base de calculo, seu nucleo,
elementos adjetivos e as coordenadas de tempo e lugar — e uma regra, com a
consequéncia da realizagdo da conduta prevista na hipotese de incidéncia, no caso,
a criacao de uma relagdo juridica tributaria, que possui como conteudo uma
obrigacao tributaria (MURPHY apud BECKER, 2020, p. 145-146).

Para Geraldo Ataliba, a hipétese das normas que instituem tributos é
denominada “hipétese de incidéncia tributaria”, no qual se decompde nos critérios i)
pessoal, ii) material, iii) temporal e iv) espacial. Haveria ainda a base imponivel
(base de calculo), e o mandamento, onde ha a aliquota, que aplicavel sobre a base
de calculo, resulta na quantificagdo da obrigagéao tributaria (MURPHY, 2020, p. 146).

A nossa visdo, entretanto, o marco tedrico que melhor representa a
composicdo da norma juridico-tributaria € o da regra-matriz de incidéncia,
estruturado por Paulo de Barros de Carvalho.

Assim, para o autor, abstraindo o conteudo das normas juridicas, haveria na
parte descritiva da norma um critério material, contendo um comportamento a ser
realizado, com um verbo pessoal e um complemento, um critério temporal, que
informa quando o critério material aconteceu, um critério espacial, que informa o
local da realizagéo do critério material. Ja no lado consequencial da regra-matriz, ha
um critério pessoal, sujeito ativo e passivo, e o critério quantitativo, base de calculo e
aliquota (CARVALHO, 2018, p. 624-625).

Tais critérios serdo analisados no presente trabalho, a fim de identificar a

regra-matriz — ou as regras-matrizes — da tributagéo sobre a renda.



2.2 O CONCEITO CONSTITUCIONAL DE RENDA E O CRITERIO MATERIAL DA
REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA

Primordialmente, antes de adentrar no tema especifico do presente trabalho -
tributacdo dos planos de opgbdes de compra de agbes concedidos a funcionarios
(pessoas fisicas) pelo Imposto de Renda (IR) — urge definir o contorno constitucional
e legal do referido tributo, bem como suas formas de apuragao, tendo em vista
especialmente o regramento atinente as pessoas fisicas, a fim de delimitar sua
regra-matriz de incidéncia.

Nesse caminho, nota-se que entre os tributos que o legislador constitucional
estabeleceu como de competéncia da Unido Federal esta o imposto sobre a renda e
proventos de qualquer natureza. E previsto expressamente no art. 153, inciso Ill da
Constituicdo Federal, sendo informado pelos critérios da generalidade,
universalidade e progressividade, consoante o § 2°, inciso | do mesmo artigo.’

Apesar da Constituicdo nao criar tributos — apenas delimitar quais Entes tem
competéncia para da referida competéncia legislativa — o legislador
infraconstitucional deve observar os limites e diretrizes por ele fixados (CARVALHO,
2018, p. 243). Quanto a figura dos impostos, esclarece Paulo de Barros Carvalho
que “os elementos relevantes para sua fisionomia juridica encontram-se estipulados
no sistema constitucional brasileiro de modo minucioso” (CARVALHO, 2018, p. 249).

Assim, a expressao “renda” e “proventos de qualquer natureza” exprimem as
possibilidades do que pode ser alvo de incidéncia do imposto sobre a renda
(QUEIROZ, 2015). Havendo vinculacdo pelo legislador a uma significagdo minima
destas expressdes, sob pena de que, chamando de “renda” ou “proventos de
qualquer natureza”, a Unido invada a competéncia tributaria estadual ou municipal.

O que seria “renda” ou “proventos de qualquer natureza” foi definido no

ambito do Caédigo Tributario Nacional (CTN), em seu art. 43, fixando que a renda é

" Art. 153. Compete a Unido instituir impostos sobre:

(...)

lIl - renda e proventos de qualquer natureza;

(...)

§ 2° O imposto previsto no inciso Il

| - sera informado pelos critérios da generalidade, da universalidade e da progressividade, na forma
da lei;
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‘o produto do capital, do trabalho ou da combinagcdo de ambos” e proventos o0s
“acréscimos patrimoniais ndo compreendidos no inciso anterior?.

Primordialmente, observa-se que o Cdédigo Tributario Nacional estabelece a
ideia de “acréscimo patrimonial”, sendo elemento considerado fundamental para que
ocorra a materialidade da exagdo (CARRAZA, 2006, p. 130). No mesmo sentido ja
se posicionou o Supremo Tribunal Federal, estabelecendo que a ideia de efetivo
ganho patrimonial € que autoriza a incidéncia do IR, ndo sendo possivel a tributagao
de meras entradas ou de indenizagbes — que apenas recompdem o patrimbnio
(SCHOUERI e LAVEZ, 2019, p. 236):

EMENTA : AGRAVO REGIMENTAL NO RECURSO EXTRAORDINARIO.
CRUZADOS BLOQUEADOS E DEFINICAO DE RENDA PARA FINS DE
IMPOSICAO TRIBUTARIA. INTERPRETACAO DE MATERIA
INFRACONSTITUCIONAL. OFENSA INDIRETA A PRECEITO
CONSTITUCIONAL. AGRAVO REGIMENTAL AO QUAL SE NEGA
PROVIMENTO. | - E inadmissivel o recurso extraordinario quando sua
analise implica rever a interpretacdo de normas infraconstitucionais que
fundamentam a deciséo a quo. A afronta a Constituigdo, se ocorrente, seria
indireta. Il - Cruzados bloqueados e incidéncia de imposto de renda. O
Plenario do Supremo Tribunal Federal destacou que a Constituicdo Federal
atribui competéncia a Unido para instituir imposto sobre a renda e proventos
de qualquer natureza (CF, art. 153, Ill), sem qualquer adjetivagdo ao
vocabulo “renda”, razdo por que coube ao legislador ordinario
complementar, no art. 43 do CTN, a sua definigdo como “o produto do
capital, do trabalho ou da combinagdo de ambos” e estabelecer como fato
gerador “a aquisi¢cdo da disponibilidade econémica ou juridica da renda ou
dos proventos de qualquer natureza” (RE 201.465/MG, Rel. Min. Nélson
Jobim). 1l - A respeito do alcance da expressdo “aquisicdo da
disponibilidade econémica ou juridica de renda”’, a Corte anotou que “a
disponibilidade adquirida” pode, nos termos da definicdo, ser “econémica”
ou “uridica” (CTN, art. 43, caput), esclarecendo que disponibilidade
econdmica “é a sua efetiva percepgado em dinheiro ou outros valores” e que
disponibilidade juridica corresponde ao que “os economistas chamam de
'realizacdo’ da renda: € o caso em que, embora o rendimento ainda nao
esteja 'economicamente disponivel' (isto €, efetivamente percebido), o
beneficiario ja tenha titulo habil para percebé-lo” (RE 172.058/SC, Rel. Min.
Marco Aurélio) . IV — No caso em exame, esse foi o entendimento externado

2Art. 43. O imposto, de competéncia da Unido, sobre a renda e proventos de qualquer natureza tem
como fato gerador a aquisigédo da disponibilidade econdémica ou juridica:

| - de renda, assim entendido o produto do capital, do trabalho ou da combinagéo de ambos;

I - de proventos de qualquer natureza, assim entendidos os acréscimos patrimoniais nao
compreendidos no inciso anterior.

§ 1° A incidéncia do imposto independe da denominagéo da receita ou do rendimento, da localizagéo,
condicao juridica ou nacionalidade da fonte, da origem e da forma de percepg¢ao. (Incluido pela Lcp n°
104, de 2001)

§ 2° Na hipétese de receita ou de rendimento oriundos do exterior, a lei estabelecera as condigdes e
o momento em que se dara sua disponibilidade, para fins de incidéncia do imposto referido neste
artigo. (Incluido pela Lcp n° 104, de 2001)
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no acordao recorrido, a luz do disposto no art. 43 do Cddigo Tributario
Nacional. V — Agravo regimental a que se nega provimento (STF — RExt
117.887-6/SP, Rel. Min. CARLOS VELLOSO, PLENARIO, DJ 23.04.1993).
No mesmo sentido: Recurso Extraordinario 221.142/RS, Plenario, Rel. Min.
Marco Aurélio, j. 20.11.2013, DJe 30.10.2014.

No mesmo sentido leciona o professor Roque Antbénio Carraza:

(...) renda é disponibilidade de riqueza nova, havida em dois momentos
distintos. (...) € o acréscimo patrimonial experimentado pelo contribuinte, ao
longo de umdeterminado periodo de tempo. Ou, ainda, é o resultado
positivo de uma subtragcdo que tem, por minuendo, os rendimentos brutos
auferidos pelo contribuinte, entre dois marcos temporais, e, por subtraendo,
o total das dedugdes e abatimentos, que a Constituicdo e as leis que com
ela se afinam permitem fazer.(...) tanto a renda quanto os proventos de
qualquer natureza pressupbem acgbes que revelem mais-valias, isto é,
incrementos na capacidade contributiva. SO diante de realidades
econdmicas novas, que se incorporam ao patriménio da pessoa (...), € que
podemos juridicamente falar em renda ou proventos de qualquer natureza.
(CARRAZA, 2008, p. 109)

Todavia, nem toda a incidéncia da tributacdo sobre a renda pode ser
explicada a partir da nogdo de acréscimo patrimonial, reunindo-se ao seu lado a
teoria da renda-produto.

Para os adeptos da teoria da renda-produto, a renda tributavel é o produto do
capital, do trabalho ou da combinagdo de ambos, revelando-se um fruto de uma
fonte permanente ou transitéria apta a gerar renda, em contraste com a teoria da
renda-acréscimo patrimonial que pressupde uma diferenca positiva no patrimdnio do
contribuinte em determinado lapso temporal (SCHOUERI e MOSQUERA, 2021, p.
14).

Segundo o Schoueri e Mosquera, a teoria da renda-acréscimo patrimonial néo
explica certas situacdes em que ha a tributacdo sobre a renda, como aqueles casos
em que o contribuinte tenha gasto toda a renda que tenha auferido no lapso
temporal previso pelo sistema — ou até contraido dividas, ficando com saldo negativo
— nem o caso da tributagao definitiva na fonte (2021, p. 14).

Assim, em que pese o CTN fazer mengéao a ideia de acréscimo patrimonial no
art. 43, inciso I, também ha mencéao a ideia de renda como produto, conforme o art.
43, inciso |, possibilitando a incidéncia da exacdo mesmo naqueles casos onde nao
houve um ganho patrimonial no periodo, mas o auferimento de renda a partir de uma

fonte (trabalho, capital ou ambos).
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2.3 MOMENTO DE OCORRENCIA DO FATO GERADOR (CRITERIO
TEMPORAL DA REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA)

Outro ponto que merece atengao é a previsao do Codigo Tributario Nacional
que a tributacdo sobre a renda apenas podera ocorrer quando esta esteja
disponivel, juridica ou economicamente, ao contribuinte.

Primeiramente, é valido pontuar que a previsao contida no Codigo Tributario
Nacional, apesar de relevante, seria de certa forma despicienda, na medida o art.
145, § 1° da Constituicdo garante aos contribuintes o direito de serem alvos de
tributacdo apenas quando guardarem a capacidade contributiva para tanto, com a
realizagdo de um fato presuntivo de riqueza (OLIVEIRA, 2017, p. 2).

De qualquer sorte, em seu papel complementar, foi fixado pelo legislador que
para que ocorra o fato gerador do IR é necessario nao sé o auferimento de renda —
seja a partir da ideia de renda como acréscimo patrimonial ou como produto — mas
que haja sua aquisigcéo pelo contribuinte, juridica ou economicamente. A doutrina, ha
muito discute o que deve ser compreendido entre disponibilidade econdémica ou
juridica, bem como, quando se da a referida “aquisicdo” mencionada no art. 43.

Quanto ao primeiro topico, é possivel visualizar duas correntes. A primeira
equipara ou reputa irrelevante a distingdo entre disponibilidade econémica e juridica.
Ja a segunda corrente, que vislumbra que a disponibilidade econémica seria género,
do qual a disponibilidade juridica seria espécie, com diversas subdivisbes de qual
seria o critério diferenciador entre ambas as hipéteses de disponibilidade.

Assim, para a doutrina que opta pela equiparagao, a mencgao feita pelo texto
legal as duas formas de aquisicdo de disponibilidade possui apenas o cond&o de
garantir a incidéncia da tributagdo da renda mesmo que ainda nao tenha ocorrido o
efetivo ingresso de recursos, ou da licitude que gerou a renda. Assim se posicionam

Luis Eduardo Schoueri e Roberto Quiroga Mosquera:

Econbmica ou juridica a disponibilidade, ndo importa: se houver esta,
cabera tributagdo. Ou seja: ndo precisamos, aqui, indagar qual a diferenga
entre a disponibilidade econémica e a disponibilidade juridica. O legislador
dispensou tal discussao: seja a disponibilidade apenas econémica, seja ela
apenas juridica, seja, enfim, econdmica e juridica, de qualquer modo havera
a tributacdo. Dado que ndo se cogita de um terceiro género de
disponibilidade (que nao seja econémica nem juridica), torna-se dispensavel
a analise da diferenga entre ambas.
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O que importa — e isso é relevante para o legislador complementar — é
haver alguma disponibilidade. Se n&do houver disponibilidade, ndo ha
tributagdo. (2021, p. 15)3

Esse posicionamento possui origem na doutrina de Branddo Machado, ja que
para o autor a mengao a disponibilidade econémica “pode ser retirada sem qualquer
prejuizo para sua inteligéncia”, na medida que se apenas a aquisicao de direitos,
sob a dtica do direito civil, representa um acréscimo patrimonial, a aquisicdo de
direitos nunca sera simplesmente econémica, mas sim juridica (MACHADO apud
SCHOUERI e LAVEZ, 2019, p. 237).

Por outro lado, ha aqueles que defendem que ha efetiva diferenca entre a
aquisicdo econOmica e a aquisi¢do juridica da renda. Assim, a aqueles autores que
associam a disponibilidade juridica da renda quando advinda de atos licitos, e a
econdmica quando advinda de atos ilicitos ou que, apesar de nao proibidos, nao
geram disponibilidade juridica pois ndo sdo obrigacdes exigiveis, como as dividas de
jogo, pagas nao pela existéncia de relagao juridica obrigacional, mas pelo mero
dever moral do devedor (POLIZELLI, 2009, p. 120). Nessa linha, destaca-se Mariz

de Oliveira:

Portando, a aquisigdo da disponibilidade econdmica somente pode ser util a
ocorréncia do fato gerador quando ela preceder a aquisicdo de algum direito
produtor de aumento patrimonial, e somente ocorre quando haja
disponibilidade financeira de uma divida de jogo ou a disponibilidade da
posse de algum outro bem entregue por alguém que ndo possa ser
juridicamente cobrado (2017, p. 4)

Ha ainda aqueles autores que relacionam a divergéncia entre disponibilidade
econdmica e juridica como a diferenga entre a posse/propriedade. Desse modo,
haveria disponibilidade juridica da renda quando fosse obtido o direito a mesma, e a
aquisi¢cao da disponibilidade econémica se daria quando da percepgao da posse da
renda, representada por seu pagamento em moeda (OLIVEIRA, 2017, p. 5).

Por fim, ha o posicionamento, hoje majoritario na doutrina, segundo
levantamento realizado por Victor Polizelli, de que a divisdo entre disponibilidade
econdbmica e juridica se refere as formas de contabilizagdo de receita, sendo a

disponibilidade juridica representada pelo regime contabil de competéncia e a

3 No mesmo sentido POLIZELLI, Victor Borges. O principio da realizagdo da renda: reconhecimento
de receitas e despesas para fins do IRPJ. Sdo Paulo: IBDT/Quartier Latin, 2012, p. 175.
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disponibilidade econémica representada pelo regime de caixa (POLIZELLI, 2009, p.
122).

A diferenga entre os dois regimes reside que no regime de competéncia a
apuracao das receitas ocorre na medida que é verificado a ocorréncia dos fatos
necessarios para fazer nascer o direito a sua percepgao (como um fechamento de
um contrato, assungao de uma divida, ato de faturamento etc.). Ja o regime de
caixa, o auferimento da receita apenas ocorre quando o rendimento é colocado a
disposicdo do contribuinte, para ser utilizado da maneira que melhor Ihe aprouver
(POLIZELLI, 2009, p. 126-127).

Nesse sentido, em ambito tributario, a Receita Federal parece coadunar com
esse entendimento. No Parecer Normativo CST n° 58/1977, fixou o 6rgao fazendario

que o regime de competéncia seria:

“4.3. Finalmente, regime de competéncia costuma ser definido, em linhas
gerais, como aquele em que as receitas ou despesas sdo computadas em
fungdo do momento em que nasce o direito ao rendimento ou a obrigagao
de pagar a despesa.” (BRASIL, 1977)

Quanto ao regime de caixa, & possivel inferir sua definicdo para a Receita
Federal do Brasil a partir do posicionamento adotado no Parecer Normativo CST n°
85/1977:

2.1 Com relagédo as receitas, todavia, no caso especifico de rendimentos
derivados da atividade agricola, adota-se o regime financeiro ou de caixa,
considerando-se como declaraveis no exercicio financeiro a que se referir o
ano em que foram as receitas recebidas ou colocadas a disposicdo do
declarante, em condi¢cdes de ser por ele realizadas, a sua vontade.
(BRASIL, 1977)

Quanto ao aspecto da aquisi¢do da disponibilidade, matéria também alvo de
debate, caso se adote a teoria de que a disponibilidade juridica se refere aos
regimes contabeis de apuragao (regime de competéncia e regime de caixa), que nos
parece o posicionamento mais acertado, o fato gerador do imposto de renda
acontece no momento em que ha a apuragido da renda ou acréscimo patrimonial a
partir dos referidos critérios contabeis, jurisdicizados tanto na legislacdo comercial
(Lei 6.404/76) e tributaria (legislagdes e atos normativos esparsos).

Assim, é possivel verificar que o CTN, ao estabelecer como requisito para a
tributacdo a ocorréncia de disponibilidade juridica ou econdmica, realizou importante
restricdo — independente da corrente doutrinaria adotada — impossibilitando a

tributacdo dos chamados “ganhos de detengdo”, representado pela mera



15

valorizagéo, sem realizagdo, de bens de patriménio do contribuinte (SCHOUERI e
LAVEZ, 2019, p. 240).

Ademais, tratando especificamente do IRPF, a Lei 7.713/88* fixa
expressamente que, diferente das pessoas juridicas, a incidéncia da exagao apenas
ocorrera a medida que os rendimentos e ganhos de capital forem percebidos,

adotando-se expressamente o regime de caixa.

24 O AMBITO DE INCIDENCIA DA TRIBUTACAO SOBRE A RENDA
(CRITERIO TERRITORIAL DA REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA)

Quanto ao aspecto territorial, a Constituigdo Federal define como um dos
principios informadores do Imposto de Renda a tributacdo sobre bases universais

(principio da universalidade). Segundo Roque Antdnio Carraza:

“(...) por universalidade temos que o IR deve alcangar todos os ganhos ou
lucros, de quaisquer espécies ou géneros, obtidos pelo contribuinte e —
desde que respeitados os acordos que visam a evitar a bitributagédo
internacional — também no exterior. Em linha de principio, nada deve
escapar a sua incidéncia, pouco importando a denominagdo dos
rendimentos, sua origem, a condi¢do juridica de quem os aufere ou a
nacionalidade da fonte. Tal avaliagédo global conecta o tributo aos principios
da capacidade contributiva e da igualdade.” (CARRAZA, 2006, p. 66)

2.5 SINTESE DA REGRA-MATRIZ DE INCIDENCIA

Desse modo, como uma férmula genérica, aplicavel a todos as formas de
apuracao do Imposto sobre a renda, tem-se que: o critério material da regra-matriz
ocorre com a aquisi¢ao da disponibilidade econdmica ou juridica da renda, advinda
de do trabalho, capital, ambos, além de outros acréscimos patrimoniais, o critério
temporal é verificado no ultimo instante do ano civil, e o critério territorial € baseado
na universalidade, incidindo o imposto sobre quaisquer rendimentos auferidos pelo
contribuinte, independente de sua origem geografica (CARVALHO, 2018, p. 702-
706).

4 Art. 2° O imposto de renda das pessoas fisicas sera devido, mensalmente, a medida em que os
rendimentos e ganhos de capital forem percebidos.
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Todavia, em que pese ser possivel tracar uma significagcdo basica dos
critérios da regra-matriz de incidéncia para a tributagdo sobre a renda, a partir do
regramento trazido pela legislagdo constitucional e complementar, o legislador
ordinario, ao estabelecer o legal da tributagdo sobre a renda, acabou criando uma
série de regra-matrizes distintas para o imposto (MCNAUGHTON, 2019, p. 169)

2.6 O VALOR TRIBUTAVEL E O REGIME JURIDICO APLICAVEL: IRPF POR
ANTECIPACAO E POR ALIQUOTA FIXA

Nesse caminho, em que pese ser possivel a formulagdo de uma férmula
genérica para o imposto sobre a renda, € sabido que este tributo possui elevado
grau de sofisticagao e complexidade, possuindo varios regimes de tributagao.

Primeiramente, ha a divisdo entre a tributagdo das pessoas fisicas (IRPF) e
pessoas juridicas (IRPJ). O IRPF ainda pode ser subdivido entre as apuragées no
regime rural, na fonte por antecipacédo (IRF-A), na fonte exclusivo (IRF-E), IR por
aliquotas progressivas (IR-AP), o recolhimento mensal obrigatério (RMO),
recolhimento mensal facultativo (RMF) e a Complementacdo Anual Obrigatoria
(CAO) (SCHOUERI e MOSQUERA, 2021, p. 22-34).

Ja no Ambito do IRPJ, ha a tributacdo pela sistematica do lucro presumido,
que pode ser realizada tanto pelo regime de caixa, quanto pelo regime de
competéncia, a escolha do contribuinte, e o regime de lucro real, sempre apurado
pelo regime de competéncia. Ainda ha apuracéo pelo lucro arbitrado, que ndo se
trata propriamente de uma forma de apuragao do imposto, mas um método utilizado
pelas autoridades fiscais para arbitramento da base de calculo nos casos em que o
contribuinte n&o realizou o cumprimento regular de suas obrigacbes acessorias
(SCHOUERI e MOSQUERA, 2021, p. 53).

Em razdo do escopo deste trabalho ndo iremos adentrar nos meandros da
tributacdo das pessoas juridicas.

Todavia é importante uma sistematizacéo da tributacdo das pessoas fisicas,
especialmente da sistematica do IR retido na Fonte (IRF-A, também denominado

“carné-ledo”) e do IR por Aliquotas Progressivas (IR-AP).
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A tributacdo das pessoas fisicas foi sistematizada na Lei 7.713/1988, e
consolidada no Regulamento do Imposto de Renda de 2018 (RIR/2018, Decreto n°
9580/2018).

A referida legislagdo define que o imposto sera devido mensalmente, a

medida que os rendimentos ou ganhos de capital forem sendo percebidos (art. 2°%).

Quanto a base de calculo, estabelece que o imposto incidira sobre o
rendimento bruto, sem qualquer deducdo excetuada as previstas na prépria
legislagdo, constituindo rendimento bruto todo o produto do capital, do trabalho ou
de ambos, os alimentos e pensdes recebidas em dinheiro, € os proventos de
qualquer natureza, entendidos como os acréscimos patrimoniais nao
correspondentes aos rendimentos declarados (art. 3°, § 1°6).

Em relagdo ao ganho de capital, fixa que o este é compreendido como o
resultado da soma dos ganhos auferidos no més decorrentes de alienagédo de bens
e direitos de qualquer natureza, sendo o ganho representado pela diferenca positiva
entre o valor da transmissdo do bem ou direito e o respectivo custo de aquisicao
(art. 3°, § 2°7).

A tributacdo na fonte por antecipacdo (IRF-A) € a modalidade padrao de
apuragado e recolhimento quando uma pessoa juridica faz um pagamento a um
pessoa fisica. Nessa modalidade ha a figura do contribuinte, pessoa fisica, e da
fonte pagadora, que assume a condi¢ao de responsavel tributaria, representada pela
pessoa juridica. Nesse caso, a fonte pagadora possui a obrigagcdo de calcular e
descontar o valor do imposto devido, repassando o valor liquido apés o imposto
(SCHOUERI e MOSQUERA, 2021, p. 25).

5 Art. 2° O imposto de renda das pessoas fisicas sera devido, mensalmente, 8 medida em que os
rendimentos e ganhos de capital forem percebidos.

6 Art. 3° O imposto incidira sobre o rendimento bruto, sem qualquer deducao, ressalvado o disposto
nos arts. 9° a 14 desta Lei

§ 1° Constituem rendimento bruto todo o produto do capital, do trabalho ou da combinagéo de ambos,
os alimentos e pensdes percebidos em dinheiro, e ainda os proventos de qualquer natureza, assim
também entendidos os acréscimos patrimoniais ndao correspondentes aos rendimentos declarados.

7 Art. 3°

(...)

§ 2° § 2° Integrara o rendimento bruto, como ganho de capital, o resultado da soma dos ganhos
auferidos no més, decorrentes de alienagdo de bens ou direitos de qualquer natureza, considerando-
se como ganho a diferenga positiva entre o valor de transmissdo do bem ou direito e o respectivo
custo de aquisi¢ao corrigido monetariamente, observado o disposto nos arts. 15 a 22 desta Lei.
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Tal modalidade de tributagao representa mera antecipacao do imposto a ser
pago ao fim do periodo fiscal, ndo representando uma liberagéo do contribuinte com
o fisco federal, nem que o fisco ndo devera restituir o contribuinte em caso de
pagamento a maior. Assim, devera haver no momento de apuragdo do CAO o
pagamento (ou restituicdo) do tributo efetivamente devido, conforme o caso
(SCHOUERI e MOSQUERA, 2021, p. 25).

Do rendimento a ser pago pela pessoa juridica devera ser deduzido: a
contribuicdo previdenciaria oficial, dependentes, pensdo judicial, e caso seja
pagamento de aluguéis, os impostos, condominio, despesa de cobranca e
sublocacéo®. Apos as dedugbes, sobre o valor liquido, ha a apuragdo do imposto

pela tabela progressiva:

Base de Calculo Aliquota (%) Parcela a deduzir do

imposto

Até R$ 22.847,76

De R$ 22.847,77 até R$ | 7,5% R$ 1.713,58
33.919,80
De R$ 33.919,81 até R$ | 15% R$ 4.257,57
45.012,60
De R$ 45.012,61 até R$ | 22,5% R$ 7.633,51
55.976,16

8 Art. 12-A. Os rendimentos recebidos acumuladamente e submetidos a incidéncia do imposto sobre a
renda com base na tabela progressiva, quando correspondentes a anos-calendario anteriores ao do
recebimento, serdo tributados exclusivamente na fonte, no més do recebimento ou crédito, em
separado dos demais rendimentos recebidos no més.

§ 20 Poderdo ser excluidas as despesas, relativas ao montante dos rendimentos tributaveis, com
acgao judicial necessarias ao seu recebimento, inclusive de advogados, se tiverem sido pagas pelo
contribuinte, sem indenizagéao.

§ 30 A base de calculo sera determinada mediante a dedugédo das seguintes despesas relativas ao
montante dos rendimentos tributaveis:

— importancias pagas em dinheiro a titulo de pensdo alimenticia em face das normas do Direito de
Familia, quando em cumprimento de decisdo judicial, de acordo homologado judicialmente ou de
separagao ou divorcio consensual realizado por escritura publica; e

Il — contribuicbes para a Previdéncia Social da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios.
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Acima de R$ 55.976,16 27,5% R$ 10.432,32

Tabela 1 — Tabela progressiva do Imposto de Renda Pessoa Fisica (RFB, 2022)

Ja o ganho de capital é calculado por sistematica apesar de semelhante na
superficie, possui regramento diverso. A tributacdo do ganho de capital € chamado
pela doutrina de IR por Aliquotas Progressivas (IR-AP), na medida que ha sua
tributacdo em separado dos outros rendimentos, com aliquotas e base de calculo
proprias (SCHOUERI e MOSQUERA, 2021, p. 29).

Diferente do IRF-A, ndo é considerado para fins de tributacdo o rendimento
bruto auferido pelo contribuinte, mas apenas a diferenga entre o custo de aquisigao
e o valor da alienagao (art. 3, §2° da Lei 7.713/1988). Ademais, com a promulgag¢ao
da Lei 13.259/2016, a aliquota aplicavel passou a ser progressiva, indo de 15% até

22,5%, a depender da base de calculo encontrada:

Base de Calculo Aliquota (%)
Até R$ 5.000.000,00 15%

De R$ 5.000.000,01 até R$ | 17,5%
10.000.000,00

De R$ 10.000.000,01 até | 20%
R$ 30.000.000,00

acima de R$ 30.000.000,00 | 22,5%

Tabela 2 — Tabela progressiva do ganho de capital das pessoas fisicas (RFB, 2022)

Para que seja atraido a tributagdo pela sistematica do ganho de capital é
imprescindivel que o acréscimo patrimonial seja advindo de uma operagao que
importe em alienagao, a qualquer titulo, de bens ou direitos, bem como sua cesséo
ou promessa de cessao, ou a sua aquisicdo. Exemplifica o legislador que a
tributacdo como ganho de capital ocorrera em situagbées como as de compra e

venda, permuta, adjudicagdo, desapropriagdo, dagdo em pagamento, doagéo,
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procuracdo em causa propria, promessa de compra e venda, cessao de direito ou

promessa de cessdo de direitos e contratos afins.®

Ressalta-se que a interpretacdo da Receita Federal para a tributacéo pelo
ganho de capital é extensiva, entendendo aplicavel a alienagcbes de qualquer
natureza — inclusive permutas — e de bens ou direitos de qualquer natureza, sendo

este entendimento referendado pelos julgadores administrativos.'°

Por fim, na medida que as pessoas fisicas séo tributadas a partir do regime
de caixa, na hipétese de venda parcelada, havera a tributacdo apenas na medida do
recebimento de cada parcela, nos termos do art. 31 da Instru¢do Normativa SRF
84/2001:

art. 31. Nas alienagbes a prazo, o ganho de capital € apurado como se
venda fosse efetuada a vista e o imposto & pago periodicamente, na
proporcdo da parcela do preco recebida, até o ultimo dia do més
subsequente ao do recebimento.

9 Art. 3° O imposto incidira sobre o rendimento bruto, sem qualquer deducao, ressalvado o disposto
nos arts. 9° a 14 desta Lei

§ 3° Na apuragao do ganho de capital serdo consideradas as operagbes que importem alienagao, a
qualquer titulo, de bens ou direitos ou cessdo ou promessa de cessao de direitos ou a sua aquisi¢ao,
tais como as realizadas por compra e venda, permuta, adjudicagdo, desapropriacdo, dacdo em
pagamento, doagédo, procuragcdo em causa propria, promessa de compra e venda, cessao de direitos
ou promessa de cessao de direitos e contratos afins.

10 A titulo de exemplo:

ASSSUNTO: IMPOSTO SOBRE A RENDA DA PESSOA FiSICA — IRPF

EMENTA: GANHO DE CAPITAL. INCIDENCIA. ALIQUOTA.

O ganho de capital percebido por pessoa fisica em decorréncia da alienagdo de bens e direitos de
qualquer natureza sujeita-se a incidéncia do Imposto sobre a Renda, a aliquota de quinze por cento.
DISPOSITIVOS LEGAIS: Lei n° 7.713, de 22 de dezembro de 1988, arts. 2° e 21; Lei n° 8.981, de
1995, art. 21; Instrugdo Normativa SRF n°® 84, de 11 de outubro de 2001, art. 31.

ASSSUNTO: NORMAS GERAIS DE DIREITO TRIBUTARIO

EMENTA: MEDIDA PROVISORIA. MAJORACAO DE IMPOSTOS. IMPOSTO DE RENDA. EFEITOS.
Medida proviséria que implique majoracdo de aliquotas do Imposto sobre a Renda da Pessoa Fisica
relativo a ganhos de capital, produzira efeito no exercicio financeiro seguinte aquele em que houver
sido convertida em lei, nos termos das regras constitucionais sobre o processo legislativo.

A Lein® 13.259, de 16 de margo de 2016, ndo produziu efeitos no ano-calendario de 2016.
DISPOSITIVOS LEGAIS: Constituicdo Federal, art. 62, §§ 2°, 3°, 4° e 7°; Medida Proviséria n°® 692, de
22 de setembro de 2015, convertida na Lei n° 13.259, de 16 de margo de 2016, art. 1°. (SOLUCAO
DE CONSULTA COSIT N° 451, DE 20 DE SETEMBRO DE 2017)

Ementa: Assunto: Imposto sobre a Renda de Pessoa Fisica - IRPF Ano-calendario: 2010, 2011,
2012, 2013 GANHO DE CAPITAL. APURACAO MENSAL. Integrara o rendimento bruto, como ganho
de capital, o resultado da soma dos ganhos auferidos no més, decorrentes de alienagdo de bens ou
direitos de qualquer natureza. (CARF — Acdrdao n°® 2401-004.968, Rel. Conselheira MIRIAM DENISE
XAVIER LAZARINI, 12 TURMA ORDINARIA DA QUARTA CAMARA DA SEGUNDA SECAO, DJ
26/07/2017)
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Paragrafo unico. O imposto devido, relativo a cada parcela recebida, é
apurado aplicando-se:

| — o percentual resultante da relagdo entre o ganho de capital total e o valor
total da alienagéo sobre o valor da parcela recebida;

Il — a aliquota de quinze por cento sobre o valor apurado na forma do inciso
l;

Dessa forma, tém-se que a regra-matriz do imposto sobre a renda anual da

pessoas fisicas pode ser sintetizado da seguinte forma:

Hipotese
Critério material Auferir renda
Critério espacial Qualquer lugar do mundo
Critério temporal Ultimo dia do periodo de apuragéo
Consequente

Critério pessoal Sujeito ativo: Unido Federal

Sujeito passivo: as pessoas fisicas
Critério quantitativo Base de calculo: todas as rendas

auferidas pela pessoa fisica no ano,
excetuado as imunes, isentas e sujeitas a
tributacao exclusiva ou definitiva

Aliquota: tabela progressiva, até
27,5%

Tabela 3 — Sintese da regra-matriz de incidéncia do IRPF (MURPHY, 2020, p. 241)

Ja o relativo ao ganho de capital:

Hipétese

Critério material Auferir renda com a alienagcédo de um

bem ou direito

Critério espacial Qualquer lugar do mundo

Critério temporal Data do pagamento do crédito
Consequente

Critério pessoal Sujeito ativo: Unido Federal

Sujeito passivo: as pessoas fisicas
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Critério quantitativo

Base de calculo: a diferenca entre o
custo de aquisi¢édo e valor da alienagéo do
bem ou direito

Aliquota: tabela progressiva

especifica, até 22,5%

Tabela 4 — Sintese da regra-matriz de incidéncia do IR ganho de capital das pessoas fisicas

(MURPHY, 2020, p. 251)
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3. O REGIME JURIDICO DO PLANO DE OPGAO DE COMPRA DE AGOES

3.1 PLANO DE OPCOES DE COMPRA DE ACOES: CONCEITO E ESPECIES

As opgdes de compra de agdes sdo um mecanismo importante no ambito do
mercado financeiro na medida que possibilitam com que os investidores possam
precificar com maior facilidade a subida de preco de uma determinada agao — pelas
calls — ou a sua queda — pelas puts. Isso é feito na medida que os referidos negdécios
juridicos preveem que o detentor do direito, mediante pagamento de preco pré-
determinado, tenha o direito a compra ou venda de acdes, a depender se ha a
crenga na subida ou queda de determinada agao, por valor pré-fixado (IGLESIAS,
2011). Para fins de visualizacéo:

Titular: “A”

Lancgador: “B”

Prémio: R$ 5,00

Preco de exercicio (também denominado strike): R$ 20,00

Data vencimento: 27/05/2022.

Desse modo, “A” adquiriu de “B”, por R$ 5,00 o direito de comprar um lote de
acoes de determinada empresa por R$ 20,00 em 27/05/2022. Até a data de
vencimento, a op¢do de compra constitui um direito contratual que, em regra, pode
ser negociado em mercado.

Caso a opgéao, no caso de uma opgao de uma opgao de compra, esteja com
preco de exercicio bem superior ao preco atual da agdo, denomina-se Out The
Money — OTM. Caso o prego de exercicio esteja igual ao prego atual da agao, ou
muito préximo, denomina-se At The Money — ATM. Por fim, caso a opgao de compra
garanta um prego de exercicio menor que o prego atual da agéo, denomina-se In
The Money — ITM (BM&FBOVESPA, 2015).

E apenas no Uultimo caso, quando o preco de exercicio se encontra abaixo do
valor de compra atual da agdo que ha lucro auferido pelo detentor da opgao de
compra, que ainda devera descontar o valor pago pelo prémio.

Todavia, além da referida fungdo, importante para os agentes do mercado
financeiro, percebeu-se que esse mecanismo poderia ser utilizado também como
mecanismo de engajamento dos trabalhadores no @&mbito de uma empresa. Dessa

forma, popularizou-se sua instituicdo tanto como uma nova forma de fazer com que
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os funcionarios ingressem no quadro societario da empresa, quanto como parcela
de remuneragao (LEVMORE, 2000).

O primeiro modelo de planos de stock options tem origem europeia,
enxergando a instituicdo destes planos ndo por uma otica de otimizagao
empresarial, mas como um meio para garantir a governanga dos trabalhadores na
empresa. Dessa forma, a instituicido de meios de garantir a participagdo acionaria
dos funcionarios em uma sociedade — incluido o plano de opcédo de compra de
acdes — seria um mecanismo para privilegiar o controle dos trabalhadores sobre a
firma (BOATRIGHT, 2004, p. 8).

Entretanto, ao longo do século XX, poucos sdo os exemplos em que tais
planos conseguiram, efetivamente, garantir a influéncia dos empregados no controle
societario da companhia.

Segundo Boatright, mesmo naqueles casos em que os funcionarios possuiam
uma participagdo majoritaria — ou minoritaria relevante — na empresa, raras eram as
ocasides em que essa participacdo societaria era utilizada para influenciar os
processos de decisdo corporativa. Para o autor, a forma mais efetiva de garantir a
influéncia laboral no controle das decisdes do empreendimento seria pela existéncia
de previsdo legal expressa de representantes dos trabalhadores no conselho ou
orgao equivalente da empresa, como ha na Alemanha, ou em formas nao-
empresariais de organizagdo, como nas sociedades cooperativas ou sociedades
profissionais (BOATRIGHT, 2004, p. 8-12).

Em que pese o aparente insucesso da instituicdo de planos de opg¢do de
compra de agcdes como forma de garantir a influéncia dos trabalhadores no processo
de tomada de decisdo das empresas, objeto que precisaria de maiores
investigacdes e foge do escopo do presente trabalho, a instituicdo de tais planos tem
se proliferado como uma forma de remuneracgéo.

Assim, os planos de stock options tem aparecido como um dos instrumentos
que o direito societario vem se utilizando para internalizar interesses que, em uma
visdo tradicional, estariam de fora dos objetivos diretos dos acionistas ou quotistas
(COMPARATO e SALOMAO FILHO, 2008, p. 132).

Nesse contexto, os interesses dos trabalhadores e dos empresarios,
tradicionalmente tidos como antagbénicos, no conflito entre capital e trabalho,

estariam confluindo a um fim comum: aumento da lucratividade e do valor da
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participacdo societaria, na medida que o trabalhador seria diretamente
recompensado pelo crescimento destas métricas (SILVA, 2013, p. 16).

Inicialmente, a ideia de alinhamento de tais interesses enfatizavam
mecanismos direcionados a valorizar a producao individual do trabalhador, a partir
de mecanismos como bodnus, prémios e gratificagdes por metas ou resultados. Em
um momento posterior, além destes mecanismos individuais, também houve a
instituicdo dos planos de participagao nos lucros ou resultados (PPLR), que focavam
nos resultados positivos da empresa como um todo. E nesse contexto que surgem
os planos de opgao de compra de agdes, garantindo ndo s6 uma participagdo nos
lucros da empresa, como os tradicionais PPLR, mas também a prépria participacao
societaria (SILVA, 2013, p. 18).

Desse modo, estruturado o plano de opgdo de compra agbes, ha a
estipulacdo pela sociedade empresaria da possibilidade de entrega de opg¢des de
compra da participagdo societaria aos seus funcionarios. Ha a possibilidade que
seja prevista a vinculagédo a determinadas condi¢des, como a performance futura da
empresa ou de determinado segmento, permanéncia minima e cumprimento de
metas (LEVMORE, 2000).

Conforme sera demonstrado mais adiante, diferente do regramento de outros
paises, como no direito dos Estados Unidos'', no direito brasileiro ha ampla
liberdade para as sociedades estruturarem seus planos de opg¢do de compra de
acgdes para seus funcionarios.

Geralmente, o plano de stock options, & estruturado em cinco fases. A
primeira fase consiste no momento em que a sociedade realiza a provisao de oferta
de acdes que serao ofertadas aos seus funcionarios, via opcao de compra, sendo
elaborado os detalhes do plano, como: se o plano sera concedido irrestritamente,
prazos, funcionarios que podem se beneficiar do plano, condi¢des para aquisigdo do
direito a opgao de compra, prego de exercicio, preco da opgao etc. Esta etapa se

finaliza com a oferta dos planos aos funcionarios (SILVA, 2013, p. 26).

" Em que pese nao existir regramento societario restritivo sobre a matéria no direito norte-americano,
o Internal Revenue Code (IRS - equivalente ao regulamento do imposto de renda brasileiro),
estabelece condigdes para que a concessao de planos de opgdo de compra de agbes seja
considerada uma operagao sujeita a sistematica do ganho de capital, de tributagdo mais favoravel, e
nao como uma forma de remuneracgao.

O § 442 do IRS exige que o prego de exercicio ndo seja menor que o prego de mercado no momento
de concessao da opgao de compra e que haja um periodo de caréncia de ao menos dois anos.
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A segunda etapa comega com a adesdo do trabalhador ao plano, indo até o
periodo de caréncia, denominado na pratica empresarial de vesting period. E nesse
periodo que o trabalhador devera cumprir as metas estabelecidas pela empresa. As
metas podem ser de carater individual, como tempo de permanéncia minimo e
atingimento de objetivos especificos, como de carater coletivo, como, por exemplo, a
estipulagado que setor que o trabalhador se encontra inserido alcance determinada
meta financeira (SILVA, 2013, p. 27), tais metas também podem ser denominadas
vesting conditions.

E possivel que a caréncia se dé de forma gradual, assim a cada periodo ou
cumprimento de determinada meta ha a aquisi¢cao parcial das op¢cdes de compra,
até o cumprimento total, com a aquisi¢ao total das opg¢des previstas no plano fixado
pela empresa (NAKAYAMA, 2018, p. 74).

A terceira etapa trata do periodo entre o cumprimento do periodo e metas de
caréncia e o lapso em que o trabalhador pode exercer a opgédo de compra. Via de
regra, as opgdes de compra concedidas possuem um termo para seu exercicio, sob
pena de perecimento do direito. Havendo o exercicio do direito da opcdo, com a
compra das acbes pelo preco pré-determinado, ou a inércia do trabalhador, e o
consequente perecimento, encerra-se esta etapa do plano de stock options (SILVA,
2013, p. 27).

Importante ressaltar que ha uma distingdo entre a aquisicdo da opgao de
compra, mediante o pagamento de determinado prego, € o exercicio da opgao de
compra para a aquisicdo da participacado societaria. No primeiro momento, ha a
aquisicao do direito a compra da acédo no futuro, que podera ser exercido ou nao,
nesse momento o detentor da opcao nao é detentor de nenhuma participacéo
societaria na empresa. Ja no segundo, com o0 exercicio da opgao de compra,
mediante o pagamento do preco de exercicio que a opgao concede, ha a efetiva
aquisi¢ao da participagao societaria.

Entre a aquisicdo da opcado de compra e 0 seu exercicio, pode acontecer da
opcao se tornar descartavel. Assim, caso o valor das ag¢des ou quotas tenha
diminuido no periodo, o preco de exercicio fixado inicialmente pode ser maior que o
atual valor de mercado da participacdo societaria, ndo havendo razdo econémica
para o exercicio da opgao.

A ndo ser que haja no plano de opgdo de compra alguma previsdo pela

empresa de que o valor de exercicio sera sempre menor que o valor de mercado, o
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risco da flutuagcdo natural do preco da participacdo societaria & suportado pelo
empregado, que pode ver algo que inicialmente aparentaria gerar um retorno
financeiro positivo, tornar-se “pd”.

Buscando minorar tais riscos, ja existem previsbes em planos de agdes de
mecanismos de ajustes para que o empregado consiga auferir rendimentos mesmo
que o preco da agao seja abaixo do prego de exercicio. Alguns desse mecanismos
séo o: i) Repricing — a empresa concedente reduz o prego de exercicio da opgdo em
relagéo ao prego de mercado atual da participagéo societaria'?; ii) Cancel/Re-issue —
ha o cancelamento das opgdes ja concedidas e a emissao de novas opgdes com
precos de exercicio condizentes com as novas condi¢des de mercado; iii) Extra
Grants — nao ha modificagdo de nenhuma opgédo de compra ja concedida, todavia,
as novas opgdes de compra sofrem ajustes para refletir a mudanga de prego da
participacado societaria; iv) Replacement — é ofertado aos funcionarios a opgao de
permutar suas opg¢des por novas opgdes de compra, com condicdes mais
favoraveis, ou agoes restritas (NAKAYAMA, 2018, p. 76).

Ressalta-se que ndo é incomum que a op¢ao de compra concedida via plano
de opgao de compra seja personalissima. Dessa forma, diferente das opgbes de
compra comuns, negociadas em mercado aberto, que podem ser negociadas
livremente pelo seu detentor, as op¢cdes de compra adquiridas via plano de opg¢des
de compra de acdo podem ter sua negociagdo restringida, sendo um direito
personalissimo do empregado beneficiado (NAKAYAMA, 2018, p. 75).

Pode haver ainda uma quarta etapa, denominada periodo de lock up. Assim,
ainda que exercida a opg¢ado de compra e adquirida a participacdo societaria, ha
planos que impdem a proibicdo da venda da acao por determinado periodo. Durante
o periodo o funcionario pode fruir de todos os beneficios advindos do status de
acionista/quotista, mas também se sujeita aos riscos, na medida que o valor da
participagdo pode acabar caindo para patamares inferiores ao valor do prego de
exercicio (ZILVETI, FAJERSZTAJN e SILVEIRA, 2019, p. 4).

Por fim, ja fora do plano de opgdo de compra propriamente dito, ha o

momento, que pode acontecer ou ndo, da venda participacao societaria adquirida

2 A Apple, por exemplo, prevé que o prego de exercicio sera sempre o menor valor entre o prego pré-
fixado no momento de outorga da agao e 85% do valor de mercado da agdo no momento do exercicio
Fonte bibliografica invalida especificada.
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(SILVA, 2013, p. 27) e realizagdo de eventual ganho. Ademais, o trabalhador
também pode escolher manter a participagdo societaria e gozar dos direitos a ela
inerentes, como voto, fruicdo de lucros e dividendos, juros sobre capital proprio e

participagédo no acervo liquido no caso de encerramento da sociedade.

Momento 1 Momento 2 Momento 3 Momento 4

i S5 ©
- & — = —

Figura 1 — Etapas do plano de opgéo de compra de agdes

3.2 O PLANO DE OPGCAO DE COMPRA DE ACOES SOB O PONTO DE VISTA
DO DIREITO COMERCIAL

No ambito do direito societario brasileiro, a possibilidade de instituicdo destes
planos é prevista no arts. 166, 168, § 3° e 176 da Lei das S.A (Lei n. 6.404/1.976),

que assim dispde:

Art. 166. O capital social pode ser aumentado:

(...)

Il = por conversado, em agobes, de debéntures ou parte beneficiarias pelo
exercicio de direitos conferidos por bénus de subscricdo, ou de opgéo de
compra de agoes.

Art. 168. O estatuto pode conter autorizagdo para aumento do capital social
independentemente de reforma estatutaria. (...)

§ 3° O estatuto pode prever que a companhia, dentro do limite de capital
autorizado, e de acordo com plano aprovado pela assembléia-geral,
outorgue opcdo de compra de acdes a seus administradores ou
empregados, ou a pessoas naturais que prestem servigos a companhia ou a
sociedade sob seu controle.

Art. 176. Ao fim de cada exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base
na escrituragdo mercantii da companhia, as seguintes demonstracdes
financeiras, que deverdo exprimir com clareza a situagado do patriménio da
companhia e as mutagdes ocorridas no exercicio:

(-..)

§ 4°. As demonstragdes serdo complementadas por notas explicativas e
outros quadros analiticos ou demonstragdes contabeis necessarios para
esclarecimento da situacdo patrimonial e dos resultados do exercicio.
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Percebe-se que o legislador estabeleceu regramento relativamente sintético,
abrindo espaco de discricionariedade a sociedade. Nesse contexto, ha, na pratica
societaria, trés modelos comuns para a estruturagcéo das stock options: i) os planos
com valor fixo, ii) acdes restritas e iii) acdes fantasmas (PINTO e TAKATA, 2020).

Em que pese a concisdo do regramento legal, a Comissdo de Valores
Mobiliarios — CVM vem normatizando o instituto ao longo do tempo. Assim, a
primeira manifestacdo do 6rgdo foi por meio da Deliberagdo CVM 371/2000 —
Dispensa da contabilizagao das Stock Options.

No referido ato normativo, ha o estabelecimento da dispensa da necessidade
de contabilizagdo das remuneragbes baseadas em agdes, sendo obrigatéria
somente a divulgacdo nas demonstragbes contabeis da natureza e condicdo dos
planos de remuneragdo por agdes existentes, a politica contabil adotada e a

quantidade e valor pelos quais as agbes foram emitidas:

Plano de remuneragcéo em agbées

32 Devem ser divulgadas as seguintes informagbes nas demonstracdes
contabeis:

a. A natureza e as condigbes dos planos de remuneragdao em
acdes;

b. A politica contabil adequada; e

C. A quantidade e o valor pelos quais as agbes foram emitidas
(CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, 2000)

Em momento posterior, foi editada a Instrugao CVM n. 390/2003 — Requisitos
para negociagdes da Stock Options. Na Instrucao, foram estabelecidos requisitos a
serem observados pelas companhias abertas para que haja a negociagdo das
opgdes de compra e venda de agdes, bem como criou regras para divulgagao das
demonstragdes e financeiras e de contabilizacdo (SIMOES, 2015, p. 23).

A fim de dar maior sistematizacdo a matéria, emitiu-se o Oficio Circular
CVM/SNC/SUSEP n. 01/2.004. Reconheceu-se a necessidade de uma precificagdo
adequada das ag¢des concedidas mediante planos de remuneragdo e apontou para
os impactos que a adocdo dos métodos de contabilizagdo teriam no aferimento do
resultado das empresas. Além disso, obrigou a inclusdo em Notas Explicativas e em
formulario de Informagdes Trimestrais a existéncia de Plano de Opcdes, tipo de
plano instituido e condi¢des, quantidade, natureza, condi¢des e montante de opgdes
outorgadas, exercidas ou detidas, bem como seu prego de exercicio ou a forma de

calculo para sua definicdo no momento de exercicio e o status de cada opgao, a
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descricdo das agdes entregues ou exercidas com discriminagédo do preco total e
unitario e respectivo valor de mercado, além dos efeitos que a concessao do plano
geraram no Patriménio Liquido e Resultado da sociedade (SIMOES, 2015, p. 24).

O Oficio Circular CVM/SNC/SUSEP n. 01/2.004 foi revogado e substituido
pelo Oficio Circular CVM/SNC/SUSEP n. 01/2.005, possuindo como principal
alteragdo a obrigacdo de que as sociedades contabilizassem o registro das
remuneragao por agdes com base no método do valor justo (valor de mercado)
(SIMOES, 2015, p. 25).

A principal mudanga nas regras relativas aos planos de opgédo de compra de
acdes nao veio no ambito infralegal, mas pela Lei n. 11.638/2.007, que fixou a
obrigagcdo das sociedades brasileiras seguirem as regras da contabilidade

internacional (IFRS — International Finance Reporting Standards):

Art. 177. A escrituragdo da companhia sera mantida em registros
permanentes, com obediéncia aos preceitos da legislagdo comercial e desta
Lei e aos principios de contabilidade geralmente aceitos, devendo observar
métodos e critérios contabeis uniformes no tempo e registrar as mutagoes
patrimoniais segundo o regime de competéncia:

(...)

§ 5° As normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios a que se
refere o § 3° deste artigo deverao ser elaboradas em consonéancia com os
padrbes internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados
de valores mobiliarios.

Com a alteracado legislativa, a CVM perdeu sua forca no ambito da
normatizacao infralegal do regramento contabil das companhias abertas brasileiras,
ganhando forga os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC). Dessa forma, ficou incumbido ao referido Comité o dever de editar os
pronunciamentos contabeis em portugués, em consonancia com as normatizagdes
expedidas pela International Accounting Standards Board — |IASB, e a CVM ficou
com a competéncia apenas de aprovar o referido pronunciamento, tornando sua

observancia obrigatoria para as companhias de capital aberto.

3.3. O REGRAMENTO CONTABIL DO PLANO DE OPCAO DE COMPRA DE
ACOES (CPC 10 (R1) - PAGAMENTO BASEADO EM ACOES)

No Brasil, havia uma tradigdo do regramento contabil ser fortemente

influenciado pelas regras emitidas pelo Fisco e ter como principal fungdo a
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arrecadacéao de tributos. Como forma de afastar o carater meramente tributario dos
documentos contabeis e possibilitar que a contabilidade brasileira produzisse
informacdes uteis para a tomada de decisbes empresariais foi editada a Lei n.
11.638/2007, que aproximou o regramento contabil nacional aos padrbes
internacionais (IFRS).

Nesse caminho, com as alteragdes trazidas pelas novas regras contabeis, e
suas possiveis influéncias na apuragdo dos tributos diretos (IRPJ/CSLL e
PIS/COFINS), foi editada legislacdo estabelecendo a neutralidade tributaria destas
mudancgas, prevalecendo a legislagao tributaria anterior sobre a matéria, sendo tal
periodo denominado RTT (Regime Tributario de Transi¢ao).

O fim do RTT veio a ocorrer com a publicagéo da Lei n. 12.973/2.014, que
normatizou em ambito legal para fins tributarios uma série de mudangas ocorridas
com a adocgao dos critérios internacionais no periodo compreendido entre 2007 e
2014, como as relativas a agio, avaliagao a valor justo, e leasing.

Além disso, estabeleceu a Lei que as mudancas contabeis estabelecidas

apos a publicacao da Lei nao teriam efeitos para fins de apuracao de tributos:

Art. 58. A modificacdo ou a adogdo de métodos e critérios contabeis, por
meio de atos administrativos emitidos com base em competéncia atribuida
em lei comercial, que sejam posteriores a publicagao desta Lei, ndo tera
implicagdo na apuragéo dos tributos federais até que lei tributaria regule a
matéria. (Vigéncia)

Paragrafo unico. Para fins do disposto no caput , compete a Secretaria da
Receita Federal do Brasil, no ambito de suas atribuigbes, identificar os atos
administrativos e dispor sobre os procedimentos para anular os efeitos
desses atos sobre a apuragéo dos tributos federais (BRASIL, 2014).

Feitas essa consideragdes iniciais, o regramento dos planos de opgbes de
compra de agdes em consonancia com o regramento internacional foi editado em
2.010, sendo incluido na contabilidade brasileira pelo CPC 10 (R1). Assim, os planos
de stock options foram incluidos numa categoria mais ampla, denominada
‘pagamento baseado em agdes”.

Vale ressaltar que, contabilmente, ha diferengas entre uma opc¢édo de compra
ou venda de agao negociada em mercado, as puts e as calls, ja mencionadas, que
seriam Instrumentos Financeiros — reguladas pelo CPC 48 - Instrumentos
Financeiros, e 0 pagamento baseado em ag¢des — no qual se inclui a opgéo de

compra de agdes outorgada para os funcionarios.
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Em que pese a semelhanca entre os institutos, notadamente das opg¢des de
compra, na medida que representam um direito contratual de adquirir uma
participacdo societaria por prego pré-fixado — independente se pactuados no
mercado financeiro ou numa relacdo de trabalho ou prestacdo de servico — foram
estabelecidos alguns critérios para definir se o contrato se trata de um instrumento
financeiro ou de um pagamento baseado em agoes.

No CPC 10, ha o pagamento baseado em agbes quando € firmada uma
transacao no qual a entidade recebe produtos ou servigcos em troca de instrumentos
patrimoniais ou adquire bens ou servigos pactuando a forma de pagamento com

base no valor de seus instrumentos patrimoniais (GELBCKE, 2018, p. 602).

LEnﬁdade\

Produtos
ou
Servicos

Titulos patrimoniais
ou valor baseado no
preco dos instrumentos

LContrapartq

Figura34.1 Transacao de pagamentos baseados em agoes.

Figura 2 — Transagéo de pagamentos baseados em agbes (GELBCKE e AL., 2018, p. 602)

L’, Tipos Transacdes de Pagamento Baseado em Acdes J
forma de Liquidagao da Td'a"saiim - Instrumentos Forma de Liquidagdo da Transagio - Dinheiro ou outros
‘ Patrimonials da entidade (agbes opgdes etc.) ativos, sendo o valor baseado no valor dos titulos patrimoniais

> I

Entidade — recebe produtos ou servigos em L Entidade — adquire produtos ou servigos, incorrendo J

contrapartida aos titulos patrimoniais em uma obrigagdo com o fornecedor

Reconhecimento Reconhecimento
‘D‘ Despesa de pagamento baseado em acoes (ou ativo) (D) Despesa de pagamento baseado em agdes (ou ativo)
| (C) Instrumentos patrimoniais — Patriménio Liquido (C) Fornecedores de servicos ou produtos — Passivo

A

Forma de Liquidagao - titulos patrimoniais ou dinheiro
Entidade — recebe produtos e servigos
Reconhecimento — (C) patriménio liquido ou passivo

figura34.2 Tipos de transacao de pagamentos baseados em agoes.

Figura 3 — Tipos de transagao de pagamentos baseados em ac¢des (GELBCKE e AL., 2018, p. 603)
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Todavia, ndo se configuram como pagamento baseado em agbes aqueles
casos em que: i) um empregado, detentor de um instrumento patrimonial da
entidade, recebe algum beneficio ndo pela sua condigdo de empregado, mas sim
pela sua condigédo de detentor do instrumento, ii) quando ha transagbdes nos quais ou
bens ou servigos sado adquiridos pela entidade por contrato de compra e venda de
itens nao financeiros que podem ser liquidados em dinheiro ou outro instrumento
financeiro ou pela troca de instrumentos financeiros, estando estes tipos de negdcios
submetidos ao CPC 48 — Instrumentos Financeiros (CPC , 2010).

Além disso, os instrumentos patrimoniais deverao ser mensurados pelo valor
justo no momento de sua concessdao como despesa. A contabilizagdo devera
sempre ocorrer por regime de competéncia, conforme o item 7 (GELBCKE e AL.,
2018, p. 601-605). Nesse mesmo caminho, lecionam os doutrinados Alexandre Pinto

e Marcos Takata:

“wy "

Suponha-se que a companhia tenha outorgado “x” stock options a 500
executivos (incluem-se os empregados) sob certas vesting conditions para
seu exercicio, como a permanéncia deles por 3 anos e aumento do lucro da
empresa em 20% no primeiro ano, aumento médio do lucro em 17% no
segundo ano e aumento médio do lucro em 15% no terceiro ano. O valor
justo total das stock options deve ser reconhecido como despesa, ao longo
dos 3 anos, considerando-se a estimativa de executivos que permanecerao
ao final dos 3 anos, e a estimativa de aumento do lucro nos 2 ultimos anos
(no final do primeiro ano, quando sera reconhecida inicialmente parte da
despesa, ja se tera o aumento do lucro ocorrido nesse ano 1). Essas
estimativas sdo recalculadas ao final de cada ano, em fungdo da mudanga
daquelas, refletindo tais alteragbes das estimativas do valor das stock
options no montante reconhecivel como despesa, por regime de
competéncia, em cada ano (PINTO e TAKATA, 2020, p. 10)

Também se destaca que, mesmo ndo havendo o cumprimento das vesting
conditions, e, portanto, ndo sendo possivel o exercicio de nenhuma das opgdes
contabilizadas, o valor das despesas apropriadas nao € revertido. Ademais, a
contrapartida do débito em despesas do valor justo mensurado na data de outorga
por regime de competéncia € o langcamento do crédito em contas de Patriménio
Liquido. (PINTO e TAKATA, 2020, p. 11).

3.4 O PLANO DE OPCAO DE COMPRA DE AGCOES DO PONTO DE VISTA DO
DIREITO DO TRABALHO



34

Na seara trabalhista, ja foram travadas muitas discussdes, tanto em ambito
doutrinario, quanto jurisprudencial, da natureza juridica do plano de opg¢ado de
compra de agdes. Na medida que o beneficio &€ geralmente pago a empregados que
assumem uma relacdo trabalhista com a sociedade, questionava-se a natureza
juridica desta verba, se trabalhista propriamente dita, gerando efeitos salariais
conexos, ou se apenas possuiria relagdo conexa com o contrato de trabalho, mas
com esse nao se confundiria, possuindo natureza comercial ou mercantil.

O doutrinador trabalhista Mauricio Godinho Delgado, expbe com precisdo a

controvérsia:

As ponderagdes em favor do enquadramento como vantagem salarial
indicam a circunstancia de elas constituirem inegavel acréscimo econémico
conferido pelo empregador ao empregado em virtude da existéncia do
contrato de trabalho, tendo, assim, carater retributivo (art. 457, caput e § 1°,
e art. 458, caput, ambos da CLT).

()

Em favor do enquadramento ndo salarial despontam os argumentos que
insistem que a parcela tem iniludivel carater de participagdo nos lucros ou
resultados da empresa, sem natureza salarial por forga do comando
constitucional (art. 7°, Xl, ab initio, CF/88). As stock options distanciam-se
também dos salarios em face de se posicionarem o titular das agbées em
locus nitidamente empresarial, inclusive assumindo riscos tipicos da
empresa, mesmo que limitados ao montante de seu estoque acionario. (...)
Do ponto de vista pratico, ha ainda outro aspecto que pode influenciar no
enquadramento juridico da verba: a absoluta ocasionalidade (ou nao) de
sua oferta. Se as stock options forem ofertadas de maneira manifestamente
ocasional, sem repeticdo no contrato (ou com repeticdo muito longinqua —
bianual, trianual ou similar), ndo atenderdo a ideia de habitualidade, que
seria imprescindivel para o seu enquadramento nas gratificacdes.
(DELGADO, 2019, p. 864)

A questado foi submetida ao Judiciario trabalhista, que, de forma reiterada,
vem se manifestando pela natureza mercantil — em oposi¢cao a natureza trabalhista —
conforme €& possivel observar pelo seguinte acérddao do Tribunal Superior do
Trabalho:

RECURSO DE REVISTA DO RECLAMANTE. (...) 4. STOCK OPTIONS. O
programa pelo qual o empregador oferta aos empregados o direito de
compra de agdes (previsto na Lei de Sociedades Anbdnimas, n. 6404/76, art.
168, § 3°) ndo proporciona ao trabalhador uma vantagem de natureza
juridica salarial. Isso porque, embora a possibilidade de efetuar o negdécio
(compra e venda de acdes) decorra do contrato de trabalho, o obreiro pode
ou nao auferir lucro, sujeitando-se as variagdes do mercado acionario,
detendo o beneficio natureza juridica mercantil. O direito, portanto, ndo se
vincula a for¢a de trabalho, ndo detendo carater contraprestativo, ndo se lhe
podendo atribuir indole salarial. Recurso de revista ndao conhecido. 5.
BONUS. NATUREZA SALARIAL. (TST — RR — 217800352007502003, Rel.
Min. Mauricio Godinho Delgado, 62 TURMA, DEJT 03/12/2010)
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Neste acérddo, o fundamento central para negativa do carater salarial do
plano de opcdes de compra de agdes foi de que ha a alea tipica de um instrumento
financeiro, sendo possivel o n&do auferimento de lucro, ndo de uma parcela

remuneratoria, que nao se sujeita as variagdes do mercado acionario:

O programa pelo qual o empregador oferta aos empregados o direito de
compra de acgdes (previsto na Lei das Sociedades Andnimas, n.
6.404/1.976, art. 168, § 3°) ndo proporciona ao trabalhador uma vantagem
de natureza juridica salaria. Isso porque, embora a possibilidade de efetuar
0 negocio (compra e venda de agdes) decorra do contrato de trabalho, o
obreiro pode ou nao auferir lucro, sujeitando-se as variagbes do mercado
acionario, detendo o beneficio natureza juridica mercantil. O direito,
portanto, ndo se vincula a forca de trabalho, ndo detendo carater
contraprestativo, ndo se lhe podendo atribuir indole salarial.

O critério do risco foi reiterado nos acordaos de n° 201000-02.2008.5.15.0140
e 85740-33.2009.5.03.0023:

(... )RECURSO DE REVISTA DA RECLAMADA. (..)5. PLANO DE ACOES.
STOCK OPTIONS. INTEGRACAO. NAO CONHECIMENTO. Em que pese a
possibilidade da compra e venda de agbes decorrer do contrato de trabalho, o
trabalhador ndo possui garantia de obtengdo de lucro, podendo este ocorrer ou
nao, por consequéncia das variagdes do mercado acionario, consubstanciando-se
em vantagem eminentemente mercantil. Dessa forma, o referido direito ndo se
encontra atrelado a forga laboral, pois ndo possui natureza de contraprestagéo,
ndo havendo se falar, assim, em natureza salarial. Precedente. Recurso de revista
de que nao se conhece. (...)". (RR - 201000-02.2008.5.15.0140 , Relator Ministro:
Guilherme Augusto Caputo Bastos, Data de Julgamento: 11/02/2015, 5% Turma,
Data de Publicagdo: DEJT 27/02/2015)

AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECURSO DE REVISTA. COMPRA DE ACOES
VINCULADA AO CONTRATO DE TRABALHO. -STOCK OPTIONS-. NATUREZA
NAO SALARIAL. EXAME DE MATERIA FATICA PARA COMPREENSAO DAS
REGRAS DE AQUISICAO. LIMITES DA SUMULA 126/TST. As -stock options-,
regra geral, sao parcelas econdmicas vinculadas ao risco empresarial e aos lucros
e resultados do empreendimento. Nesta medida, melhor se enquadram na
categoria ndo remuneratoria da participagdo em lucros e resultados (art. 7°, XI, da
CF) do que no conceito, ainda que amplo, de salario ou remuneragao. De par com
isso, a circunstancia de serem fortemente suportadas pelo préprio empregado,
ainda que com prego diferenciado fornecido pela empresa, mais ainda afasta a
novel figura da natureza salarial prevista na CLT e na Constituicdo. De todo modo,
torna-se invidvel o reconhecimento de natureza salarial decorrente da
possibilidade de compra de agdes a pre¢o reduzido pelos empregados para
posterior revenda, ou a prépria validade e extensdo do direito de compra, se a
admissibilidade do recurso de revista pressupde o exame de prova documental - o
que encontra obice na Sumula 126/TST. Agravo de instrumento desprovido."
(AIRR85740-33.2009.5.03.0023 , Relator Ministro: Mauricio Godinho Delgado,
Data de Julgamento: 15/12/2010, 6% Turma, Data de Publicagdo: DEJT
04/02/2011)
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O reconhecimento da natureza mercantil do contrato de opgcédo de compra de

acoes foi reiterado em outro acérdao da Corte Superior Trabalhista:

AGRAVO DE INSTRUMENTO EM RECURSO DE REVISTA. ACORDAO
PUBLICADO ANTES DA VIGENCIA DA LEI N° 13.015/2014. (...) STOCK
OPTIONS. OPCAO POR COMPRA DE ACOES. A deciséo do e. Regional
que refutou a natureza salarial da parcela Stock Options (opg&o por compra
de agdes da empresa na qual o reclamante trabalhou) esta em consonancia
com a jurisprudéncia desta Corte. Quanto ao alegado direito de receber o
pagamento de valor correspondente a 120.000 (cento e vinte mil) agdes,
que estariam a disposi¢do a partir da data de saida do Reclamante, em
janeiro de 2009, considerou a decisdo recorrida que nao foram
implementadas as condi¢des estabelecidas as fls. 40/49 (plano de compras
de acdes), nao havendo se falar em indenizagdo. Constatacdo diversa
demandaria revolvimento de fatos e provas, situagdo obstada nesta seara
recursal. Incidem, portanto, as Sumulas n° 126 e 333 desta Corte como
Obices ao prosseguimento da revista, a pretexto da alegada ofensa aos
dispositivos apontados. Agravo de instrumento ndo provido. (TST — AI-RR-
1196.81.2010.5.05.0004, Rel. Min. BRENO MEDEIROS, 8% TURMA, DJ
30/06/2015)

“AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECURSO DE REVISTA. COMPRA DE
ACOES VINCULADA AO CONTRATO DE TRABALHO. -STOCK OPTIONS-
. NATUREZA NAO SALARIAL. EXAME DE MATERIA FATICA PARA
COMPREENSAO DAS REGRAS DE AQUISICAO. LIMITES DA SUMULA
126/TST. As - stock options -, regra geral, sdo parcelas econdmicas
vinculadas ao risco empresarial e aos lucros e resultados do
empreendimento. Nesta medida, melhor se enquadram na categoria

ndo remuneratoria da participagdo em lucros e resultados (art. 7°, XI, da CF)
do que no conceito, ainda que amplo, de salario ou remuneragao. De par
com isso, a circunstancia de serem fortemente suportadas pelo préprio
empregado, ainda que com prego diferenciado fornecido pela empresa,
mais ainda afasta a novel figura da natureza salarial prevista na CLT e na
Constituicdo. De todo modo, torna-se inviavel o reconhecimento de natureza
salarial decorrente da possibilidade de compra de ag¢des a precgo reduzido
pelos empregados para posterior revenda, ou a prépria validade e extenséo
do direito de compra, se a admissibilidade do recurso de revista pressupde
o0 exame de prova documental - 0 que encontra 6bice na Sumula 126/TST.
Agravo de instrumento desprovido.” (TST - AIRR85740-33.2009.5.03.0023,
Relator Ministro: Mauricio Godinho Delgado, Data de Julgamento:
15/12/2010, 6@ Turma, Data de Publicagado: DEJT 04/02/2011)"3

3 No mesmo sentido: TST - RR: 2010000220085150140, Relator: Guilherme Augusto Caputo
Bastos, Data de Julgamento: 11/02/2015, 5% Turma, Data de Publicacdo: DEJT 27/02/2015, TST-
AIRR - 1196-81.2010.5.05.0004, Relator Desembargador Convocado: Breno Medeiros, 82 Turma,
DEJT 30/6/2015, TST - RR - 201000-02.2008.5.15.0140, Relator Ministro: Guilherme Augusto Caputo
Bastos, 52 Turma, DEJT 27/2/2015, TST - RR-217800-35.2007.5.02.0033, Relator Ministro: Mauricio
Godinho

Delgado, 62 Turma, DEJT 3/12/2010) TRT-1 - RO: 00005130820115010073 RJ, Relator: Marcelo
Antero de Carvalho, Data de Julgamento: 26/03/2014, Décima Turma, Data de Publicagio:
11/04/2014
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No referido acérdao, o principal critério utilizado para definicdo da natureza
mercantil foi a existéncia de necessidade de pagamento de prego para compra da

agao, o que é incompativel com a natureza salarial:

Como bem pontuou o Julgador a quo: "Salienta-se que na Stock Options o
empregado paga para adquirir as acgdes, sendo este requisito irrefutavel
para a descaracterizagdo da sua natureza salarial, ja que inexiste salario
pelo qual o trabalhador tenha de pagar ao seu empregador para obté-lo".

Todavia, em recente acérdao, em que pese no caso concreto a natureza
mercantil do contrato de opcdo de compra de acbes ter sido mantido, foi
reconhecido pelo Tribunal Superior do Trabalho a possibilidade teérica de um plano

desta natureza assumir carater remuneratorio/salarial:

PROCESSO ANTERIOR A LEI N° 13.467/2017. (...) STOCK OPTIONS
(PLANO DE OPCAO DE COMPRA DE ACOES DA SOCIEDADE
EMPREGADORA) — INDENIZACAO POR PERDAS E DANOS — NAO
PAGAMENTO DOS VALORES CORRESPONDENTES A OPCAO
REALIZADA EM 2012 E SUPRESSAQ DO DIREITO DE OPTAR EM 2013 —
DISCUSSAO ACERCA DA NATUREZA JURIDICA DO INSTITUTO
EXPRESSAMENTE RECHACADA PELO PROPRIO RECLAMANTE-
RECORRENTE. O Tribunal Regional afastou a natureza juridica salarial das
Stock Options, reconhecida pela sentenga, excluindo da condenagéo o
pagamento das parcelas a elas concernentes. Amplamente utilizadas no
exterior, em especial nos Estados Unidos da América, as Stock Options
consubstanciam-se em opg¢do de aquisicdo de acbes da sociedade
empregadora, oferecidas aos funcionarios a titulo oneroso, por pregos mais
baixos que os praticados no mercado (Employee Stock Options). Na licdo
de Alice Monteiro de Barros, “constituem um regime de compra ou de
subscricdo de agbes” e “ndo se identificam com a poupanga salarial’.
Normalmente destinadas a gestores, diretores e outros trabalhadores que
desempenham tarefas de alto grau de especializagdo, as Stock Options
atuam como forma de incentivar o engajamento do profissional no
desenvolvimento e crescimento da corporagéo, justamente por possuirem a
aptidao de proporcionar retornos financeiros diretamente proporcionais aos
resultados obtidos pela entidade empresarial. Previsto genericamente no
artigo 168, §3° da Lei n° 6.404/1976, referido instituto carece de
normatizacdo especifica nas esferas tributaria e trabalhista, sendo, no
ultimo caso, objeto de divergéncia quanto a sua natureza juridica salarial ou
comercial. Milita a favor de sua indole remuneratéria o fato de que as Stock
Options ndo deixam de ser uma espécie de contraprestagdo pela forca
laboral despendida, sendo oriunda do contrato de emprego. Por outro lado,
a onerosidade da operacgédo, os riscos suportados pelo empregado — que
aufere lucros ou prejuizos de acordo com fatores aleatérios e
independentes do trabalho — e alguma semelhanga com a PLR contribuem
para tonificar o posicionamento de que se trata de beneficio de carater
estranho ao conceito de salario. O Tribunal Superior do Trabalho possui
alguns precedentes que afastam, de forma peremptodria, a possibilidade de
integracdo das Stock Options a remuneragdo. Ousando ponderar sobre
esse entendimento, a falta de normatizacdo especifica demanda que o
julgador examine a controvérsia a luz dos principios que regem as relagées
trabalhistas, mormente sob o enfoque da prote¢do do polo hipossuficiente e
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da primazia da realidade. Destarte, faz-se necessario que se investigue
minuciosamente, caso a caso, as regras dos planos de opgdes, a fim de que
se verifique o seu real alcance e, eventualmente, a existéncia de
subterfugios contratuais destinados a mitigar a eficacia das normas tutelares
do trabalho. Nesse sentido, cabe observar que o Conselho Administrativo
de Recursos Fiscais do Ministério da Economia — CARF, 6rgédo de segunda
instdncia administrativa em matéria tributéria e aduaneira, ja se deparou
com casos em que restou comprovado o desvirtuamento da conformacgao
inicial das Stock Options, com o evidente intuito de se afastar a incidéncia
de contribuigdes previdenciarias sobre as parcelas. Restou registrado por
aquele Colegiado que, “ocorrendo o desvirtuamento do stock options em
sua concepgéo inicial, tanto pela adocéao de politica remuneratéria na forma
de outorga de acgbes quanto pela correlagdo com o desempenho para
manutencao de talentos, fica evidente a intengéo de afastar o risco atribuido
ao proprio negocio, caracterizando uma forma indireta de remuneragao” e
que “as vantagens econdmicas oferecidas aos segurados na aquisi¢cao de
lotes de agdes da empresa, quando comparadas com o efetivo valor de
mercado dessas mesmas agdes, configuram-se ganho patrimonial do
segurado beneficiario decorrente exclusivamente do trabalho, ostentando
natureza remuneratéria, e, nessa condi¢do, parcela integrante do conceito
legal de Salario de Contribuicdo - base de calculo das contribuigbes
previdenciarias”. Ha outros julgados do mesmo Conselho em que se
examinou o fato gerador das contribuigdes previdenciarias incidentes sobre
as Stock Options, “quando verificada que a operagdo tem nitido viés
remuneratério, ndo apresentando natureza mercantil, ndo evidenciando
qualquer risco para o beneficiario e estando claramente relacionada a
contraprestacao por servigos”. Ocorre que, na hipétese concreta, o proprio
reclamante assevera que a discussao dos autos passa ao largo da natureza
juridica do instituto, limitando, assim, a contenda submetida a 3 Turma do
TST apenas a pretensdo de indenizagao por perdas e danos decorrentes de
conduta empresarial por ele reputada ilicita. Isso afasta, de plano, o exame
da matéria a luz do artigo 457, §1°, da CLT. O trabalhador afirma fazer jus
ao pagamento de valores reparatérios justamente em razdo de ter sido
impossibilitado de comprar as agdes relativas a opgao feita em 2012 e de
ver suprimido o seu direito de optar em 2013. Todavia, o quadro fatico
delineado pelo primeiro acérddo de embargos declaratérios demonstra que
o demandante ndo cumpriu o0s requisitos necessarios para realizar a compra
e a opgao invocadas na revista. Note-se que o Tribunal Regional afirma que
a dispensa sem justa causa ocorreu em 3/3/2013 e, muito embora o
reclamante tenha exercido a opg¢do de compra de 2012 — que seria
aperfeicoada apenas entre os anos 2015 de 2016 -, nao cumpriu o item 9 do
“‘Plano de Opcao de Compra de Agdes”, o qual estabeleceu prazo
decadencial de 10 dias, a contar da data da rescisao contratual, para que os
participantes desligados adquirissem as ag¢des. Aqui nao se trata de
condicao maliciosa, que tenha sido alterada unilateralmente pela empresa
apenas para comprometer os efeitos do negdcio juridico e obstar exercicio
regular de direito. Isso porque, além de sequer haver noticia de modificagéo
da clausula durante o contrato, o trabalhador nao se viu privado de adquirir
as acgdes, pois lhe foi franqueado tempo razoavel para realizar a compra.
Ademais, no que diz respeito ao ano seguinte, a Turma assevera que a
norma regulamentar conferiu a empresa a prerrogativa de oferecer as
opgdes aos trabalhadores até o ultimo dia do més de maio subsequente ao
ano base e, exatamente por esse motivo, o autor sequer chegou a realizar a
opgcdo de compra de agbes relativas a 2013. A responsabilidade civil
subjetiva pressupbe a demonstragdao concomitante da triade: ato
antijuridico, dano e relagédo de causa e efeito entre a conduta do ofensor e o
prejuizo suportado pela vitima. Considerando que a empresa reclamada
atuou nos limites do Plano de Opg¢édo de Compra de Agdes, bem como do
seu direito de dar por encerrada a relagao empregaticia, nada é devido a
titulo reparatério pelos prejuizos materiais invocados pelo autor.
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Impertinente, portanto, a invocagao dos artigos 468 da CLT e 122, 129, 186,
247, 248 e 389 do CCB. Por fim e apenas a titulo elucidativo em beneficio
do reclamante, a ementa apresentada ao confronto de teses € imprestavel a
demonstragao do dissenso, porque proveniente de turma do TST e a
invocacdo de dispositivos constitucionais pressuporia violéncia direta a
Carta Magna, o que nao ocorre na hipotese. Aplicabilidade do artigo 896 da
CLT. Agravo de instrumento conhecido e desprovido. (TST — AI-RR —
00043-31.2015.5.02.0070, Rel. Min. ALEXANDRE AGRA BELMONTE, 32
TURMA, DJ 04/02/2022)

Para a 32 Turma do Tribunal Superior do Trabalho, em acérdao redigido pelo
Ministro Alexandre Agra Belmon, com base na jurisprudéncia do CARF sobre a
inclusdo no salario-contribuicdo de valores relativos a stock options para fins de
incidéncia de Contribuicdo Previdenciaria Patronal (CPP), naqueles casos em que
ha a vinculagao a metas especificas, valor vil ou gratuito para aquisigcdo das opgdes
e clausulas de limitagdo de perdas, haveria a desnaturagdo do instituto e a

consequente caracterizagdo como verba de natureza trabalhista:

Ousando ponderar sobre esse entendimento, a falta de normatizagao
especifica demanda que o julgador examine a controvérsia a luz dos
principios que regem as relagdes trabalhistas, mormente sob o
enfoque da protecdo do polo hipossuficiente e da primazia da
realidade. Destarte, faz-se necessario que se investigue
minuciosamente, caso a caso, as regras dos planos de opgdes, a fim
de que se verifique o seu real alcance e, eventualmente, a existéncia
de subterfligios contratuais destinados a mitigar a eficacia das normas
tutelares do trabalho. Nesse sentido cabe observar que o Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais do Ministério da Economia —
CARF, o6rgdao de segunda instdncia administrativa em matéria
tributéaria e aduaneira, ja se deparou com casos em que restou
comprovado o desvirtuamento da conformacgdo inicial das Stock
Options, com o evidente intuito de se afastar a incidéncia de
contribui¢cdes previdenciarias sobre as parcelas. Restou registrado por
aquele Colegiado que, “ocorrendo o desvirtuamento do stock options
em sua concepgao inicial, tanto pela adog¢ao de politica remuneratéria
na forma de outorga de agbes quanto pela correlagdo com o
desempenho para manutengéo de talentos, fica evidente a intengado
de afastar o risco atribuido ao proprio negdcio, caracterizando uma
forma indireta de remuneragdo” e que “as vantagens econdmicas
oferecidas aos segurados na aquisi¢cao de lotes de agbdes da empresa,
quando comparadas com o efetivo valor de mercado dessas mesmas
acOes, configuram-se ganho patrimonial do segurado beneficiario
decorrente exclusivamente do trabalho, ostentando natureza
remuneratoria, e, nessa condi¢ao, parcela integrante do conceito legal
de Salario de Contribuicdo - base de calculo das contribuicdes
previdenciarias”

Dessa forma, é possivel afirmar que, sob o prisma jurisprudencial trabalhista,

a caracterizacdo da verba como de natureza mercantii vem da &lea tipica dos
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contratos de opg¢ao de compra, ou da necessidade de dispéndio para compra da
opcao, o que seria incompativel com uma verba de natureza salarial.

Nesse sentido, em que pese a possibilidade da compra e venda de acdes
decorrer do contrato de trabalho, o trabalhador assume um risco tipico do mercado
financeiro na obtencao do beneficio econémico.

Com o dispéndio de recursos pelo trabalhador para a aquisicao da opgéo de
compra, este pode obter ou ndo lucro, a depender da cotacdo da participacdo
societaria no momento de exercicio da op¢do de compra.

Todavia, é possivel que haja uma alteracdo na jurisprudéncia do TST, a
depender do tipo de contrato de opc¢ao de compra analisado.

Assim, seria possivel vislumbrar que naqueles casos em que o prego de
compra da opgao é vil ou gratuito e que ha a existéncia de mecanismos de
compensacao para mitigagcdo de riscos — como 0 repricing, cancel/re-issue, extra
Grants ou replacement — o carater mercantil da verba estaria descaracterizado,
sendo mera forma de remuneracéo indireta, de natureza salarial.

Em ambito doutrinario, Domingos Savio Zainaghi e Adriana Calvo pugnam
pela natureza comercial do contrato de opg¢ado de compra, ja que “o exercicio da
opcgao de compra de agdes pelo empregado envolve riscos, pois ele podera ganhar
como perder na operagao.” (ZAINAGHI, 2000, p. 293). Outro ponto elencado ¢ o fato
de que a prestagdo ndo advém da prestagdo de servigco, mas da assungédo dos
riscos inerentes ao negdcio, o que nao € compativel com o regramento trabalhista
(CALVO, 2005, p. 1127-1130).

Todavia, ainda que ndo se tenha encontrado nenhum julgado que decidiu
expressamente pela natureza salarial do plano de opg¢des de compra de acdes, ha
posicionamento tanto doutrinario e jurisprudencial que admite, ainda que em tese, a
possibilidade da natureza salarial da verba.

Assim, para Mauricio Godinho Delgado, é possivel que a verba tenha
natureza salarial, se sua concessdo se der em lapsos temporais relativamente
curtos, aproximando-se assim as parcelas gratificatérias (DELGADO, 2019, p. 865).

A partir do posicionamento jurisprudencial e doutrinario, € possivel

sintetizar no seguinte quadro-resumo:
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vii.

REMUNERATORIO

Obrigatoriedade de adesdo ao plano de stock options
Nao onerosidade (gratuidade ou prego vil)

Auséncia ou mitigac¢do de riscos para o beneficidrio
Habitualidade

Prazo flexivel ao exercicio da opgao

Sujeicdo do beneficidrio a metas vinculadas
Existéncia de clausulas de limitacdo de perdas

vii.
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T
o

Adesio opcional ao plano de stock options
Onerosidade na outorga das op¢des de compra
Existéncia de riscos de mercado para o beneficidrio
Nao habitual

Prazo fixado ao exercicio da op¢do

Nio sujeicdo do beneficidrio a metas vinculadas
Inexisténcia de clausulas de limitagdo de perdas

Figura 4 — Caracteristicas do plano de opgdes de compra de agbes
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4. DO TRATAMENO TRIBUTARIO DO PLANO DE OPGAO DE COMPRA DE
AGOES A SER DADO NO AMBITO DO IMPOSTO SOBRE A RENDA

Os estudos realizados nos dois primeiros capitulos deste trabalho de
conclusao de curso fornecem a base tedrica para analisar, sob o ponto de vista da
tributacdo sobre a renda, a natureza juridica do plano de opgédo de compra de agoes,
levando-se em conta o posicionamento jurisprudencial administrativo e judicial, além
do doutrinario, sobre a matéria.

Analisando o plano de opcdo de compra de acbes em si, viu-se que é
instrumento previsto no direito societario para possibilitar com que funcionarios,
prestadores de servigo e dirigentes da sociedade possam integrar o corpo social da
companhia, havendo geralmente a fixagdo de condi¢gbes vinculadas a metas da
empresa ou area, tempo minimo de permanéncia e performance individual do
beneficiado pelo plano.

Na Justica do Trabalho, local natural para se discutir a natureza salarial de
determinada verba paga em meio a contrato de trabalho, ha uma série de
posicionamentos pugnando pela impossibilidade de conceder tratamento
remuneratorio as opgdes de compra concedidas em plano de opcdes de compra de
acdes. Entretanto, tanto em ambito doutrinario, quanto jurisprudencial trabalhista, ja
se vem admitindo a possibilidade de que tais planos tenham carater remuneratério, a
partir da analise individual de como ocorre a concessao das opgdes.

Em ambito contabil, de acordo com o CPC 10 (R1), a empresa outorgante
devera sempre reconhecer os valores dispendidos com plano de opg¢des de compra
de acbes como uma forma de remuneragao.

Feitas essas consideracdes iniciais, vale salientar que, diferente de outros
tributos, ndo é relevante, para fins de incidéncia do Imposto sobre a Renda, a
caracterizagdo da verba como remuneratéria ou mercantil. Isso porque, conforme ja
exposto no primeiro o capitulo, um dos principios informadores do Imposto de Renda
€ o da universalidade, conforme art. 153, § 2°, inciso | da Constituicdo Federal.

O Cddigo Tributario Nacional, em seu art. 43, fixa que o imposto incidira tanto
sobre a renda, assim entendido como o produto do capital, do trabalho ou da

combinacdo de ambos, ou de proventos de qualquer natureza, abarcando qualquer
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acréscimo patrimonial que ndo possa ser enquadrado como um produto do capital,
do trabalho ou de sua combinacgao.

Coerente com o que dispde a Constituicdo e a legislagdo complementar, no
ambito do IRPF, o art. 3° da Lei n. 7.713/1.988, dispbe que a tributacdo se da
independentemente da denominagdo dos rendimentos, titulos ou direitos, da
localizagéo, da condigao juridica, da nacionalidade, da origem dos bens produtores
da renda, e da forma de percepcgéo das rendas ou proventos, sendo suficiente para
a incidéncia do imposto que o contribuinte se beneficie, seja de qual forma for.

E pacifico que a caracterizacdo da natureza juridica da verba ndo é
importante para a fixacdo da incidéncia ou ndo do imposto de renda, na medida que
ira incidir, independentemente se considerado o plano de opg¢ao de compra de agdes
como mercantil ou remuneratorio.

Entretanto, a sua correta compreensao altera dois aspectos fundamentais da
regra-matriz de incidéncia: o que é tributavel pelo imposto de renda — a base de
calculo —, em que momento ha sua tributacdo — o critério temporal da regra-matriz —
e, por consequéncias, quais as aliquotas aplicaveis, ja que ha diversos regimes de
apuracao do imposto sobre a renda, a depender do tipo de operacao realizada pelo
contribuinte.

No ambito do contencioso tributario, administrativo e judicial, a discussao se
da quanto a tributagdo de IRPF ou IRRF: i) quando ha a outorga das opgdes pela
sociedade ao beneficiado; ii) quando ha o cumprimento das condigdes estabelecidas
no plano (vesting period/vesting conditions); iii) quando ha a aquisicdo das agoes,
por meio do exercicio da opgdo de compra; ou iv) no momento de alienagado das
agdes adquiridas no mercado, e eventual auferimento de lucro.

Em cada um destes momentos ha uma aliquota e base de calculo aplicavel.
Assim, no momento i) e ii), havera a tributacdo do imposto de renda pela retengéo
na fonte da empresa a partir da tabela progressiva até 27,5%, no momento de
outorga ou cumprimento das condi¢gdes, com algumas decisdes entendendo que a
base de calculo é o valor de mercado das opg¢des outorgadas ou a diferenca positiva
entre o preco do exercicio da op¢do de compra e o valor de mercado no instante da
ocorréncia do fato gerador.

Ja nas hipoteses iii) e iv) ndo ha a figura da empresa como responsavel
tributaria pela retencédo, devendo a tributacio ser feita pela prépria pessoa fisica

beneficiada, fixada a base de calculo como a diferenga entre o prego de exercicio da
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opcao de compra e o valor de mercado da participacido societaria, sendo tributada

pela tabela progressiva até 27,5% na hipotese iii) ou como ganho de capital, na

RRF - até 27,5% RRF - até 27,5% RRF - at£ 27,.5% Ganho de capital - 3té€ 22,5%

hipotese iv).
Momento 1 Momento 2 Momento 3 Momento 4
[
oo E @I oo -
= — G — &

Figura 5 — Forma de tributacéo pelo IRPF em cada uma das etapas de um plano de opc¢des de
compra de agoes

Nesse contexto, seguindo a cronologia de constituicdo do crédito tributario,
sera analisado primeiramente o que esta sendo decidido em ambito administrativo,
notadamente no Conselho Administrativo de Recursos Fiscais — CARF. Apds a
analise do panorama jurisprudencial administrativo, sera feito a analise das decisdes

judiciais.

41 AS DECISOES PROFERIDAS NO CONTENCIOSO TRIBUTARIO
ADMINISTRATIVO.

A questao da tributacdo do plano de stock options pelo Imposto de Renda ja

foi analisada pelo CARF em alguns acordaos.

4.1.1 O caso BM&F BOVESPA

O Acodrdao n. 2202-003.437 do CARF, foi originado de Auto de Infragcao
lavrado pela Receita Federal em decorréncia da falta de retengcdo na fonte do
Imposto de Renda sobre as remuneragbes pagas aos funcionarios e administradores
da empresa a titulo de stock options.

Nesse caminho, a fiscalizacdo aduziu que o plano de opg¢ado de compra de
acdes instituido pela BOVESPA concedia opg¢des de compra diferenciadas das
opcdes de compra das agdes da empresa negociadas em mercado. Ademais,

afirmou que a concesséo das op¢des estava vinculada a existéncia de contrato de
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trabalho ou de prestacdo de servico entre o trabalhador/prestador e a empresa,
possuindo carater retributivo.

Também foi afirmado pela Receita que o plano de opg¢ao de compra
estabelecida condigdes suspensivas — as vesting conditions — estando finalizada a
outorga quando do cumprimento de todas as condigdes, independente do exercicio
ou nao das opgdes de compra, sendo este 0 momento do fato gerador do IRRF.

A base de calculo seria diferenca entre o prego de exercicio da opgao no
vencimento do prazo de caréncia e o valor de mercado da participagdo societaria
correspondente no mesmo dia, multiplicada pela quantidade ac¢des passiveis de
aquisicdo com o exercicio da opgao, incidente a tabela progressiva até 27,5%.

Em sua impugnagéo, o Contribuinte aduziu que: i) as condigdes suspensivas
do plano retiram uma possibilidade de apreciagao econédmica da opgao outorgada, ii)
gue nao incidiria o IRRF nem no momento de outorga das opg¢des, nem no momento
do cumprimento das condi¢des, ndo medida que n&o haveria pagamento, devendo
ser tributado apenas eventual ganho auferido pelo Contribuinte com a venda das
opgdes, situagdo em que nao haveria retencdo na fonte a ser realizada; e, por fim,
iii) que a base de calculo estava incorreta, seja pela existéncia de periodo de lock-up
no plano, que impediria a venda no momento definido pelo Fisco, seja pela incerteza
e liquidez, na medida que cada um dos funcionarios beneficiados poderiam exercer
a opcédo em momentos distintos.

Analisando a controvérsia o CARF aduziu que o plano de opgédo da empresa
teria natureza remuneratdria, na medida que estaria vinculado ao preenchimento de
condicbes que estdo vinculadas a sua atuacao profissional, como desempenho
pessoal, metas, qualificacdo profissional etc. Para o Corte, o fato de haver o
dispéndio pelo funcionario para adquirir a opgao nao descaracterizaria a natureza

remuneratoria:

Bem, o beneficiario ndo paga qualquer "prémio" pelo direito a outorga
de opcgdes. Ele participa do Plano a partir do preenchimento de condigdes
que sem duvida estédo vinculadas ao trabalho, como desempenho, metas,
qualificagéo profissional, etc.

(..)

Também ao argumento do participante do plano ter de usar "recursos
proprios" para adquirir as agdes, nesse caso ele s6 compra se quiser e se
forem verificadas as condigbes vantajosas. Em se tratando de mercado
de acbes, é possivel comprar e vender praticamente ao mesmo instante.
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Diz que o titular deve "sacrificar" recursos proprios para exercer as
opgdes.

Mas nao "sacrifica" porque se comprar e quando comprar, ele estara
ganhando, ja que compra algo sabidamente por preco vantajoso.

Quanto ao aspecto temporal, ha alteracdo do critério elencado pela
Administracdo Tributaria, todavia, ndo ha a adogdo do critério pugnado pelo
Contribuinte. Desse modo, a data do fato gerador corresponderia “a data em que
houve o exercicio das opgdes a que se refere”, sendo a base de calculo “exatamente
a diferencga entre o valor pago para aquisicao das acoes, previstas nos contratos, e o
valor de mercado das agdes na data da liquidagao financeira, ou seja, do exercicio
da opcao de compra.”

No mesmo sentido, os seguintes acorddaos do CARF: 2301-005.752, 2301-
005.761, 2201-004.815, 2202.003.510, 2201-006.249, 2201-006.068, 2402-005.823,
2201-006.068, 1401-003.644, 2301-007.000, 2301-006.005.

4.1.2 O caso UNIBANCO

A problematica relativa ao IRRF também foi julgada pela Camara Superior de
Recursos Fiscais (CSRF) do CARF, no Acdérddao 9202-005.443, responsavel por
dirimir conflitos jurisprudenciais existentes dentro do Tribunal Administrativo.

Na origem, o acordédo 2201-002.685 restou assim ementado:

Assunto: Imposto sobre a Renda Retido na Fonte - IRRF
Exercicio: 2009

OPCAO DE COMPRA DE ACOES. STOCK OPTIONS. FATO GERADOR
DE IMPOSTO DE RENDA.

Os pagamentos efetuados a funcionarios, executivos e demais prestadores
de servico da empresa, por meio de opcdo de compra de agoes,
caracterizam-se como fato gerador de imposto de renda.

FALTA DE RETENCAO/RECOLHIMENTO. MULTA. CABIMENTO.

E cabivel a aplicacdo da multa sobre a totalidade ou diferenca de tributo ou
contribuicdo que deixar de ser retida, conforme dispde o art. 9° da Lei n.°
10.426/2002, com a redagéo dada pelo artigo 16 da Lei n® 11.488/2007.
MULTA PELA FALTA DE RETENCAO/RECOLHIMENTO. JUROS DE
MORA. INCIDENCIA.

E legitima a incidéncia de juros de mora sobre multa, que constitui espécie
do género crédito tributario.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos.

Desse modo, possivel observar que o entendimento exarado pelas instancias

ordinarias esta alinhado com o que restou decidido no “Caso BM&F BOVESPA”
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(acérdao 2202-003.437), e em uma série de outros julgados do CARF. Isto &,
havendo a tributacdo no momento de exercicio da opcédo de compra, sendo a base
de célculo correspondente a diferenca entre o preco de exercicio da opcao e o valor
de mercado da participacdo societaria, multiplicado pelo numero de acdes
adquiridas, com aliquota progressiva de até 27,5%.

Assim, o paradigma invocado pelo Contribuinte para suscitar a divergéncia
jurisprudencial, acordao 2401-003.889, ndo adveio de julgado relativo a incidéncia
do Imposto de Renda, mas sim de Contribuicdo Previdenciario Patronal.

Desse modo, no paradigma, foi considerado que as stock options possuiam
carater mercantil, na medida que eram fixadas com base no valor de mercado, havia
liberdade de adesao e o risco era arcado pelo funcionario.

Conforme consignado pela fiscalizagdo, o a outorga das opg¢des de compra
pelo Unibanco era vinculada a performance dos funcionarios, eram personalissimas
— ndo podendo ser negociadas — e, apOds 0 exercicio da opg¢do, haveria a
possibilidade de venda de 50% da participagdo societaria adquirida e os 50%
restantes poderiam ser alienados apos o prazo de pagamento. Ademais, em
documento arquivado na agéncia americana SEC (Securities and Exchange
Comissions), a prépria empresa afirmava que o plano de opgéo de compra de agdes
fazia parte do pacote remuneratoério de seus funcionarios.

Julgando a controvérsia, a CSRF do CARF decidiu que o “fato da stock option
nao ser transacionavel nao retira seu valor econédmico”, ademais que “nédo importa o
nome que se dé a verba paga para que se constitua o fato gerador do imposto de
renda”.

Quanto ao fato gerador, o Tribunal decidiu que o momento de tributagao
deveria se dar quando ha o cumprimento das condicdes de performance,
independente do exercicio da opg¢ao pelo funcionario. Ja a base de calculo seria a
diferenca entre o pregco de mercado da agédo, no dia imediatamente seguinte ao
cumprimento das condi¢cdes, pelo preco de exercicio da opcdo, no dia
imediatamente seguinte ao cumprimento da caréncia, multiplicado pelo numero de
acbes que podem ser adquiridas, a serem tributadas pela aliquota de até 27,5% na

fonte:

ASSUNTO: IMPOSTO SOBRE A RENDA RETIDO NA FONTE - IRRF
Exerqicio: 2009 .
OPCAO DE COMPRA DE ACOES. STOCK OPTIONS. FATO GERADOR
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DE IMPOSTO DE RENDA.

Os pagamentos efetuados a funcionarios, executivos e demais prestadores
de servico da empresa, por meio de opgdo de compra de acgdes,
caracterizam-se como fato gerador de imposto de renda.

4.1.3 O caso Marcos Lutz

O acérdao 2402-010.654, representou uma mudanca no posicionamento
jurisprudencial tradicional do CARF.

Trata-se de Auto de Infragdo lavrado pela RFB relativo a omissdo dos
rendimentos auferidos pelo contribuinte por plano de opgdo de compra ofertado pelo
seu empregador.

Nesse caminho a Fiscalizacdo aduziu que as opc¢des de compra concedidas
pela empresa ndo poderiam ser equiparadas as opg¢des de compra negociaveis em
mercado de capitais, ja que foi concedida em condigao personalissima, em razao
dos trabalhos realizados. Além disso, o plano de opg¢ao de compra previa a
concessao das opg¢des de compra gratuitamente pela companhia, bem como, nos
termos relatados pelo Auditor “pagou pelas agdes a estas subjacentes, precos
vultosamente inferiores”, o que caracterizaria as opcdes percebidas como renda,
devendo ser tributada na forma ja referendada pelo CARF em outros acérdaos.

Ja o Autuado afirmou que houve um erro na identificacédo do fato gerador e
base de calculo. Desse modo, como, a visdo deste, estava caracterizado no plano
de opgao de compra a voluntariedade, onerosidade e risco, ndo poderia haver sua
tributacdo a titulo de remuneragao, apenas a tributagao pelo ganho de capital, em
momento posterior, apds a venda da participacdo societaria adquirida com o
exercicio das opc¢des com eventual lucro.

Subsidiariamente, pugnou que caso se aceitasse a ideia de que a concessao
de opcao de compra seria uma forma de remuneracao, a ser retida na fonte, a base
de calculo deveria ser o valor da prépria opgao de compra, e nao a diferenga entre o
preco de exercicio previsto na opgéao outorgada e o valor de mercado da agéo no dia
da outorga.

Resolvendo a controvérsia, o CARF adotou posicionamento inovador no
ambito do Tribunal. Como razdo de decidir, foram empregados os argumentos

expostos pelo contribuinte:
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De fato, se da andlise das condigbes do plano e da outorga que com base
nele é feita estiverem presentes os elementos do contrato mercantil, a
saber, a voluntariedade, a onerosidade e o risco, entdo se confirma a
natureza mercantil do negdécio.

Por outro lado, se da referida analise nao se identificarem as caracteristicas
do contrato mercantil supra mencionadas, poder-se-a afirmar, entdo, em
remuneracao pelo trabalho.

Desse modo, o entendimento pela natureza remuneratoéria dos planos de
opgbes de compra de agbes somente sera possivel quando, apds a analise
detalhada de todas as caracteristicas do mesma, chega-se a concluséo de
que os elementos do contrato mercantil, quais sejam a voluntariedade, a
onerosidade e o risco, ndo estédo presentes.

Analisando o plano de opgdes, afirmou o Tribunal que este tinha como
objetivo conceder a oportunidade de se tornarem acionistas da Companhia,
buscando alinhar os interesses dos administradores, empregados e prestadores de
servigcos beneficiados com os interesses dos acionistas, nao servindo como forma de
remuneragao do trabalho. Além disso, afirmou que o plano era voluntario, ja que
deveria ser assinado contrato apartado, onde haveria a adesédo expressa de todos
os termos e condigbes estabelecidos. Quanto ao prego de exercicio, este seria
equivalente ao valor médio das acbes dos ultimos 30 pregbes anteriores a
concessao da opcdo, devendo ser pago a vista pelo funcionario, estando
caracterizada a onerosidade.

Além disso, como forma de reforgo argumentativo, foi juntada tanto a
jurisprudéncia judicial tributaria sobre a matéria, que pugna pela natureza mercantil
das opgbes de compra, a seguir analisada, quanto a jurisprudéncia judicial
trabalhista, que entende que a referida verba ndo possui natureza remuneratéria.

Ressalta-se que, no ambito do Imposto de Renda, essa é, até o momento, a
unica decisdao em que se definiu que o momento de tributagdo do plano de stock
options seria apenas no momento de venda das ac¢des adquiridas a partir do
exercicio da opcgéo, a ser tributado pela sistematica de ganho de capital, com
aliquotas especificas de até 22,5%.

Antes dessa decisdo, o dissidio jurisprudencial existente no CARF apenas
se manifestava quanto a incidéncia de Contribuicdo Previdenciaria Patronal, todavia,
conforme ja explicado, tanto as Céamaras baixas, quanto a CSRF, tinham
entendimento de que os planos de opcdo de compra possuiam natureza
remuneratodria, devendo a tributacdo se dar no momento de exercicio da opg¢ao, com

a base de calculo a ser calculada com base na diferenga do preco de exercicio da
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opcao e o valor de mercado da participacado societaria, multiplicado pelo numero de

acOes adquiridas, com aliquotas progressivas de até 27,5%.

4.2 AS DECISOES PROFERIDAS NO CONTENCIOSO TRIBUTARIO JUDICIAL

No ambito do Poder Judiciario a matéria foi apreciada por alguns Tribunais
Federais. Ainda ndo ha nenhum julgado pelo Superior Tribunal de Justica sobre a
matéria, na medida que houve a desisténcia pela Fazenda Nacional do Recurso
Especial interposto (REsp 1.737.555/SP) em face de acoérdéo favoravel ao
contribuinte.

Nos Tribunais Regionais Federais, a matéria foi apreciada tanto no Tribunal
Regional Federal da 22 Regido (TRF-2) — competente para julgar as a¢des ajuizadas
no Rio de Janeiro e Espirito Santo -, quanto no Tribunal Regional Federal da 32
Regido (TRF3) — competente para julgar as ag¢des ajuizadas em Sao Paulo e Mato
Grosso do Sul.

No TRF-2, foi identificado um unico acérdao, que deu ganho ao contribuinte,
aduzindo que um plano de stock options instituido voluntariamente e que necessita
de pagamento de prego para exercicio da opgao possui natureza mercantil.

Dessa forma, a partir desta premissa, fixou o Tribunal que: i) ndo ha
incidéncia de IRRF no momento de exercicio da opcdo, na medida que neste
momento apenas ha o dispéndio de recursos pelo beneficiario, ndo o auferimento de
renda; ii) o fato gerador do Imposto de Renda apenas acontece quando ha a venda
da agao adquirida por prego menor que o de compra, hipotese em que havera a

tributacdo com base no ganho de capital auferido:

TRIBUTARIO. MANDADO DE SEGURANGCA. APELACAO. PLANO DE
OUTORGA DE OPCOES DE COMPRA DE ACOES. STOCK OPTIONS.
CONTRATO DE NATUREZA MERCANTIL. NATUREZA NAO
REMUNERATORIA. RENDIMENTO DECORRENTE DO TRABALHO. NAO
CARACTERIZADO.

1. Na origem trata-se de Mandado de Seguranga impetrado em face do
Delegado da Receita Federal do Brasil do Rio de Janeiro |, visando, em
sede de liminar, provimento jurisdicional que determinasse a Autoridade
Coatora que se abstivesse de exigir do Impetrante o Imposto de Renda
sobre supostos rendimentos do trabalho em razdo dos ganhos
eventualmente experimentados em fungdo do exercicio das opgdes de
compra de ag¢des no contexto do Plano de Outorga de Opgdes de Compra
de Agdes instituido pela empresa Qualicorp S.A. em 3.3.2011.

2. Asseverou o Impetrante ter adquirido "agdes da Qualicorp S/A no
contexto de Plano de Stock Option, nos termos do que preceitua o art. 168,
§ 3° da Lei n.° 6.404/76, instituido por Assembleia Geral da Companhia



51

realizada em 3.3.2011", cujo plano é voltado a executivos do Grupo, como
sdo os membros do Conselho de Administragdo, administradores e
empregados.

3. O Stock option possui natureza de contrato mercantil, vez que presentes
as caracteristicas inerentes ao mencionado instituto, quais sejam,
onerosidade, voluntariedade e risco, que sdo suficientes a
descaracterizagdo do resultado auferido pelo trabalhador como
remuneragao.

4. O referido Programa (stock options) constitui relagéo juridica distinta da
relacdo de emprego, cuja adesdo depende da voluntariedade dos
empregados interessados em assumir o risco do mercado financeiro, ndo se
traduzindo em espécie de contraprestacao laboral.

5. A caracterizagdo de um contrato mercantil, afasta a definicdo de que os
stock options seriam classificados como remuneragdo decorrente do
trabalho, pois, as referidas opgbes de compra ndo possuem o carater
contraprestativo de uma parcela salarial, tendo como objeto atrair e alinhar
os interesses dos beneficiarios aos interesses dos acionistas e da propria
empresa.

6. A caracterizagcao dos stock options como contrato de natureza mercantil,
se revela quando se encontram presentes as caracteristicas inerentes ao
mencionado instituto, quais sejam, onerosidade, voluntariedade e risco.

7. O empregado quando adere ao plano de opgdes, desembolsa um valor
para adquirir as referidas agdes, ndo ha um recebimento de forma graciosa
de agbes pelo beneficiario, portanto, ndo ha como considerar tal ato como
contraprestacao por um labor em prol da empresa.

8. Nao existe, qualquer garantia para o empregado de que no momento as
vendas das ag¢des havera uma valorizagdo das mesmas. Assim, & certo que
ha um risco para o adquirente/optante do plano de ag¢des ao optar pelo
negocio, fato que por si s, também afasta a caracterizagdo desta como
remuneragao.

9. Nao se vislumbra que os stock options estdo implicitamente inseridos nos
paragrafos 1°, 2° e 3° do art. 457 da CLT, que dispde quais importancias
poderdo integrar o salario, pois, as referidas opgbes de compra nao se
caracterizam como comissbes, nem gratificagbes, abonos ou prémios,
tampouco, salario-utilidade,

ja que o empregado/administrador ao adquirir as agbes, adquire
onerosamente, podendo, no futuro, lucrar ou ndo com elas.

10. Embora o artigo 43, inciso Il, do CTN, expressamente dispor que o
imposto de renda incide sobre os proventos de qualquer natureza, assim
entendidos os acréscimos patrimoniais ndo compreendidos no conceito de
produto do capital, do trabalho ou da combinagcao de ambos, a regra,
contudo, ndo se aplicaria ao caso dos autos, eis que o fato gerador do
imposto sobre a renda da pessoa fisica € a disponibilizagdo dos
rendimentos ao beneficiario, o que nao ocorre aqui.

11. Da mesma forma em que resta pacificado que nao incide contribuigdo
previdenciaria nos planos de outorga de opgao de compra de agdes (Stock
Options), tal entendimento também deve prevalecer para afastar a
tributagéo pelo Imposto de Renda nas aquisi¢goes das referidas agoes.

12. Precedentes: TRF3, ACREO n° 0017762-52.2014.4.03.6100/SP, Relator
Desembargador Federal WILSON ZAUHY, julgado em. 19/06/2016, e-DJF3:
29/07/2016; TRF3, AC n°® 1955449 - 0021090-58.2012.4.03.6100, Relator
Desembargador Federal ANDRE NEKATSCHALOW, julgado em
24/10/2016, eDJF3: 27/10/2016.

13. Apelagdo provida. Sentenca reformada. Seguranga concedida para
determinar que a Apelada se abstenha de exigir do Apelante o Imposto de
Renda sobre supostos rendimentos do trabalho em razdo dos ganhos
eventualmente experimentados em fungdo do exercicio das opgdes de
compra de agbes, as quais lhe permitiram adquirir as agbes da Qualicorp
S.A. (TRF-2 - AC: 01404209020174025101 RJ 0140420-90.2017.4.02.5101,
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Relator: MARCUS ABRAHAM, Data de Julgamento: 25/09/2018, TERCEIRA
TURMA)

No ambito do Tribunal Regional Federal da 32 Regido, ha maior numero de
julgados, porém nem todos favoraveis ao contribuinte.
Ha julgados favoraveis, da 22 32 e 4% Turmas, espelhando entendimento

semelhante ao Acordao do TRF2:

DIREITO PROCESSUAL CIVIL E TRIBUTARIO - AGRAVO DE
INSTRUMENTO - FALTA DE INTERESSE DE AGIR - NAO
RECONHECIDA - STOCK OPTIONS PLAN — CONTRATO MERCANTIL -
OPCAO DE COMPRA - IMPOSTO DE RENDA PESSOA FiSICA (IRPF) -
NAO INCIDENCIA Preliminar de falta de interesse de agir dos agravados
nao reconhecida. A opgédo de compra de agdes da empresa (stock options
plan) pelo empregado tem natureza mercantil ndo sendo hipotese de
incidéncia de imposto de renda pessoa fisica. Agravo de instrumento
desprovido. (Tribunal Regional Federal da 32 Regido 22 Turma AGRAVO DE
INSTRUMENTO (202) N° 5007374-93.2019.4.03.0000 RELATOR: Gab. 05 -
DES. FED. COTRIM GUIMARAES — Data: 21/09/2021)

PROCESSUAL CIVIL E TRIBUTARIO - ACAO ORDINARIA - STOCK
OPTIONS — CONTRATO MERCANTIL - IMPOSTO DE RENDA - OPCAO
DE COMPRA — NAO INCIDENCIA - VENDA - GANHO DE CAPITAL -
IMPOSTO DE RENDA — INCIDENCIA.

A opgao de compra de agdes da empresa (stock options) pelo empregado
tem natureza mercantil afastando a incidéncia de imposto de renda. Nao ha
que falar na incidéncia de imposto de renda no exercicio da opgao de
compra das "stock options". Alegam os Agravados que auferiram ganho de
capital na venda dos ativos em comento, devendo incidir o imposto de renda
sobre o ganho de capital. Agravo de instrumento desprovido.

(Tribunal Regional Federal da 32 Regido 22 Turma AGRAVO DE
INSTRUMENTO (202) N° 5007541-13.2019.4.03.0000 RELATOR: Gab. 05 -
DES. FED. COTRIM GUIMARAES - Data: 26/08/2021)

DIREITO TRIBUTARIO. MANDADO DE SEGURANCA. PLANO DE
INCENTIVO A PARTICIPACAO NO CAPITAL ACIONARIO. OUTORGA DE
OPCOES DE COMPRA DE ACOES. "STOCK OPTION PLAN".
REMUNERACAO DECORRENTE DE CONTRATO DE TRABALHO. NAO
CONFIGURADA. CONTRATO DE NATUREZA MERCANTIL. GANHO DE
CAPITAL. ALIQUOTA DE 15%. APELACAO E REMESSA OFICIAL NAO
PROVIDAS.

1. O plano de opgao de compra de agbes (“stock option plan”) caracteriza-se
pela possibilidade dada a executivos, diretores e determinados empregados
de obterem lucros com as agdes da companhia em que trabalham. Contribui
para a permanéncia dos participantes do plano nos quadros da sociedade e
reflete diretamente no crescimento da empresa.

2. Trata-se de relagao contratual para concesséo futura do direito de compra
de agbes a profissionais de alta qualificagdo no mercado de trabalho que,
depois de preenchidos os requisitos estabelecidos, podem ou n&o exercer a
prerrogativa mediante o pagamento de um prego prefixado, ou seja,
negocia-se o direito de comprar uma agao a prego fixo, em data futura. 3.
Apesar do Plano de Opgao de Compra de Agbes se inserir em uma relagao
de emprego, nao esta diretamente atrelado ao contrato de trabalho, sendo
que a imprevisibilidade do resultado da operagdo refuta a ideia de
remuneragao por servigos prestados. Isso porque, ao aderir ao Plano, o
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interessado o faz de forma voluntaria, assumindo o risco do mercado
financeiro.

4. Ademais, o empregado que adere ao Plano ndo recebe as agdes da
empresa de forma gratuita. Na verdade, desembolsa um valor para adquirir
os titulos, constituindo oportunidade de investimento. Portanto, ndo ha como
considerar tal procedimento como contraprestacao pelo trabalho prestado.

5. Presentes, portanto, a voluntariedade na adesao, onerosidade na outorga
das agbes e risco quanto a variacdo de prego das agdes, caracteristicas
tipicas de um contrato mercantil. 6. O titular desse direito deve ter a
faculdade de utiliza-lo segundo e quando entender conveniente. Assim, o
fato gerador do imposto de renda se da na alienagédo das agbes em valor
superior ao da aquisi¢ao, na forma de ganho de capital (diferenca positiva
entre o pregco de alienacdo das agbes e o correspondente custo de
aquisicdo) sujeito a tributagdo pelo imposto de renda a aliquota de 15%
(quinze por cento).

7. Apelacédo e remessa oficial ndo providas. (TRF-3 - ApelRemNec:
50017685420184036100 SP, Relator: Desembargador Federal MARLI
MARQUES FERREIRA, Data de Julgamento: 01/06/2020, 42 Turma, Data
de Publicacao: e - DJF3 Judicial 1 DATA: 05/06/2020)

TRIBUTARIO. AGRAVO DE INSTRUMENTO. IRPF. PLANO DE OUTORGA
DE OPCOES DE COMPRA DE ACOES. “STOCK OPTIONS”. NATUREZA
REMUNERATORIA. AFASTAMENTO. GANHO DE CAPITAL.
PREVALENCIA. TRIBUTACAO NO MOMENTO DA ALIENACAO DA
PARTICIPACAO ACIONARIO. POSSIBILIDADE.

1. A luz dos principios que orientam o sistema tributario, a exigéncia fiscal
decorre da lei e ndo da vontade das partes, de maneira que a prevaléncia
do tributo reclama sempre a adequacgao dos fatos a norma de regéncia.

2. O art. 168, § 3° da Lei n° 6.404/76 prevé que as companhias podem
outorgar a seus administradores e empregados, ou mesmo a outras
pessoas naturais que |lhe prestem servigos, a opgao de compra de suas
acbes mediante condicoes estabelecidas em plano aprovado pela
assembleia geral de acionistas, € o caso das intituladas “stock options”.

3. Se o prego das agbes no exercicio da opgdo de compra supera o da
contratagao, por certo que essa valorizagao decorre de meras contingéncias
do mercado acionario e ndo do trabalho desenvolvido pelo participante,
motivo pelo qual se afasta a natureza remuneratéria do ganho em questéo.
4. Se o exercicio da opgédo de compra das agdes envolve o desembolso de
valores para a quitacdo do preco avencado, é evidente que essa operacao
representa um 6nus financeiro para o participante, inexistindo espago para
cogitagdes acerca de eventual ganho patrimonial passivel de tributagao pela
aliquota progressiva do imposto de renda.

5. O imposto de renda deve incidir sobre o ganho de capital auferido pelo
participante por ocasido da venda de suas agdes, no caso, representado
pela diferenca entre o valor da alienagdo e o da aquisigdo. 6. Agravo de
instrumento desprovido. (TRF3, Proc. 5003801-81.2018.4.03.0000, Rel.
DESEMBARGADORA FEDERAL CECILIA MARCONDES, TERCEIRA
TURMA, DJe 19/02/2018)

Porém, ha também julgados desfavoraveis, que reproduzem o entendimento
adotado pelo CARF, qual seja, que os planos de stock options possuem natureza
remuneratoria, em razdo da nao-onerosidade na outorga das opgodes, e deverdo ser
tributados com base na tabela progressiva do IRRF no momento de exercicio da

opcao:
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IMPOSTO DE RENDA - REMUNERAGCAO VARIAVEL - “STOCK OPTION’:
INCIDENCIA SOBRE O ACRESCIMO PATRIMONIAL VERIFICADO NO
MOMENTO DA OPCAO E TAMBEM NO MOMENTO DA REVENDA.

1. O “stock option” é sistema de remuneracdo vinculado ao contrato de
trabalho ou de prestagao de servigo.

2. O compartilhamento do risco n&o implica mudanga da natureza juridica
do que foi recebido pelos executivos: trata-se de remuneracao.

3. Devem ser tributados nesta perspectiva, ou seja, segundo a incidéncia
prevista para a classe dos salarios e rendimentos.

4. O fato gerador ocorre com a disponibilidade econémica da renda. A
disponibilidade financeira é irrelevante. No momento da outorga, ndo havia
disponibilidade: pendia periodo de caréncia e a opg¢ao nao fora exercida.
Com o exercicio da opgéo, o acréscimo patrimonial é renda tributavel. E, por
ocasiao da revenda, o novo acréscimo patrimonial é base de calculo
tributaria, nos termos do artigo 43, do Cddigo Tributario Nacional.

5. Apelacao desprovida. (TRF-3 - ApCiv: 50001564620184036144 SP,
Relator: Desembargador Federal FABIO PRIETO DE SOUZA, Data de
Julgamento: 07/07/2020, 62 Turma, Data de Publicagdo: Intimagédo via
sistema DATA: 10/07/2020)

IMPOSTO DE RENDA - REMUNERAGCAO VARIAVEL - “STOCKOPTION:
INCIDENCIA SOBRE O ACRESCIMO PATRIMONIAL VERIFICADO NO
MOMENTO DA OPCAO E TAMBEM NO MOMENTO DA REVENDA.

1. O “stock option” é sistema de remuneracdo vinculado ao contrato de
trabalho ou de prestacao de servico.

2. O compartilhamento do risco ndo implica mudanga da natureza juridica
do que foi recebido pelos executivos: trata-se de remuneracgéo.

3. Devem ser tributados nesta perspectiva, ou seja, segundo a incidéncia
prevista para a classe dos salarios e rendimentos.

4. O fato gerador ocorre com a disponibilidade econémica da renda. A
disponibilidade financeira € irrelevante. No momento da outorga, ndo havia
disponibilidade: pendia periodo de caréncia e a opgao nao fora exercida.

5. Com o exercicio da opg¢do, o acréscimo patrimonial é renda tributavel. E,
por ocasido da revenda, o novo acréscimo patrimonial é base de calculo
tributaria, nos termos do artigo 43, do Cddigo Tributario Nacional.

6. Com o julgamento, verificou-se uma das hipoteses resolutivas do decreto
de suspensao de exigibilidade dos créditos tributarios. A medida ndo mais
subsiste. A pretensdo recursal da Unido perdeu o objeto. 7. Apelagcéo do
impetrante desprovida. Apelagdo da Unido prejudicada. (TRF-3 - ApCiv:
50023964220174036144 SP, Relator: Desembargador Federal FABIO
PRIETO DE SOUZA, Data de Julgamento: 07/07/2020, 6% Turma, Data de
Publicacao: Intimacéo via sistema DATA: 10/07/2020)

PROCESSO CIVIL - AGRAVO DE INSTRUMENTO -MANDADO DE
SEGURANCA - IMPOSTO DE RENDA - REMUNERACAO VARIAVEL -
“STOCKOPTION”: INCIDENCIA SOBRE O ACRESCIMO PATRIMONIAL
VERIFICADO NO MOMENTO DA OPCAO E TAMBEM NO MOMENTO DA
REVENDA.

1. O “stock option” é sistema de remuneragdo vinculado ao contrato de
trabalho ou de prestacao de servico.

2. O compartilhamento do risco nao implica mudanga da natureza juridica
do que foi recebido pelos executivos: trata-se de remuneracgéo.

3. Devem ser tributados nesta perspectiva, ou seja, segundo a incidéncia
prevista para a classe dos salarios e rendimentos.

4. Agravo de instrumento conhecido em parte e provido. Agravo interno
prejudicado. (TRF-3 - Al: 50133435520204030000 SP, Relator:
Desembargador Federal FABIO PRIETO DE SOUZA, Data de Julgamento:
08/09/2020, 62 Turma, Data de Publicacdo: e - DJF3 Judicial 1 DATA:
10/09/2020)
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PROCESSO CIVIL - AGRAVO DE INSTRUMENTO - MANDADO DE
SEGURANCA - IMPOSTO DE RENDA - REMUNERACAO VARIAVEL -
“STOCK OPTION”: INCIDENCIA SOBRE O ACRESCIMO PATRIMONIAL
VERIFICADO NO MOMENTO DA OPCAO E TAMBEM NO MOMENTO DA
REVENDA.

1. O “stock option” é sistema de remuneragdo vinculado ao contrato de
trabalho ou de prestacao de servico.

2. O compartilhamento do risco ndo implica em mudanga da natureza
juridica do que foi recebido pelos executivos: trata-se de remuneragéo.

3. A existéncia do lucro da empresa no periodo compreendido entre a
entrega das agdes a titulo de remuneragao e o seu resgate ndo implica em
lucro dos executivos, que auferiram sua remuneracao. Eles simplesmente
tiveram um aumento de sua remuneracao no decorrer do tempo.

4. O fato gerador ocorre com a disponibilidade econémica da renda. A
disponibilidade financeira ¢é irrelevante. No momento da outorga, ndo havia
disponibilidade: pendia periodo de caréncia e a opgao nao fora exercida.
Com o exercicio da opgao, o acréscimo patrimonial é renda tributavel. E, por
ocasido da revenda, o novo acréscimo patrimonial € base de calculo
tributaria, nos termos do artigo 43, do Cdédigo Tributario Nacional.

5. Agravo de instrumento provido. Embargos de declaragéo prejudicados.
(TRF 32 Regido, 62 Turma, Al - AGRAVO DE INSTRUMENTO - 5024060-
34.2017.4.03.0000, Rel. Juiz Federal Convocado JOSE EDUARDO DE
ALMEIDA LEONEL FERREIRA, julgado em 05/10/2018, Intimagédo via
sistema DATA: 09/10/2018)

Percebe-se que tais julgados sdo todos da 62 Turma do TRF 32 Regiao,
enquanto os julgados favoraveis sdo mais heterogéneos, sendo exarados pela 22, 32
e 4% Turmas. Ademais, pela leitura dos acérdaos, observa-se que ha ampla
utilizacdo pelos Desembargadores dos entendimentos firmados no ambito da
incidéncia de Contribuicdo Previdenciaria.

Nao foram encontrados julgados sobre a incidéncia do Imposto de Renda em

planos de stock options nos Tribunais Regionais Federais da 12, 42 e 52 Regides.

4.3 APRECIACAO CRITICA DA JURISPRUDENCIA ADMINISTRATIVA E
JUDICIAL

Nesse caminho, nota-se que ha tanto semelhancas, quanto diferencas entre
os julgados administrativos e os julgados judiciais, notando-se uma heterogeneidade
no tratamento dado pelos julgados e inexistindo resolugdo pelo 6rgao natural para
dirimir esse tipo de controvérsia, o Superior Tribunal de Justica.

Como ponto de aproximagao entre os julgados administrativo e judiciais, €
possivel perceber que tanto a jurisprudéncia administrativa do CARF, quanto a
jurisprudéncia judicial dos TRFs 22 e 32 Regiao (e do proprio TST), admitem que um

plano de stock options pode ter caracteristica que tendem a um conceito



56

remuneratério ou mercantil. No primeiro caso, ha a tributacdo pela tabela
progressiva até 27,5% com retengao na fonte, ja no segundo, a tributagdo ocorreria
pela sistematica de ganho de capital, com aliquotas até 22,5%, a ser apurado pelo
proprio contribuinte.

O ponto diferencial surge que, em ambito administrativo, foi notado um olhar
mais analitico do julgador administrativo frente ao julgador judicial. Enquanto nos
casos judiciais, em que pese a mencgédo a possibilidade de caracterizagdo como
mercantil ou remuneratorio a partir das caracteristicas individuais dos planos, sao
raras as mengdes do porqué aquele plano especifico teria natureza mercantil ou
remuneratoria, fazendo-se alusdo mais gerais quanto a existéncia de risco,
voluntariedade e necessidade de dispéndio para o exercicio da opg¢ao (mas nao
necessariamente sobre a necessidade de dispéndio para a aquisigdo da opgao).

Entretanto, a jurisprudéncia do CARF, especialmente a mais tradicional,
também n&o esta isenta de criticas. Isso porque, como bem apontado pelo
contribuinte no “Caso Marcos Lutz’, ha de ser feita uma diferenciagdo entre o
beneficio econdmico auferido com a entrega da opgédo de compra pela empresa ao
seu funcionario e o auferimento de lucro em razao da diferenca entre o prego de
exercicio e o preco de venda na data do exercicio.

Dessa forma, quando reconhecido o carater remuneratério do plano, dada
auséncia de onerosidade, voluntariedade e risco, ndo poderia ser apurada como
base de calculo a diferenga entre o prego de exercicio e o valor de mercado da
opcéao de compra na data do exercicio.

Essa diferenca, que pode vir a ocorrer ou nao, nao representa o beneficio
econdmico auferido pelo contribuinte. Nesse momento, em verdade, a pessoa fisica
realizou um dispéndio de recursos — por mais vil que seja o pre¢co — e nao
auferimento de renda.

Nesses casos, a remuneragao auferida foi o valor da propria opgao de
compra, que possui valor econdmico autbnomo — ainda que derivado do valor do
ativo subjacente, qual seja, da participacéo societaria que da direito a aquisicao.

Desse modo, caso haja a concesséo de ag¢des pela companhia, o valor destas
qgue devera ser utilizado para apurar a base de calculo da tributacdo sobre a renda,
conforme ja reconhecido pela prépria Receita Federal na Solugdo de Consulta
DISIT/SRRFO06 n. 175/2010:
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ASSUNTO: Imposto sobre a Renda de Pessoa Fisica - IRPF

EMENTA: FATO GERADOR. AQUISICAO DE ACOES. RENDIMENTO
TRIBUTAVEL. ALIENACAO DE ACOES. GANHO DE CAPITAL. Configura
rendimento tributavel, oriundo de fonte situada no exterior, a concessao de agdes
por empresa estrangeira integrante de grupo econdémico do qual faz parte a
empresa brasileira, que contratou diretamente o empregado beneficiario, desde
que a concessao tenha carater habitual e natureza contraprestativa. Para fins de
tributagéo, as agdes, como rendimentos em espécie, serdo avaliadas em dinheiro,
pelo valor que tiverem na data da percepcéo. Agdes cotadas em bolsa de valores
e expressas em dolar deverdo ser avaliadas na data da percepcéo e convertidas
para real, utilizando-se o valor do ddlar dos Estados Unidos da América fixado
para compra pelo Banco Central do Brasil para o ultimo dia util da primeira
quinzena do més anterior ao do pagamento do rendimento. Na alienacdo das
acdes recebidas, impde-se a apuragcdo do ganho de capital obtido, devendo ser
considerado, como custo de aquisigdo, aquele verificado no momento do
recebimento das agbes e, como valor de alienagdo, aquele auferido nessa
operagao em dolares dos Estados Unidos da América, com posterior conversao
em reais, pela cotagdo do dolar fixada para compra pelo Banco Central do Brasil,
para a data do recebimento. O ganho de capital deve ser tributado com utilizagao
da aliquota de quinze por cento e recolhido até o dultimo dia util do més
subsequente ao do recebimento.

DISPOSITIVOS LEGAIS: Cdédigo Tributario Nacional - CTN, arts. 114, 116 e 118;
Consolidagdo das Leis do Trabalho - CLT, art. 9° Lei N° 7.713, de 1988, art. 1°,
art. 3°, §§ 1°, 2°, 3° e 4°, art. 8°, § 2°, art. 16; Regulamento do Imposto de Renda,
aprovado pelo Decreto N° 3.000, de 1999 (RIR/99), art. 43, | e IV, art. 55, IV;
Instrugdo Normativa SRF N° 118, de 2000, arts. 1°, 2°, 8° 12 e 18; Instrugdo
Normativa SRF N° 208, de 2002, art. 1°, § 1°, art. 16, §§ 1°, 2°, 5° a 8°.

Por outro lado, se o que ocorre é a concessao gratuita de opgdes de compra,
€ esse ativo que tem que ser considerado para aferimento da base de calculo do
imposto a ser pago.

Isso porque as opgdes possuem um valor justo — que inclusive devera ser
definido e despesado pela empresa que instituiu o plano de opgdo de compra de
acbes, conforme pronunciamento CPC 10 (R1) — sendo essa a quantificagdo
econbmica do que poderia considerado como renda auferida pelo contribuinte
pessoa fisica, naqueles casos em que o plano de opcbdes tenha -carater
remuneratério.

Nesse caminho, o alcance do que seria valor justo nao € definido pelo Direito,
sendo matéria afeita as Ciéncias Contabeis. Nesse sentido, o Comité de
Pronunciamentos Contabeis n° 46 — Mensuragao do Valor Justo define que o valor

justo é:

2. (...) uma mensuragao baseada em mercado e ndo uma mensuracao especifica
da entidade. Para alguns ativos e passivos, pode haver informagdes de mercado
ou transagbes de mercado observaveis disponiveis e para outros pode nao haver.
Contudo, o objetivo da mensuragéo do valor justo em ambos os casos € o mesmo
— estimar o preco pelo qual uma transagédo nao forgada para vender o ativo ou
para transferir o passivo ocorreria entre participantes do mercado na data de
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mensuragao sob condigbes correntes de mercado (ou seja, um preco de saida na
data de mensuragado do ponto de vista de participante do mercado que detenha o
ativo ou o passivo).

3. Quando o prego para um ativo ou passivo idéntico ndo é observavel, a entidade
mensura o valor justo utilizando outra técnica de avaliagdo que maximiza o uso de
dados observaveis relevantes e minimiza o uso de dados ndo observaveis. Por ser
uma mensuragao baseada em mercado, o valor justo € mensurado utilizando- se
as premissas que os participantes do mercado utilizariam ao precificar o ativo ou o
passivo, incluindo premissas sobre risco. Como resultado, a intengédo da entidade
de manter um ativo ou de liquidar ou, de outro modo, satisfazer um passivo nao é
relevante ao mensurar o valor justo. (CPC, 2012)

No ambito das opgbes de compra, estipula o CPC 10 (R1) que este sera
definido pelos pregos de mercado, caso estejam disponiveis. Na hipotese de estes
nao existirem, o valor justo devera ser estimado por técnica de avaliagdo capaz de
estimar o preco da opgcdo de compra concedida, em uma transagdo sem
favorecimentos, entre partes conhecedoras do assunto e dispostas a negociar (CPC
, 2010).

Nao se nega que é notoéria a série de dificuldades que a precificacao de
opcdes encontra, especialmente no caso das opg¢des de compra concedidas em
planos de opg¢ao de compra de agéo, nao se pode, sem nenhuma base legal, admitir
a utilizagcdo de base de calculo advinda de presuncgdes pelas Autoridades Fiscais.
Desse modo, deveria a Receita Federal buscar o valor justo do direito concedido, ou,
ao menos, basear-se no valor despesado pela pessoa juridica que realizou a
outorga das acgoes.

Todavia, vale pontuar que tal entendimento nao € unanime na doutrina.

Para Anténio Augusto Souza Dias Junior, haveria o auferimento de renda
sempre que o beneficiario da opgdo se beneficiasse de um preco de mercado
superior ao preco de exercicio. Segundo o autor, como o legislador ordinario previu
uma hipétese de incidéncia ampla, o auferimento de um beneficio econémico pelo
contribuinte é suficiente para que haja a tributagcdo, havendo a aquisigcdo de
disponibilidade juridica da renda (2019, p. 53).

Entretanto, a tributacdo defendida pelo autor e pela jurisprudéncia mais
tradicional do CARF pela suposta compra vantajosa realizada pelo beneficiario no
momento de exercicio da opcao, representada pela diferenca entre o preco de
exercicio e o valor de mercado, ndo poderia ser utilizada no ambito da tributagao

sobre a renda das pessoas fisicas.
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Em que pese ser possivel argumentar que seria possivel a tributagdo por
compra vantajosa, nos termos do que é definido como renda pelo Cédigo Tributario
Nacional e pela Constituicdo Federal, o legislador infraconstitucional restringiu o
ambito de incidéncia do imposto quando o auferimento se der pelas pessoas fisicas.

A legislagao ordinaria, dando concretude ao que dispde a Constituicdo e a
legislagdo complementar, ndo possibilita a tributacao desse tipo de ganho no ambito
do IRPF, na medida que, para essa modalidade de tributagdo sobre a renda, vige o
regime de caixa, que condiciona a tributagcdo ao momento em que os ganhos foram
percebidos, na forma do art. 2° da Lei n. 7.713/1988.

Caso se pretendesse realizar a tributagdo pela compra vantajosa, ou seja, de
um mero de ganho de detencgdo, ainda n&o realizada, deveria haver previséo legal
especifica para tanto. Nesse caminho, a tributacdo nesses moldes pode ser
visualizada nos rendimentos auferidos no mercado de capitais, havendo a instituicao
da sistematica de “come-quotas” pelo § 2° do art. 1° da Lei n. 11.033/2004, que
impde a tributacdo mesmo naqueles casos em que ndo houve a venda das quotas
do fundo de investimento pelo investidor mas a mera valorizagao do ativo.

Todavia, o posicionamento aqui defendido, de que haveria tributacao pelo
valor justo das opgbes de compra percebidas quando concedidas gratuitamente,
apenas pode ser considerado valido nos casos em que ha nao restricdo a
negociacado da opg¢ao de compra concedida.

Conforme expbéem tanto Schoueri (2019, p. 26), quanto Fajersztajn (2019, p.
432), no caso de opgao de compra concedido por plano de opgbes de compra de
acdes em que ha restricdes quanto a negociagdo da propria opcdo de compra
concedida — como nos casos em que € intransferivel — ha uma mutilacdo do suposto
beneficio econdmico auferido na outorga, ainda que gratuita, na percepgéo das
opcgoes.

O Caddigo Tributario Nacional, em seu art. 43, condiciona a tributacédo da
renda a sua disponibilidade, o que ndo estaria caracterizado nas situacdes em que a
opgao de compra nao € um ativo disponivel para negociacao pelo seu beneficiario.

Todavia, naquelas situacbes em que caracterizado o carater mercantil do
plano, isto é: i) o plano é opcional; ii) ha onerosidade na outorga das opgdes de
compra, ainda que em condi¢cdes mais favoraveis do que uma opcado de compra
negociada em mercado; iii) inexisténcia de previsdo de mecanismos de

compensacao de riscos no plano de opgéao de compra; e iv) ndo ha habitualidade, a
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tributagao ocorreria apenas no auferimento de eventual lucro na venda das ag¢des no
exercicio das opcgoes.

Verificada a natureza mercantil do plano, o tratamento tributario a ser dado
deve ser o mesmo concedido as opgdes de compra de agdes (calls) em geral. Isto &,
havendo o dispéndio para aquisicdo da opg¢ado por pregco pré-determinado, o
auferimento de renda apenas seria verificado quando ocorresse a venda por valor
menor que o preco de exercicio.

Nesses casos, ha certeza e definitividade quanto ao momento de incidéncia
do tributo, na alienacao das acdes ou quotas, a base de calculo do tributo, diferenca
entre o custo de aquisigao e valor de alienagdo e da aliquota, até 22,5%, estando
em consonancia com a previsao expressa do § 2° do art. 3° da Lei n. 7.713/1988. Tal
posicionamento se alinha com a jurisprudéncia mais recente do CARF — a ser
verificada no futuro, com a vinda de novos casos para o Tribunal, se ira prevalecer —
e com a jurisprudéncia majoritaria do TRF-3 e do TRF-2, que pugham pela
inexisténcia de tributacdo antes do momento de alienacao da participagao societaria
adquirida com a opcao.

Ressalta-se que, nem sempre o exercicio da opgao gerara imposto a pagar.
Ainda que a opgao esteja in the money no momento de exercicio, isto €, com prego
de exercicio menor que o valor de mercado, é possivel que ndo haja ganho de
capital algum a ser apurado, caso o titular da op¢éo opte por vender a participagao
societaria adquirida em momento futuro, onde o pregco da acgédo esteja em valor
menor que o custo de aquisicdo inicial.

Feitas essas considerag¢des, nota-se que, ndo obstante o sistema juridico
brasileiro ser capaz de oferecer uma resposta ao problema da tributacdo das stock
options, havendo uma jurisprudéncia tanto judicial quanto administrativa que
apontam os caminhos para definicdo da natureza juridica do plano, se remuneratério
ou mercantil, e a consequente tributacdo, a falta de legislagdo é causa de
insegurancga juridica e, até mesmo, de inviabilizacdo da tributacdo nos moldes
pretendidos pela Receita Federal do Brasil. Isso porque, ha a utilizagcdo de conceitos
muitas vezes vagos, como “preco vil”, “onerosidade” e “habitualidade”.

Dessa forma, a auséncia de legislagdo especifica determinando tanto o
critério temporal, quanto a base de calculo, e consequentemente a forma de
apuracao (se por retencdo na fonte ou por ganho de capital), € um fator de

inseguranca juridica para os contribuintes, e, de nulidade dos langamentos
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realizados para o Fisco Federal, conforme é possivel observar nos posicionamentos
judiciais levantados.

E inegavel que no Direito é imprescindivel a utilizagdo das chamadas
clausulas gerais ou conceitos “indeterminados”, mesmo em d&reas que estédo
marcados por um principio da legalidade reforgcado, como o direito tributario
(SCHOUERI e LAVEZ, 2019, p. 39). Todavia, no caso do plano de opgao de compra
de acdes, nota-se que os conceitos indeterminados, dada sua imprecisdo conceitual
natural, vem maculando o principio da igualdade tributaria, previsto no inciso Il do
art. 150 da Constituicao.

Em algumas legislagbes, como a dos Estados Unidos da América, ha a
previsao no Internal Revenue Code que para que a concessdo de uma opgao de
compra em um plano de opgédo de compra de agdes seja tributado como ganho de
capital, € necessario que o preco de exercicio ndo seja menor que o0 preco de
mercado no momento de concessao da opgao e que haja um periodo de caréncia de
ao menos dois anos (§ 442 do Internal Revenue Code).

Na Organizagao para Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), na
Convencgao Modelo sobre Tributacdo da Renda e do Capital, ha a recomendacao de
que os paises definam o momento de tributacdo e a forma de tributacio, tanto em
relacdo aos beneficios obtidos pela outorga da opgédo — que seriam tributados como
remuneragao, nos termos da convencido — quanto em relagcdo a venda posterior da
participagcao societaria — a ser tributada pela sistematica de ganho de capital, dessa
vez nao a titulo remuneratorio, mas como um ganho de um investidor-acionista
(ORGANIZACAO PARA COOPERACAO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO -
OCDE, 2017, p. 326).

Nesse caminho, a vinda de uma previsdo legal definindo em que casos
haveria a tributagao pela sistematica de ganho de capital, e em que casos haveria a
tributacdo pela sistematica remuneratoria, e quais os critérios que devem ser
utilizados, podendo inclusive ser densificados em ambito infralegal pela propria
Receita Federal por meio de Instrucdo Normativa, traria maior seguranca juridica e
isonomia ao contribuinte, além de impedir o langcamento de tributo em dissonancia

com o sistema juridico atinente a matéria.



62

CONCLUSAO

Isto posto, nota-se que o plano de opcédo de compra de acdes é uma nova
forma de alinhar os interesses entre os empregados, notadamente os empregados
em posigdes estratégicas, e os da empresa. Nesse caminho € oferecido o direito a
compra de participagao societaria da entidade por valor pré-determinado, a partir do
cumprimento de certas condicbdes, a fim de estimular atitudes que promovam o

aumento no preco da acio ou quota.

Dessa forma, no tocante a incidéncia do Imposto de Renda sobre a referida
verba percebida, é possivel concluir que a Receita Federal do Brasil possui a
tendéncia de atribuir carater remuneratério a verba, sendo recolhido a partir da
tabela progressiva até 27,5%, possuindo como base de calculo a diferenca entre o
valor de exercicio da op¢ao e o valor da participagdo societaria no dia do exercicio.
Para o o6rgao, verificada uma ganho, ainda que potencial e néo realizado,
caracterizado o fato gerador da tributagao sobre a renda, e, na medida que o ganho
nao advém da alienacido de um ativo, sua tributacdo se daria pela sistematica

regular de tributagdo sobre a renda para as pessoas fisicas.

Tal entendimento foi corroborado pelo CARF em diversas ocasides. Para o
Tribunal Administrativo, a tributagdo na forma defendida pela Receita deveria ocorrer
todas as vezes que se verificasse um carater remuneratério aos planos de opcéo de
compra de agdes, quando ausente onerosidade, voluntariedade e risco. Por outro
lado, presente esses requisitos, haveria o “diferimento”'* para a tributagdo na,
eventual, venda da participacao societaria adquirida com o exercicio da opcao de

compra pela sistematica de ganho de capital, com aliquotas de até 22,5%.

Todavia, em ambito judicial, notadamente no ambito do TRF-3, vem se
formando uma jurisprudéncia de que os planos de opgédo de compra possuem, via
de regra, uma natureza mercantil, apenas sendo afastado o carater comercial do
negocio naqueles casos onde é patente o carater remuneratério (auséncia de prego

de exercicio, por exemplo).

4 Nao se poderia denominar propriamente diferimento, na medida que o fato gerador do Imposto
Sobre a renda teria simplesmente nao ocorrido, ndo havendo que se falar em diferimento no caso.
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Em virtude do posicionamento referido posicionamento jurisprudencial, o
proprio CARF exarou acérdao que destoava da jurisprudéncia tradicional do 6rgéo,
alinhando-se ao posicionamento do TRF-3 e pugnando que a tributacdo apenas
deveria ocorrer quando da venda da participacdo societaria, apds o exercicio da
opg¢ao, nao havendo que se falar em acréscimo patrimonial apenas pela concessao

da opgao de compra em si.

Nesse caminho, notou-se que, apesar do sistema juridico brasileiro ter de
oferecido respostas ao problema da tributagcao das stock options, a partir de uma
analise casuistica pela jurisprudéncia judicial, a falta de legislacdo é causa de
inseguranca juridica. Isso se da em razao da utilizagdo pela jurisprudéncia de
conceitos muitas vezes vagos, como “preco vil", “onerosidade” e “habitualidade”,

sem entendimento uniforme do que seriam tais conceitos pelos préprios julgados.

Dessa forma, notou-se que no direito alienigena, como nos Estados Unidos
da América, ha regramento legal expresso do tratamento tributario a ser dado aos
planos de opgéo de compra pelo imposto de renda, havendo a fixagao de requisitos
claros, bem como do regime legal aplicavel. De forma mais geral, a prépria
Organizagéao para Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), recomenda
uma sistematizacédo, ja partindo da premissa do carater remuneratorio de tais
planos, afirmando que deveria ser delimitada a tributacdo tanto no momento de

concessao das opg¢des, quanto na venda posterior da participacao societaria.

Assim, a vinda de uma previsao legal definindo em que casos haveria a
tributacdo pela sistematica de ganho de capital, e em que casos haveria a tributagéo
pela sistematica remuneratéria, e quais os critérios que devem ser utilizados,
podendo inclusive ser densificados em ambito infralegal pela propria Receita Federal
por meio de Instrugdo Normativa, traria maior seguranga juridica e isonomia ao
contribuinte, além de impedir o langamento de tributo em dissonancia com o sistema

juridico atinente a matéria.
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