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RESUMO

O presente estudo visa compreender e aprofundar o funcionamento e a
sistematica dos Planos de Opcdes de Compra de Acdes, também conhecidos como
Stock Options Plans (SOP), comumente utilizados nas sociedades por agdes. Esses
planos tém por objetivo incentivar os colaboradores a permanecerem nas empresas em
que trabalham, alinhando os interesses envolvidos, tanto do empregador, como do
empregado que agora passa a ser também acionista. Essa operagao nao é isenta de
riscos de autuagdes e questionamentos por parte da Receita Federal que a tem
caracterizado como relagcdo de emprego, impondo uma série de requisitos
empregaticios e oferecendo-a a tributagcdo. Neste estudo, por meio da analise de
entendimentos proferidos pelas esferas administrativa e judicial, buscou-se demonstrar
que os planos apresentam natureza mercantil, estando livres de eventuais tributacées
relacionadas ao trabalho. Finalmente, sera analisado o imposto de renda incidente
sobre a pessoa do empregado signataria do plano e o momento adequado do seu
oferecimento a tributacdo, levando em consideragcao diversos possiveis cenarios

existentes.

Palavras-chave: Planos de Opc¢des de Compra de Ag¢des; Stock Options Plans;
Tributacéo; Imposto de Renda.



ABSTRACT

The present work aims to understand the functioning and systematics of Stock
Option Plans (SOP), commonly used in stock companies. These plans intend to
encourage employees to remain in the companies where they work by becoming a
shareholder, while aligning the interests involved, both of the employer and the
employee. This operation is not exempt from the risk of supervision by the Federal
Revenue, which has characterized it as an employment relationship, imposing a series
of employment requirements and offering it to taxation. In this study, through the
analysis of judicial and administrative understandings, it will be demonstrated that the
SOPs have a commercial nature, being free from any taxation related to labor law.
Finally, it will be analyzed the income tax levied on the employee who entered the plan
and the appropriate moment of its offer to taxation, considering several possible existing

scenarios.

Keywords: Stock Option Plans; Taxation; Income tax.
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1 INTRODUGAO

Na busca de retengdo e incentivo de talentos, as empresas tém se
utilizado cada vez mais de planos de opgdes de compras de agdes da companhia
por seus funcionarios, visando aumentar a produtividade e o senso de
pertencimentos dos participantes, além de fidelizar e recompensar os bons
funcionarios das empresas.

Os planos consistem, basicamente, em possibilitar aos funcionarios que
adquiriam ac¢bes dos negocios em que trabalham, em muitos casos com
condigdes mais benéficas do que aquelas praticadas no mercado, em
observancia a requisitos estipulados pelos seus empregadores, trazendo o
empregado para dentro da sociedade e possibilitando que faga parte dos riscos
e resultados financeiros empresariais.

Esses planos nao passam isentos dos olhares minuciosos das
autoridades fazendarias, tendo em vista que eles podem apresentar algumas
particularidades tributarias que visam elidir o pagamento de determinadas
obrigacdes fiscais.

A falta de proposituras legislativas sobre o tema torna a discusséo
permanente nos 6rgaos da administragdo publica e nas esferas judiciais. Nos
ultimos anos, diversas manifestacdes foram proferidas nos mais variados
sentidos, mas sem definicao especifica a respeito do caminho que o contribuinte
devera percorrer. Em vista dos diversos formatos de planos desenvolvidos pelos
contribuintes, ainda nao foi possivel consolidar nenhum entendimento sobre a
questao.

Partindo dessas premissas, a proposta do presente artigo € discorrer
sobre a tributacao aplicada pelo Direito Brasileiro aos planos de “Stock Options”
concedidos pelas empresas aos seus funcionarios, mais especificamente
aqueles no ambito dos empregados participantes em sua pessoa fisica.

Para tanto, inicialmente, sera necessario entender o contexto histérico de
surgimento das Stock Options, para que seja possivel delimitar as caracteristicas
e espécies de planos existentes, bem como entender o tratamento tributario e a
natureza juridica que os julgamentos nas esferas administrativa e judicial estdo
considerando em suas analises. Assim, buscou-se realizar uma pesquisa

detalhada de Jurisprudéncias, sem o objetivo de esgotar todos os julgados



existentes, mas fornecendo substrato que possa embasar o entendimento atual
dos tribunais sobre a tematica.

No escopo do trabalho, pretende-se analisar as estruturas utilizadas pelos
contribuintes, bem como delimitar algumas particularidades envolvendo casos
especificos de tributagdo dos planos no que tange aos funcionarios em sua
pessoa fisica, com a finalidade de fomentar a discussao sobre o tema e a sua

melhor compreensao, seguido da conclusao do presente estudo.

2 STOCK OPTIONS PLANS

Os planos de Stock Options sao cada vez mais utilizados, pois se acredita
que essa seja uma forma de alinhar os interesses dos empregadores com os dos
empregados, engajando-os e recompensando-os, tendo em vista que seréo
beneficiados com ag¢des da empresa em que trabalham. Espera-se, com isso,
que o funcionario se sinta motivado e busque o crescimento da empresa, pois
quanto mais “valiosa” for, maior valor as a¢des recebidas terao.

Partindo dessas premissas, passa-se a explicar sua origem,

caracteristicas e espécies existentes.

2.1. Origem do instituto

Com origem norte-americana, as Stock Options passaram a ser
amplamente utilizadas na década de 1980, tendo como um dos motivos de sua
utilizagado o tratamento contabil favorecido (advindos do FASB), bem como os
beneficios tributarios dessa modalidade”.

Apesar de haver maior utilizagdo do mecanismo na década de 80, ha
documentos datados da década de 50 que ja previam essa modalidade. O
Comité de Procedimentos Contabeis Americanos (CAP), emitiu, em 1948, o
“Bulletin 37: Accounting for Compensation in the Form of Stock Options™, com o

objetivo de disciplinar o instituto e seus tratamentos contabeis.

1 Aboody (1996, p. 357) ABOODY, D. Market valuation of employee stock options. Journal of
Accounting and Economics, vol. 22, p. 357-391, 1996.

2 American Institute of Certified Public Accountants. Committee on Accounting Procedure,
"Accounting for compensation in the form of stock options; Accounting Research Bulletin, no. 37"
(1948). American Institute of Accountants.



Em 1953, o Bulletin 37 foi revisado e atualizado pelo ARB 432 (“Accounting
Research Bulletin”), que trouxe em seu capitulo 13B o tema “Compensation
Involved in Stock Option and Stock Purchase Plans”. Importa destacar que o
documento ja abordava alguns requisitos necessarios aos funcionarios para que
pudessem exercer o direito de compra das agdes como, por exemplo,
permanecer na empresa por determinado tempo.

Em 1969 e 1976, o governo norte-americano introduziu algumas
modificagdes na forma de tributacdo desses planos. A obra “Teoria da
Contabilidade™ explicou que, antes de 1976, os impostos dos planos de compra
de agéo eram postergados para o momento da venda das agdes, porém o Tax
Reform Act de 1976 retirou esses beneficios, que foram reintroduzidos em 1981
com o advento da Lei Fiscal de Recuperagcao Econémica. Importante destacar
também que, nesse periodo, mais especificamente em 1973, houve a abertura
da Bolsa de Opc¢des de Acgbes de Chicago que ocasionou um aumento na
utilizagao das Stock Options.

Ja em 1995, houve a publicagdo do FAS 123° o qual recomendava que
fosse realizado o informe sobre eventuais valorizagées das opgdes, utilizando
como base o valor justo de mercado, porém, por se tratar de apenas uma
recomendacao, muitas empresas continuaram considerando o valor intrinseco
para fins de registro, ocasionando uma série de distorgbes nas demonstragdes
financeiras. Em 2005, o FAS 123 foi revisado, passando a se chamar FAS 123-
R, o qual determinava que os registros fossem realizados considerado como
base o valor justo.

Em paralelo, na Europa, por meio do IASB (“International Accounting
Standards Board”), em 2002, foi publicado o Exposure Draft 2 — ED2: Share-
Based Payment que veio a se chamar de IFRS 2. Este, por sua vez, foi

responsavel por disciplinar os pagamentos baseados em agdes®. Em suma, o

3 American Institute of Certified Public Accountants. Committee on Accounting Procedure,
"Restatement and revision of Accounting research bulletins; Accounting Research Bulletin, no.
43" (1953). American Institute of Accountants. 336.

4 HENDRIKSEN, E.; BREDA, M. F. Teoria da contabilidade; traducdo de Antonio Zoratto
Sanvicente. — 1. ed. — 6. reimpressao. Sao Paulo: Atlas, 2007.

5 FAS 123: Statement of Financial Accounting Series (1995) — A normativa recomendava que se
utilizasse o modelo de precificagao Black Scholes para calculo da valorizagdo da agdes.

6 Objetivos do IFRS-2:

“The objective of this IFRS is to specify the financial reporting by an entity when it undertakes a
Sshare-based payment transaction. In particular, it requires an entity to reflect in its profit or loss
and financial position the effects of share-based payment transactions, including expenses

10



IFR2 orientava que os contribuintes reconhecessem os direitos recebidos das
operacdes com agdes no momento em que fossem obtidas.

Realizadas as devidas conceituagdes internacionais, faz-se importante
pontuar também a origem dos planos no Brasil. A primeira manifestagao legal &
datada de julho de 1965, por meio do artigo 48 da Lei n® 4.7287, que nao orientou
quanto a procedimentos especificos para a realizagdo de compra de agdes.

Apenas com o advento da Lei das S/A (LSA) em 1976, nos seus artigos
166, 168 e 1768, passou-se a dispor a respeito da possibilidade de outorga da
opgao de compra de agbes aos administradores e empregados, disciplinando
seu procedimento.

Os dispositivos da LSA mencionados acima trouxeram os devidos
entendimentos para que fosse realizada a outorga das opg¢des, elencando a
necessidade de previsdo no estatuto e de aprovacdo em assembleia. Destaca-
se que a lei citada define apenas critérios societarios dos planos e nao os
tributarios, ainda que de forma bastante sintética.

A Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) tentou regulamentar o uso dos
planos por meio de oficios circulares®, porém sem estipular a necessidade de
contabilizacdo das despesas com as acdes aos funcionarios. E possivel

entender que apenas em 2008, com a publicacido do Comité de Pronunciamento

associated with transactions in which share options are granted to employees.” Disponivel em:
https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/ifrs-2-share-based-payment/#standard.
Acesso em 22/11/2022.

7 Art. 48. Nas condicdes previstas no estatuto, ou aprovadas pela assembléia geral, a sociedade
podera assegurar opgées para a subscricado futura de agbes do capital autorizado.

8 Art. 166. O capital social pode ser aumentado:

(...) Il - por conversdo, em agdes, de debéntures ou parte beneficiarias e pelo exercicio de
direitos conferidos por bénus de subscricdo, ou de opg¢ao de compra de agdes;

(...)JArt. 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 opgao de compra de agdes 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
mercantil da companhia, as seguintes demonstragdes financeiras, que deverdo exprimir com
clareza a situagao do patrimdnio da companhia e as mutag¢des ocorridas no exercicio:

(...)§ 4° As demonstragdes serdo complementadas por notas explicativas e outros quadros
analiticos ou demonstragdes contabeis necessarios para esclarecimento da situagao patrimonial
e dos resultados do exercicio.

(...)§ 50 As notas explicativas devem:

(...) g) as opgbes de compra de agdes outorgadas e exercidas no exercicio;

° Deliberagago CVM 371/200; Instrugdo CVM 390/2003; Oficio Circular CVM/SNC/SEP
01/2004;0Oficio-Circular CVM/ SNC/SEP 01/2005 e Oficio-Circular CVM/ SNC/SEP 01/2006

11



Contabil (CPC) n° 10, intitulado “Pagamento Baseado em A¢des”, que as Stock
Options passaram a apresentar critérios especificos para sua efetiva
contabilizacdo que em muito se assemelham com os critérios contidos na norma
IFRS 2, ja comentada'®.

O CPC n° 10 estipulou que as despesas com esses incentivos sejam
calculadas considerando o valor justo da acdo, observando o regime de
competéncia, além de especificar o momento do reconhecimento, condi¢cdes
para o pagamento, liquidagao, por exemplo, regulamentando de fato a utilizagéo
dos pagamentos baseados em agdes. Importante destacar desde ja que o
pronunciamento elencou o plano de pagamento por agdes como sendo um
componente do pacote de remuneragéo das empresas'!, termo muito utilizado
nas decisbes administrativas e judiciais que serdo analisadas nos préoximos
capitulos que utilizam esse CPC como embasamento.

No ano seguinte a publicagdo do CPC n° 10, a CVM, por meio da Instrugao
Normativa n°® 480/2009, houve a necessidade de as companhias abertas
informarem a utilizagdo dos planos de pagamento em agao, indicando os seus
critérios e condi¢des no “Formulario de Referéncia”.

Em suma do contexto histérico, € possivel notar que a evolugdo dos
planos de Stock Options no Brasil foi bastante tardia, sendo regulamentados
contabilmente apenas em 2008 e sem a devida normatizagao tributaria até hoje,
sendo que nos Estados Unidos e na Europa as normas disciplinadoras foram

instituidas ha décadas.

2.2. Definigdes e caracteristicas operacionais

Os Planos de Compra e Venda de Ag¢des sao comumente utilizados nas

sociedades andnimas, devido a sua configuragdo de capital em agbes'?, e vém

10 Faz-se importante ressaltar que com a Lei n® 11.638/2007 alterou a LSA acrescentando ao art.
177 o §5° que alinhou as normas da CVM aos padrdes internacionais de contabilidade. Esse
acontecimento fez com que os Comités de Pronunciamento Contdbeis estivessem em
consonéancia com as normas expedidas por 6rgaos internacionais. Um dos motivos pelo qual o
CPC 10, datado ja do ano seguinte a essa alteragédo, converge com o IFRS2.

11412, Via de regra, acbes, opgcbes de agdes ou outros instrumentos patrimoniais sdo outorgados
aos empregados como parte do pacote de remuneragéo destes, adicionalmente aos salarios e
outros beneficios. Normalmente, ndo é possivel mensurar, de forma direta, os servigos recebidos
por componentes especificos do pacote de remuneragdo dos empregados.”

2 Tanto as sociedades andnimas abertas ou fechadas podem ter suas agdes vinculadas aos
Planos de Stock Options. A diferenga entre as estruturas reside, basicamente, na rigidez das

12



se tornando cada vez mais frequentes, como uma forma de contraprestacao aos
colaboradores. Esses planos tém por objetivo a retencédo dos talentos nas
sociedades empresariais, servindo para incentivar os trabalhos realizados como
forma de bonificagao'®.

O termo “Stock Options” apresenta a ideia de concessao/outorga a um
sujeito que tera o direito de comprar agdes de uma sociedade, em uma data
futura, por um preco pré-determinado, com a possibilidade de o colaborador,
apds preenchimentos de requisitos determinados contratualmente, exercer a
compra das agdes propriamente ditas’.

Em linhas gerais, por meio desses planos, as empresas fornecem aos
seus colaboradores, sejam eles administradores, empregados, prestadores de
servico, a possibilidade de adquirirem parte das ag¢des da sociedade em
momento futuro, a determinado preco fixo, inferior ao valor de mercado, desde
que cumpridos determinados requisitos pré-estabelecidos.

A instituicdo desse beneficio tem como objetivo o alinhamento dos
interesses da empresa com os interesses dos colaboradores-acionistas,
objetivando a criagdo de um vinculo dos funcionarios com a empresa, a fim de
aumentar o engajamento na busca por resultados melhores da sociedade
empresarial e da qualidade dos trabalhos desenvolvidos, transmitindo-lhes o
sentimento de “donos do negécio” e permitindo que tenham participagéo
acionaria na companhia, além de compartilhar dos riscos do negdcio

empresarial, bem como dos lucros e dividendos.

normas e na possibilidade de abertura do capital a terceiros. No caso das companhias fechadas,
as transacgdes necessitam de “recursos de capital mediante a subscricdo de agbes pelos proprios
acionistas ou por um grupo restrito de pessoas”, conforme entende Modesto Carvalhosa em seus
comentarios a LSA. CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas:
Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, com as modificagées das Leis n° 9.457, de 5 de
maio de 1997 e 10.303, de 31 de outubro de 2001. S3o Paulo: Saraiva, 2002, p. 47.

13 “A opgéo de compra se constitui negécio unilateral da companhia de natureza contratual,
representando um beneficio outorgado a administradores, empregados ou a terceiros
prestadores de servicos a companhia. Pelo seu carater personalissimo, € sempre nominativa,
n&o constituindo titulo negociavel.” CARVALHOSA, Modesto. Op. Cit.,p. 15.

4 MOREIRA, André Mendes; QUINTELA, Guilherme Camargos; SAVASSI, Rafael Franga.
Plano de Stock Options. Anélise sob o Prisma da néo Incidéncia de Contribui¢des Sociais.
Revista Dialética de Direito Tributario n. 214, jul. 2013, p. 33; MARTINS, Sérgio Pinto. Direito do
Trabalho. 28 ed. Sao Paulo: Atlas, 2012, p. 248; e DOMINGUES, Nereu Miguel Ribeiro. Analise
da incidéncia da contribui¢gées previdenciaria sobre os ganhos obtidos pelo trabalhador
em decorréncia de Stock Options Plan, Hiring Bonus, Bonus de Retengao e Indenizagao
por Quarentena. In: FREIRE, Elias Sampaio; PEIXOTO, Marcelo Magalhdes (Coord.).
Contribui¢des Previdenciarias a luz da jurisprudéncia do CARF. Sao Paulo: MP Editora, 2012, p.
196.

13



Os moldes em que esses planos s&o projetados ficam a cargo da
companhia que, por sua vez, ira estipular os critérios necessarios para que 0s
funcionarios possam usufruir dos beneficios. Alguns requisitos precisam ser
observados como, por exemplo, o percentual do capital social da empresa que
sera destinado para a consecugdo do plano; a aprovagao do Plano em
Assembleia Geral; se havera prazo em que o funcionario deva permanecer na
empresa para que possa usufruir do beneficio — conhecido como “vesting period”
ou periodo de caréncia'; qual o prego determinado para a aquisicdo das
participagdes; qual o momento da contabilizagdo do plano; e se havera prazo de
bloqueio das agbes para venda, apds o recebimento, por parte do colaborador
(lock-up).

Todas essas questbes podem impactar no entendimento dos tribunais
administrativos e judiciais no momento da analise da tributagdo, conforme
veremos adiante. Basicamente, os planos seguem a seguinte estrutura ilustrada

abaixo:

Exercicio das Vendas das
Opgoes de Agbes no
Compra Mercado

Possibilidade de existéncia
de Clausula de Lock-up

Assim, os funcionarios que se destacarem em suas fung¢des terdo a opgao

Elaponc a0 & Data da Periodo de

Outorga Vesting

Aprovagio
do SOP

Autor: Luiz Eduardo Ballen da Silva

de compra de agdes da companhia e, para que seja exercida essa opgao, esses

funcionarios deverao cumprir os termos estabelecidos nesses planos.
Entretanto, os planos de Stock Options ndo apresentam previsao

normativa especifica com relagdo a sua natureza juridica, seja ela de carater

mercantil ou remuneratério. A auséncia de dispositivos normativos especificos

5 A respeito do periodo de vesting, considerado o periodo de maturacdo em que ha o
estabelecimento de condigbes suspensivas do contrato, é possivel citar quatro momentos, quais
sejam: (i) compra de uma parcela das agdes por ano; (ii) compra de todas as agdes de uma Unica
vez (CIiff vesting); compra de acordo com a performance (Perfomance Vesting); e (iv) a compra
de valores diferentes em cada exercicio (Step Vesting), vide DAL MAS, Viviane Castro Neves
Pascoal Maldonado. Stock options na relagao de emprego. Sao Paulo: LTR, 2008, p. 34.
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que regulem essas questdes impacta diretamente nas estruturas utilizadas pelas
empresas e traz duvidas com relacdo a correta tributacdo e o momento da

ocorréncia do fato gerador da obrigagao.

2.3. Espécies de Stock Options

Os planos de incentivos baseados em agdes nao dispdem de uma modelagem
unica em se tratando da sua implementacdo. Existe uma série de variacdes
adotadas pelas companhias, que sédo exercidas de acordo com suas estruturas
operacionais.

Entre as possiveis formatag¢des, podemos citar: (i) SOP — Stock Options
Plans; (ii)) RSU — Restricted Stocks Unites; (iii) RS — Restricted Stocks; (iv)
Phanton Options'. Ressalto que pode haver variagdo na nomenclatura da
doutrina, porém as formatagdes sdo bastante semelhantes.

(i) SOP - Stock Options Plans

Conhecidas como SOP (Stock Options Plans) sdo as estruturas mais
comumente analisadas e utilizadas pelas empresas. Conforme observaremos na
sequéncia, as decisdes administrativas e judiciais, em sua maioria, versam sobre
essa estrutura de planos.

Nos SOP, o empregador outorgante estabelece um contrato determinando o
momento e os requisitos para que a opgao seja realizada. Em geral, envolvem a
voluntariedade dos funcionarios; o prego € previamente determinado; a outorga
das a¢des pode ser tanto onerosa, quanto n&o onerosa, ou seja, nada é cobrado
do funcionario, porém depende dos critérios estabelecidos pela empresa;
presencga de periodo de vesting; e a existéncia de eventual clausula de lock-up,
que diz respeito a permanéncia do empregado com as agdes durante
determinado periodo de tempo sem a possibilidade de alienacao.

E possivel inferir que essa modalidade de contrato possui natureza
mercantil e ndo remuneratéria, conforme iremos analisar adiante, porém nem
sempre é esse o0 entendimento do fisco. Caso seja considerada como
remuneragdo, mesmo que indireta, havera incidéncia de contribuigbes

previdéncias.

16 SIMOES, Thiago Taborda. Stock options plans e tributagdo previdenciaria. 1 ed. Sao
Paulo: Noeses, 2016, pp. 32-36.
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(i) RSU - Restricted Stocks Unites

As RSU sao bastante semelhantes as SOP, entretanto, ndo dizem respeito a
opgdes propriamente ditas, mas sim a ag¢des (Unites). Enquanto nos SOP, ao
final do vesting, o funcionario esta habilidade a exercer sua opgado de compra de
acgao, nas RSU o empregado ira receber uma quantidade determinada de agdes
propriamente ditas. E um possivel diferencial como sendo um plano de agdes e
nao de opg¢des de acgdes.

Outra diferenca diz respeito a ndo existéncia de pagamento algum pelo
resgate, sendo o custo integral da empresa. Ainda, o pre¢co das agbes &
determinado apenas no momento do vesting, diferente dos SOP em que sao
determinados contratualmente em momento anterior.

(i) RS — Restricted Stocks

As RS sdo semelhantes as RSU. A principal diferenca reside no fato de que
a transferéncia das agdes é realizada no momento da sua outorga, ndo sendo
necessario aguardar o periodo de vesting para seu recebimento.

Entretanto, apesar de possuir a titularidade ja no inicio do plano, € necessario
cumprir todos os requisitos durante o periodo de vesting. Caso as condi¢gdes nao
sejam preenchidas, o empregado devera devolver as agdes a companhia.
Importa dizer que o participante estara apto a receber os dividendos ou JCPs do
periodo, por ser acionista.

(iv)  Phanton Options

As Phanton Options, ou a¢des fantasma, sdo semelhantes as SOP no que
diz respeito as suas caracteristicas, podendo tanto ser de op¢cdes como de
acgdes, porém nao ha transferéncia efetiva das acdes. Nesse caso, geralmente o
pagamento é realizado em dinheiro. Nado s&do muitos os casos encontrados nos
tribunais brasileiros, mas podemos entender que possui natureza remuneratéria,
tendo em vista sua forma de pagamento.

No escopo do presente trabalho, iremos analisar com mais detalhes os SOP,
pois estes sdo mais observados nas estruturas das empresas brasileiras.

Ainda, por fim, & importante citar que além das opcbes de compra
(conhecidas como CALL), também existem as op¢des de venda (conhecidas
como PUT), nas quais os seus possuidores optam por vender agdes no mercado,
apostando na desvalorizacdo da companhia. Nao faz parte deste estudo esse

modelo em especifico de PUT, tendo em vista que sua finalidade é diversa
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daquela que se pretende analisar. Nao faria sentido a empresa estruturar um
plano de venda das ag¢des para seus funcionarios com o objetivo de incentiva-

los, pois iria contra a ideia apresentada.

3 NATUREZA JURIDICA

A configuragéo da natureza juridica dos Planos de Stocks apresenta bastante
divergéncia doutrinaria em decorréncia da falta de normatizagdo. Apesar de
algumas tentativas, ainda ndo houve consolidacédo legislativa sobre o tema.

Sobre as iniciativas de lei, é possivel citar o PL 2337/2021, que esta no
aguardo da apreciacdo pelo Senado Federal e tem o condao de alterar a
Legislagao do Imposto de Renda e a Contribuigdo Social Sobre o Lucro Liquido,
conforme seu art. 13, que modifica o art. 33 da Lei 12.973/2014. Segundo ele,
0s pagamentos com acgdes da empresa nao poderdo ser deduzidos como
despesas operacionais, se forem realizados a sdcios, executivos e acionistas'”.
Em regra, o texto estaria atribuindo um carater remuneratorio das Stock Options
aos socios, executivos e acionistas, mas ndo foi sancionado.

Ressalta-se que ha bastante divergéncia nos julgamentos sobre o tema. O
entendimento majoritario no CARF diz respeito a tributagdo dos planos como
sendo de natureza remuneratéria, ou seja, decisbes desfavoraveis ao
contribuinte, apesar de, recentemente, a Camara Superior ter julgado de maneira
favoravel, conforme sera analisado a seguir. Em contrapartida, no &mbito judicial
o entendimento € majoritariamente pro-contribuinte. Porém, recentemente,
houve decisdo em sentido contrario'® que também sera analisar na sequéncia.

Salienta-se que o objetivo do trabalho ndo sera de exaurir todos os julgados,

mas analisar decisdes que confiram seguranga a respeito da tematica.

17 Conforme texto do Projeto de Lei:

“Art. 33. Os custos e as despesas reconhecidos em decorréncia de servigos prestados cuja
remuneragao seja efetuada por meio de acordo com pagamento baseado em agbes deverdo ser
adicionados ao lucro liquido para fins de apuragédo do lucro real. Paragrafo unico. Na hip6tese
de remuneragdo dos servigos prestados pelos empregados, a parcela correspondente podera
ser excluida no periodo de apuragdo em que a pessoa juridica beneficiaria dos servigos efetuar
a sua liquidagdo em caixa ou outro ativo ou aquele em que for verificada a transferéncia da
propriedade definitiva das agbes ou opg¢des, quando a referida liquidagdo ocorrer por meio da
entrega de instrumentos patrimoniais.” Disponivel em:
“https://lwww.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=2034420&filename=
PL%202337/2021”, acesso em 23/12/2023.

18 Agravo de Instrumento - SP n° 5013589-17.2021.4.03.0000, julgado em 10/11/2022
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3.1. Entendimento em ambito administrativo — Conselho Administrativo de

Recursos Fiscais

Na esfera administrativa, destaca-se, inicialmente, a recente decisao da 2°
Turma do Cémara Superior do CARF (CSRF) que afastou a tributagdo de
contribuicdes sobre os planos, prevalecendo o entendimento de que os planos
apresentam natureza mercantil.

Em 22/11/2022, foi analisado o processo 16682.721015/2013-46, acérdao n°
9202-010.506"°, no qual, por seis votos a quatro, foi decidido de maneira
favoravel ao contribuinte. No caso, o plano de acdes apresentava preco das
acdes baseado em valores praticados no mercado no momento da outorga, ou
seja, com risco ao trabalhador de as agdes nao se valorizarem. Ainda, ndo havia
metas estipuladas atreladas ao desenvolvimento dos profissionais, sendo
apenas a permanéncia na empresa suficiente para fruicdo do beneficio. Foi
consagrado também que o CPC 10 ndo tem o condao de afetar a tributagdo da
companhia e que, portanto, ndo ha que ser utilizado como embasamento para
configurar a natureza de remuneragao.

Em suma, extrai-se que o fato de ndo haver plano de metas aos empregados,
mas apenas o requisito de permanéncia na empresa e que ha risco na operagao
aqueles que aderirem ao plano de agbdes — haja vista que o prego da agao no
exercicio esta atrelado ao seu valor de mercado — € suficiente para se entender
que esses contratos apresentam natureza mercantil e, portanto, restou afastada
a tributacdo das contribuicoes previdenciarias. Essa decisao foi novidade, visto
que a maioria dos demais entendimentos vdo em sentido contrario ao
contribuinte.

Ainda no dmbito do CARF, é possivel citar a decisdo n°® 9202-009.783%0 —
CSRF, 22 Turma, favoravel ao contribuinte, de 25/08/2021. Trata-se do
emblematico caso da antiga Sadia, no qual ficou entendido que o contrato

também teria a natureza mercantil, pois foi observado que nao havia valor pré-

19 Acorddo n° 9202-010.506, relatoria de Jodo Victor Ribeiro Aldinucci, processo n°
16682.721015/2013-46, julgado dia 22/11/2022.
20 Acorddo n° 9202-009.783, Relatoria de Maria Helena Cotta Cardozo, processo
10925.723207/2011-49, julgado dia 04/10/2021.
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fixado da outorga das agdes, ou seja, havia risco de os valores das agdes
desvalorizarem no mercado; ndo havia participacdo monetaria por parte da
empresa; € nao havia contraprestacao especifica por parte do funcionario, néo
caracterizando beneficios direto/indiretos do seu trabalho, além de ser voluntaria
sua adeséo.

Destacados os acoérdaos favoraveis acima, ressalta-se que a maioria dos
julgados em ambito administrativo sdo desfavoraveis ao contribuinte, pois
entendem que a natureza dos planos de Stock Options é remuneratoria?’.

Em analise dessas decisdes, verifica-se que ha alguns pontos em comum
que induzem ao entendimento desfavoravel.

O acordao n°® 1402-006.239%2, julgado em 18/11/2022, entendeu da seguinte

maneira, leia-se:

As vantagens econbémicas decorrentes do exercicio da opgao para
aquisicdo de acles ofertada para beneficiarios que mantenham
relacdo de trabalho com a ofertante, condicionada a elementos
relacionados a qualidade da prestagédo dos servicos e com o esforgo
do colaborador, ou com seu desempenho, tém natureza remuneratéria

A partir da analise do caso concreto, bem como da leitura do excerto acima,
€ possivel entender que a fundamentagcdo do CARF observou as regras pré-
estabelecidas aos funcionarios para que pudessem usufruir do beneficio, bem
como do prego pré-determinado do exercicio da agao, ou seja, sem observar
valores de mercado. Outro fundamento utilizado levou em consideragdo o
entendimento do CPC n° 10, explicado anteriormente, que dispde sobre as
opgoes de agdes que sdo outorgadas como integrantes da remuneragao.

Em relagdo as contraprestacdes dos funcionarios, nesse caso do acérdao
mencionado, o contrato especificava que as agdes seriam concedidas mediante
desempenho e performance dos signatarios, com possibilidade de redugéo do
preco de exercicio da opg¢ao tendo como base métricas definidas. Ainda, nao

haveria nenhum 6nus aos beneficiarios, ou seja, o risco da operagao seria

21 Neste sentido, é possivel citar os acérdaos: n°® 2201-005.918 — 22 Seg¢ado de Julgamento, 22
Camara, 12 Turma Ordinaria, 15/01/2020; n° 2201-005.153 — 22 Secdo de Julgamento, 22
Camara, 12 Turma Ordinaria, 04/06/2019; n° 9202-007.378 — CSRF, 22 Turma, 27/11/2018; n°
2301-004.138 32 Camara, 12 Turma Ordinaria, 10/09/2014; n° 2302-003.536 32 Camara, 22
Turma Ordinaria, 03/12/2014; n°® 2401-003.045 — 42 Camara, 12 Turma Ordinaria, 18/06/2013;
2301-003.597 — 32 Camara, 12 Turma Ordinaria, 20/06/2013.

22 Acordao n° 1402-006.239 — 12 Secdo de Julgamento / 42 Camara / 22 Turma Ordinaria,
Relatoria de Luciano Bernart, processo 16327.720149/2017-12, julgado em 18/11/2022.
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integral da empresa. Caso o funcionario fosse desligado da companhia, o plano
seria extinto, evidenciando também a relacdo de emprego necessaria a
concretizacado do beneficio.

O acdrdao n° 9202-008.532%3, julgado em 28/01/2020, da Camara Superior
de Recursos Fiscais, por sua vez, também entendeu nesse sentido, qual seja,
da natureza remuneratéria dos planos em questéao.

Abaixo, destaca-se o entendimento proferido na decisao:

[...] a concessao de um direito de aquisicdo de uma participacdo no
capital de uma empresa com potencial de crescimento, com a
consequente perspectiva de valorizagdo dessa participagdo - agéo -
revela-se bastante atrativa, representando a outorga desse direito -
opgédo - uma efetiva vantagem econbémica para o beneficidrio,
frente ao terceiro que nao possui vinculos com a companbhia. |[...]
Nessa linha, conclui-se que os planos de opg¢bes de agbes
disponibilizados por empresas aos seus empregados e colaboradores,
possuem, de uma maneira geral, insito carater remuneratério e néo de
"operacdo mercantil”, tratando-se na verdade de retribuigdo
disponibilizada, interna corporis, em razdo de vinculo de
prestacao de servigos contratualmente estabelecido. [Destaca-se]

Note-se que foi considerada a vantagem econémica decorrente da relagéao
empregaticia existente, visto que a companhia concedeu descontos sobre os
valores praticados no mercado aos funcionarios elegiveis ao programa no
momento da outorga das agdes, ou seja, ndo observando o critério da
onerosidade, nem risco na operagao.

Em suma, das decisbes que entenderam pela natureza remuneratéria dos
planos de Stock Options, podemos citar que foram observados os critério de (i)
falta de onerosidade; (ii)) auséncia risco na operagdo ao empregados
participantes; (iii) acbes outorgadas com valores abaixo aos praticados pelo
mercado; (iv) critérios de performance dos signatarios (contraprestagao); (v) falta
de voluntariedade; (vi) ligagdo com a empresa (estar empregado durante
determinado periodo de tempo); e (vii) presenca de habitualidade nas
distribuicdes realizadas. Esses foram os principais pontos observados que
asseguram a natureza remuneratéria dos planos, caracterizando a incidéncia de
contribui¢des previdenciarias.

Em face do exposto acima, € possivel destacar que, se observados os

23 Acérdao n° 9202-008.532 — CSRF / 22 Turma, Relatoria de Mauricio Nogueira Righetti,
processo n° 11080.732476/2013-18, julgado em 28/01/2020.
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requisitos impostos pelo CARF, os contratos podem apresentar natureza
mercantil, caso apresentem risco ao beneficiario, contemplem valores de
mercado no prego das opgdes, sejam onerosos, ndo possuam meétricas de
performance estabelecidas aos funcionarios e sdo de voluntaria adesdo. Os
planos que levarem em consideracdo esses pontos terdo seus riscos de

questionamento e de descaracterizagao mitigados.

3.2. Entendimento em ambito Judicial — Tribunal Regional Federal da 3° e da 4°
Regibes

Em ambito judicial, as decisbes apresentam carater majoritariamente
favoravel aos contribuintes. O presente trabalho se limitou as buscas apenas aos
Tribunais Regionais Federais, mais especificamente da 3? e 42 regides. Faz-se
importante destacar que, novamente, o objetivo ndo € analisar todos os julgados
existentes, mas, sim, orientar quanto ao entendimento atual dos tribunais.

No Tribunal Regional Federal da 4% Regiao, prevalece o entendimento de que
os planos de Stock Options apresentam carater mercantil?*. Nesses julgados, o
entendimento proferido foi no sentido de que haveria ganho apenas eventual aos
participantes dos referidos planos, semelhante a de prémio ou abono, ou seja,
por se tratar apenas ganho eventual, nao poderia ser considerado como
remuneracgao.

Destaca-se o entendimento proferido na Apelacdo Civel n° 5059633-
92.2016.4.04.7000/PR, julgada em 28/10/2020 pelo Desembargador Roger

Reupp Rios. Vejamos:

A vantagem obtida pelos empregados com o exercicio da Opgéao de
Compra de Agbes (Stock Option Plans), instituido pela companhia em
favor deles, ndo constitui remuneragcdo, mas sim representa ganho
eventual, ou espécie de prémio ou abono desvinculado do salario, e
que nao integra o salario de contribuigdo, razédo por que deve ser
excluida da base de calculo da contribuicdo previdenciaria de
responsabilidade da empresa e das contribuigdes devidas aos
terceiros.

24 Neste sentido é possivel citar: Apelagdo/Remessa Necessaria n° 5011291-
12.2019.4.04.7205/SC  (05/05/2022);  Apelagcdo/Remessa Necessaria n° 5017439-
39.2019.4.04.7205/SC  (28/04/2021); Apelagdo Civel n° 5059633-92.2016.4.04.7000/PR
(28/10/2020); Apelacao Civel n® 5058213-23.2014.4.04.7000/PR (11/09/2019).
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No caso concreto, o relator entendeu que a companhia oferece a opgao de
compra de agdes que é considerada como sendo apenas mera expectativa de
direito, tendo em vista que o plano deve ser aprovado em assembleia, que o
funcionario deve cumprir com os critérios acordados em contrato, respeitando o
periodo de vesting, e que ainda as condi¢bes do mercado devem ser favoraveis
para que o funcionario tenha de fato um ganho efetivo?®. Ou seja, ndo ha que se
falar em remuneracéao atrelada as condigdes aleatérias subjetivas do contrato e
do mercado.

Mais recentemente, no ambito do TRF3, ha um julgado desfavoravel ao
contribuinte, no qual o relator efetuou a clara distingdo entre os contratos de
Stock Options mercantis e remuneratérios. Trata-se do Agravo de Instrumento -
SP n° 5013589-17.2021.4.03.0000, julgado em 10/11/2022, pelo
Desembargador José Carlos Francisco. No acordao proferido, foi realizado o
comparativo entre as opg¢des de acdes na bolsa de valores e as ofertadas pelas
empresas de capital fechado.

Nas operagdes em bolsas, nas quais os contratos séo tipicamente mercantis,
€ possivel verificar que todas as etapas da operagdo ocorrem de maneira
transparente e delimitada como, por exemplo, o dia da celebragao do contrato,
os valores estabelecidos, o prémio, o dia do exercicio, a liquidagéo, as garantias
para exercicio da agao, pontos que sdo geralmente abstratos, subjetivos e
bastante personalissimos nos planos de stock options das empresas fechadas.

Um dos pontos reiterados pelo Desembargador José Carlos Francisco € que
esses contratos mercantis sdo marcados pelo risco, pelo fluxo financeiro e pela

transparéncia, em especial em relacdo ao preco da agao no dia do exercicio da

25 | eia-se excerto extraido do acérdao: “No caso dos autos, o Plano de Opgcdo de Compra de
Acbes prevé na clausula 6.5 duas formas para o exercicio das opg¢bes: a) autorizar a
compensagao do prego de exercicio com o preco de venda da ag¢do; ou b) efetuar o pagamento
do prego do exercicio. A embargante informou a fiscalizagdo que foi utilizado o sistema de
pagamento do prego do exercicio porque, na hipétese de o trabalhador ndo dispensar recursos
para a compra da agéo, conforme previsto no item “a”, poderia restar caracterizada a
remuneragdo. Ao que tudo indica foi utilizado o sistema in the money porque o pre¢o do exercicio
da opg¢éo foi menor que o prego da agéo.(...)Objetivamente, trata-se de incentivo para que os
empregados permanegam nos quadros da entidade ou de prémio por seus esforgos na melhoria
do desempenho da entidade. Ao beneficiar os empregados com a outorga de agbes ou opgbes
de acgébes, adicionalmente a outras formas de remuneragéo, a entidade visa a obter beneficios
marginais. Em fungéo da dificuldade de mensuragao direta do valor justo dos servigos recebidos,
a entidade deve mensura-los de forma indireta, ou seja, deve tomar como base o valor justo dos
instrumentos patrimoniais outorgados.”
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opgao que geralmente s&o bastante abstratos e ndo observam os valores
praticados no mercado?, como sendo estes os principais elementos dos
contratos dessa natureza. Assim, para que o Plano de Stock Options ndo seja
considerado como remuneratorio, € preciso observar se esses elementos estao
presentes e dar as devidas tratativas contabeis?’.

Em analise as esferas administrativa e judicial, € possivel notar que as
ultimas decisées no CARF tiveram um viés mais favoravel ao contribuinte,
contrariando a jurisprudéncia dos ultimos anos; enquanto que no judicial foi
possivel encontrar manifestacdo contraria ao contribuinte recente, sendo que o
entendimento ainda continua majoritariamente favoravel. Essa falta de
seguranga juridica ainda permanecera enquanto nao houver previsdo de
normativa especifica. Fico a cargo do legislador a devida definig&o.

Em suma, pode-se considerar que as decisdes elencam alguns critérios a
serem observados. Para que os planos de stock options sejam considerados de
natureza mercantil e que tenham a tributagao das contribui¢gdes previdenciarias
afastada, € necessario que: (i) a operagéo tenha risco para as partes e que o
Onus nédo seja suportado apenas pela empresa; (ii) 0 preco a ser praticados na

compra das agdes tenha valor de mercado, ndo podendo ser pré-determinado

26 Destaca-se o excerto do acorddo: “Assim, nesses negdcios tipicamente mercantis e de renda
variavel (marcados pelo risco, pelo fluxo financeiro e pela transparéncia), ha, necessariamente:
um primeiro momento, o dia da negociagdo ou outorga, no qual comprador e vendedor
transacionam apenas a opg¢do de compra/venda uma agéo, quando entao é pago o prémio (que
néo seréa devolvido, mesmo que a op¢do néo seja exercida); e um segundo momento, o dia do
exercicio, no qual essa opgéo pode ou néo ser exercida, considerando a comparacgéo do strike
com o pre¢o da agdo praticado em bolsa de valores (cujas transagbes sdo transparentes e
auditadas por varios mecanismos). A opgédo “vira p6” se néo for exercida, mas se for executada,
havera um terceiro momento, o dia da liquidacdo, no qual sera feito o pagamento integral da
transag&o com base no strike.”

27 Em relagdo as tratativas contabeis e fiscais, destaca-se entendimento do acérdao: “Portanto,
se caracterizada como negdcio de renda variavel (com risco, fluxo financeiro e transparéncia), a
empresa langadora dara o devido tratamento contabil e fiscal a transagdo com Employee Stock
Options (p. ex., receita obtida com o prémio e, depois, com a transferéncia da agbes deve ser
registrada para fins de IRPJ e de CSLL), inexistindo énus com contribuigdo previdenciaria
patronal. J& o trabalhador-investidor se sujeitara apenas pelo IR exclusivo quando da venda das
acbes (como ganho de capital, as aliquotas no art. 21 da Lei n® 8.981/1995, na redagéo dada
pela Lei n° 13.259/2016, na forma exclusiva), e sem incidéncia de contribuicdo previdenciaria
sobre esses valores.

Contudo, se descaracterizada a transagcdo como renda variavel, os valores totais com Employee
Stock Options, apurados entre o dia da negociagdo (ou outorga) e o dia do exercicio, serdo
considerados como rendimentos do trabalho pagos em agéo, sujeitas: para a pessoa juridica, ao
tratamento contabil e fiscal descrito no art. art. 33 da Lei n°® 12.973/2014 (para fins de IRPJ e de
CSLL), além da exigéncia contribuicdo previdenciaria patronal e de terceiros (Lei n° 8.212/1991
e demais aplicaveis), bem como as retengbes na fonte de IRPF pela tabela progressiva (Lei n°
7.713/1988) e de contribuigcdo previdenciaria do trabalhador (Lei n°® 8.212/1991).”
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ou com descontos na aquisicado subsidiarios pelo empregador; (iii) ndo possuam
metas de performance no sentido de ser caraterizado como contraprestacao do
empregador; (iv) seja voluntario; e (v) ndo tenha habitualidade. Esses foram os
principais requisitos verificados nos acordaos, sendo alguns mais restritivos e
outros mais amplos. Os critérios pontuados acima devem ser levados em

consideragao no momento da estruturagao dos planos de stock options.

3.3. Natureza Mercantil dos Contratos de Stock Options

Apods analise dos julgados, € possivel analisar alguns pontos importantes que
merecem destaque.

Para que seja possivel realizar a devida conceituagéo de contratos mercantis,
recorremos ao Direito Civil para estudar algumas definigdes do direito privado no
tange aos atos e aos negdcios juridicos.

Pontes de Miranda leciona que o ato juridico é “a vontade sem escolha de
categoria juridica, donde certa relagdo de antecedente e consequente, em vez
de relagao de escolha a escolhido” e que no negdcio juridico a manifestagéo da
vontade é o elemento essencial para sua caracterizagao, sendo estruturado pelo
consentimento e capacidade das partes?®.

E importante essa definicdo para que possamos entender que os Planos de
Stock Options apresentam natureza mercantil, pois sdo formalizados por
negocios juridicos validos e eficazes e que em nada tém relagdo com um
contrato de natureza empregaticia.

Fabio Ulhoa Coelho se manifestou a respeito das Stock Options no sentido
de que elas sao consideradas negocio juridico, pois parte da declaragdo da
vontade daquele signatario do contrato, que pactuou a partir de seu livre
convencimento e com o qual a companhia se obriga a cumprir com sua
obrigag&o?.

Podemos pontuar que o contrato de natureza mercantii tem como

consequéncia a obrigacao de dar entre as partes signatarias. O contrato de

28 PONTES DE MIRANDA. Tratado de Direito Privado. Parte Geral. Rio de Janeiro: Borsoi,
1954. t. I, p. 447.

' COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de direito comercial. 10 ed. Sado Paulo: Saraiva, 2007. v.2, p.
172.
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trabalho, por sua vez, observa os requisitos constantes no art. 3° da CLT® que
imp&e obrigagdes de fazer por parte do emprego perante seu empregador, tendo
o salario como contraprestacgao.

Nos contratos dos planos de Stock Options ndo esta configurada a
subordinagdo do empregado ao seu empregador. Por outro lado, verifica-se a
autonomia da vontade entre as partes pactuantes. Por isso, ndo ha que se falar
em natureza remuneratoria do plano para fins de tributacido das contribuicdes
previdenciarias, visto que o principio basilar da subordinacdo em uma relacao
empregaticia n&do se faz presente.

Outra questdo amplamente discutida nos julgados diz respeito ao risco
inerente da operagao. No entendimento do CARF, os planos de Stock Options
nao apresentam risco ao empregador, porem ha decisdo no proprio TRT que
entende de maneira diversa, reforgando a tese de que ndo é remuneragdo?'.

Outro risco possivel de ser citado € o risco de oportunidade. Consideremos
a hipétese em que o trabalhador opta por permanecer na empresa, tendo em
vista que no longo prazo ele podera se beneficiar da eventual compra das agoes,
observando os requisitos exigidos pelo plano de opgdo de compra, e venha a
descartar outras propostas de trabalho.

No futuro, as agdes da empresa em que trabalha podem se valorizar, ou ndo,
€ a opcao de pactuar o contrato de Stock Options podera ter sido lucrativa ou
prejudicial, evidenciando o custo e o risco da escolha em qualquer SOP.

E necessario levar em consideragdo que ndo ha remuneracdo certa do plano
para que seja configurada sua natureza como remuneratoria. Em um contrato de
trabalho, a contrapartida do salario sera sempre certa se houver prestacdo do
servigo, porém no caso dos planos de SOP nao ha como dar essa garantia, tendo
em vista as diversas variaveis existentes, ou seja, sem

previsibilidade/linearidade®.

30 CLT, art. 3° “Art. 3° - Considera-se empregado toda pessoa fisica que prestar servigos de
natureza ndo eventual a empregador, sob a dependéncia deste e mediante salario.”

31TRT 22 Regido, RP 2001.025.556-1. Acérdao n° 2003.014.514-1. DOE-SP, 08/04/2003. Relator
Sérgio Pinto Martins. “Stock Options Plan. Natureza Comercial. O exercicio da opgédo de compra
de agdes pelo empregado envolve riscos, pois ele tanto podera ganhar como perder na operagéo.
Trata-se, portanto, de operacao financeira no mercado de acdes, e ndo de salario. Nao ha
pagamento pelo empregador ao empregado em decorréncia da prestagao de servigos, mas risco
do negdcio. Logo, n&o pode ser considerada salarial a prestacdo.”

32 5IMOES, Thiago Taborda. Contribuigdes sociais: aspectos tributarios e previdenciarios.
Sao Paulo: Noeses, 2013, p. 76.
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Fato é que nesses contratos ha duas possibilidades de riscos evidentes,
quais sejam: (i) risco de perder; e (ii) risco de ndo ganhar. Além do risco de
possivel diminuicdo do patriménio (i), também é arriscado deixar de ganhar (ii),
pois o trabalhador poderia buscar outras alternativas de ganho. Alguns acérdaos
destacados expdem que o fato de ndo ganhar ndo pode ser considerado risco,
mas, na verdade, é também uma variavel a ser levada em consideragcdo, mesmo
nos casos em que haja gratuidade na concesséo das agdes, pois ele reside na
volatilidade do mercado e ndo na onerosidade.

Enfim, a partir da verificagdo do entendimento dos acordaos, bem como do
breve estudo do direito privado, ndo ha que se falar em natureza remuneratéria
dos contratos de Stock Options, pois estdo presentes todos os elementos que
evidenciam sua natureza mercantil, afastando qualquer cobranca das

contribui¢des sociais.

4 FATO GERADOR E A INCIDENCIA DE IMPOSTO DE RENDA NA PESSOA
FiSICA

Realizadas as devidas definicbes a respeito do tema e da sua natureza
juridica, inicia-se agora a anadlise da tributagdo oferecida aos funcionarios
participantes dos programas de Stock Options.

Pretende-se, portanto, examinar as implicagdes dos planos de stock options
convencionais, analisados anteriormente, sob o viés da tributagdo de imposto de
renda dos participantes, inclusive aqueles expatriados pelos seus

empregadores.

4.1. Momento da tributagdo dos Planos de Stock Options na Pessoa Fisica

Consideremos que ha trés distintos momentos para que o profissional possa

usufruir do beneficio do plano pactuado com sua empresa:

(i) Momento da outorga da opgado — passado o periodo de vesting, e
estando os requisitos impostos pelo contrato cumpridos, o profissional
passa a possuir as agdes, sejam elas recebidas a valor de mercado,
abaixo de mercado ou de maneira gratuita pelo empregador;

(i) Momento do exercicio da opgao — o empregado exerce sua opgao de
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compra, conforme previsto no contrato e o beneficio é a diferenca
entre o prego pago e o valor de mercado; e

(i)  Momento da venda das agdes — neste cenario o empregado ja possui
as acgdes em seu portfolio e pretende vender a terceiros no mercado
acionario. O beneficio sera proveniente da diferenca entre o valor da
opgao exercida e da venda no mercado.

Considerando os cenarios acima, verifica-se agora o entendimento proferido
pelo CARF a respeito do momento em que entende ser adequada a ocorréncia
do fato gerador do imposto de renda da pessoa fisica.

A maior parte dos acérdaos dispdem que o momento da ocorréncia do fato
gerador & aquele (i) em que o empregado exerce sua opgdo de compra33,
constituindo o provento na diferencga positiva entre o valor da agdo no mercado
€ o0 preco do exercicio da opg¢ao.

O cerne dessa definicdo por parte do CARF leva em consideracdo que os
contratos apresentam natureza remuneratéria e, portanto, a tributagdo é
entendida como correta no momento do exercicio, como se remuneragéo indireta
o fosse integrando parte do patriménio do trabalhador. Entretanto, conforme
analisado anteriormente, o adequado seria entender que os contratos
apresentam natureza mercantil.

A partir da analise das decisbes destacadas nas notas de rodapé, foi possivel
observar que esta sendo tributado o ganho potencial dos participantes, pois
enquanto ndo houver a liquidacao efetiva das acdes, ha apenas mera
expectativa de ganho e nao renda efetiva®*. Nao se verifica a existéncia do

critério material da Regra Matriz de Incidéncia Tributaria, no caso, auferir renda.

33 Destaco alguns entendimentos nesse sentido: acérdao n® 9202-005.443; acérdao n°® 2301-
010.111 — 22 Sec¢ao de Julgamento, 32 Camara, 12 Turma Ordinaria; acérdao n® 2301-005.771 -
12 Turma Ordinaria, 32 Camera, 22 Secao de Julgamento; acordado n°® 2301-005.761, 12 Turma
Ordinaria, 3% Camera, 22 Sec¢ao de Julgamento; acérdao n°® 2301-005.752, 12 Turma Ordinaria,
32 Camera, 22 Sec¢ao de Julgamento; acérdao n® 2301-005.988, 12 Turma Ordinaria, 32 Camera,
22 Secao de Julgamento; acordao n. 9101-004.587; e acordao n® 2201-006.249, 22 Segéo de
Julgamento, 22 Camara, 12 Turma Ordinaria.

34 O professor Roque Antdnio Carrazza entende: “(...) renda e proventos de qualquer natureza
S80 acréscimos patrimoniais experimentados pelo contribuinte ao longo de um determinado
periodo de tempo. Ou, caso preferirmos, sdo o resultado positivo de uma subtragdo que tem por
minuendo os rendimentos brutos auferidos pelo contribuinte entre dois marcos temporais, e por
subtraendo o total das dedugbes e abatimentos que a Constituicdo e as leis que com ela se
afinam permitem fazer (...) O importante é termos sempre presente que o este tributo s6 pode
alcancar o enriquecimento real econémico, advindo do fato obter renda. CARRAZZA, Roque
Antonio. Imposto sobre a Renda. Sao Paulo: Malheiros, 2005, p. 36-37.
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Os julgadores levam em consideragdo a redacado do art. 43 do Cddigo
Tributario Nacional (CTN)%%, o qual dispde que o Imposto de Renda tem como
fato gerador a aquisicéo da disponibilidade econémica ou juridica e, no caso das
SOP, estariamos diante de tal disponibilidade.

Sobre o conceito de disponibilidade, é possivel citar Hugo de Brito Machado3®

que entende da seguinte maneira:

A renda ndo se confunde com sua disponibilidade. Pode haver renda,
mas essa néo ser disponivel para seu titular. O fato gerador do imposto
de que se cuida ndo € a renda, mas a aquisi¢ao da disponibilidade da
renda, ou dos proventos de qualquer natureza.

Assim, ndo basta, para ser devedor desse imposto, o auferir renda, ou
proventos. E preciso que se tenha adquirido a disponibilidade. Nao
basta ter o direito a renda ou proventos, ainda que se tenha a agéo, ou
mesmo a execugao, para sua cobrancga. Nao basta ser credor da renda
se esta ndo esta disponivel. A disponibilidade configura-se
precisamente pela auséncia de quaisquer obstaculos a vontade
do titular da renda, ou dos proventos, quanto ao uso ou
destinacao destes. Se existem obstaculos a serem removidos, ainda
que o titular da renda tenha o direito a esta e, portanto, a agao para
havé-la, enquanto n&o removidos os obstaculos nao havera
disponibilidade. Mesmo que o titular da renda tenha titulo executivo
oponivel ao devedor, se existe obstaculo a sua vontade nao existe
disponibilidade. (....) Considerar necessaria a efetiva
disponibilidade da renda ou dos proventos, alias, € uma forma de
respeitar-se o principio da capacidade contributiva. (...) Se alguém
é titular de renda, mas nao tem disponibilidade desta,
evidentemente niao tem como destinar parte dessa renda ao
pagamento do imposto. Nao é razoavel exigir-se que pague Imposto
de Renda se nao dispde dos meios para fazé-lo.

O entendimento acima exposto esta em consonancia ao disposto no art.
1.228 do Cadigo Civil (CC)%, que diz respeito ao conceito de propriedade, no
sentido de que o proprietario é aquele que tem a faculdade de usar, gozar e
dispor da coisa, ou seja, utilizar de maneira livre, sem obstaculos.

Em sintese, o fato gerador do Imposto de Renda é a aquisicdo da
disponibilidade econbémica ou juridica de renda ou proventos concretos e efetivos

e ndo a mera expectativa de ganho futuro ou potencial.

35 “Art. 43. O imposto, de competéncia da Uni&o, sobre a renda e proventos de qualquer natureza
tem como fato gerador a aquisi¢cdo da disponibilidade econbémica ou juridica:

I - de renda, assim entendido o produto do capital, do trabalho ou da combinagé&o de ambos;

Il - de proventos de qualquer natureza, assim entendidos os acréscimos patrimoniais ndo
compreendidos no inciso anterior.”

36 MACHADO, Hugo de Brito. Comentarios ao Cédigo Tributario Nacional. Artigos 1° a 95.
Vol. I. 3. ed. Sao Paulo: Atlas, 2015, p. 418/419.

87 Codigo Civil/02: Art. 1.228. O proprietario tem a faculdade de usar, gozar e dispor da coisa, e
o direito de reavé-la do poder de quem quer que injustamente a possua ou detenha.
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No que tange aos conceitos de disponibilidade econdmica e disponibilidade
juridica, é possivel diferencia-los da seguinte maneira: (i) disponibilidade
econdmica é aquela em que ha acréscimo patrimonial efetivo ao contribuinte —
renda/provento efetivo; e (ii) disponibilidade juridica ocorre quando o contribuinte
dispbe juridicamente de determinado crédito, mas ainda n&o o possui “em
maos™8.

Sobre a disponibilidade juridica, faz-se importante destacar que nem sempre
e facil e cristalina a sua determinacao, pois, a depender do caso concreto, € de
dificil identificagdo do momento em que efetivamente o crédito estara a
disposi¢do do contribuinte. Um exemplo dessa dificuldade é visualizada nos
planos de Stock Options.

Em muitos casos, o creditamento do valor por parte de terceiros para que o
contribuinte possa de fato auferir renda esta atrelado a uma série de possiveis
obstaculos e variaveis®, fazendo com que ndo seja verificada a disponibilidade
juridica de maneira cristalina, mas apenas uma disponibilidade potencial ou uma
mera expectativa de disponibilidade.

Pensemos em um caso pratico no qual o empregado exerga o seu direito de
compra das agdes da companhia em que trabalha. Neste momento, o CARF
entende que ha ocorréncia do fato gerador e ha necessidade de tributagédo pelo
fato de as acgdes estarem “disponiveis” ao contribuinte. Porém, efetivamente, nao

ha o recebimento de nenhuma renda ou provento, mas, em muitos casos, ha

38 Destaca-se entendimento de Hugo de Brito Machado: “Em sintese, diz-se que a disponibilidade
econbémica configura-se pelo efetivo recebimento da renda, enquanto a disponibilidade juridica
configura-se com o simples crédito do valor correspondente a renda. Seja como for, porém, o
fato gerador do imposto sobre a renda e proventos de qualquer natureza somente se configura
com a aquisigdo da disponibilidade da renda. Ndo simplesmente com a ocorréncia da renda
enquanto acréscimo patrimonial. E o que esté dito claramente no art. 43 do Cédigo Tributério
Nacional. E quando se diz que a aquisicdo da renda configura-se pela disponibilidade, resta a
questdo de saber o que caracteriza a disponibilidade juridica. A disponibilidade econémica ocorre
com o efetivo recebimento, mas resta a dificuldade em determinar-se o que vem a ser a
disponibilidade juridica, que geralmente se considera ocorrida com o crédito, pois leva problema
saber o que significa esse crédito. Em outras palavras, a questdo consiste em saber como e até
que ponto o crédito configura uma disponibilidade juridica.” Op. Cit. MACHADO, Hugo de Brito.
% Hugo de Brito Machado também entende: O crédito é, pois, como resultado dessa
manifestacédo, a disponibilidade potencial da riqueza auferida, renda ou provento. Esse crédito
pode estar representado por um titulo que permita a sua transferéncia a terceiros, vale dizer, sua
circulagdo no mercado, situagcdo na qual se estard mais proximo da ideia de disponibilidade
econbmica, ou disponibilidade de fato. Mesmo assim, porém, tem-se de admitir a hipétese de
inadimplemento por parte do devedor que, com ou sem titulo viabilizando a circulagdo do crédito,
néo efetua o pagamento do valor correspondente na forma e no prazo estabelecidos, criando,
assim, um conflito que atinge o préprio conceito de disponibilidade.” Op. Cit. MACHADO, Hugo
de Brito.
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dispéndio por parte do trabalhador. Nao estamos tratando dos SOPs como
possuidores de carater remuneratério, mas sim mercantil. Acontece que as
acoes estao a mercé de uma série de variaveis do mercado, dos seus emissores,
e inclusive da vontade de eventuais compradores em uma venda secundaria que
podem muito bem optar por ndo comprar a agao e ela passar a apresentar
valores imateriais ou até mesmo zero, ou seja, na realidade nao estdo
disponiveis em sua integralidade ao contribuinte para que possa ser considerado
o fato gerador do imposto de renda.

Ainda, imagina que nesse caso hipotético seja pactuada clausula de lock-up
que impeca a venda das agbes pelo periodo de dois anos e imponha como
condigdo de venda determinados requisitos ao empregado. Além do risco de
oscilagdo das acgbes e da impossibilidade de comercializacao, faria sentido a
tributacdo da disponibilidade juridica no momento em que ha o exercicio de
compra das ag¢des? Nao, pois ndo haveria disponibilidade econdémica e juridica,
nao haveria renda e nem sua mera expectativa. Entretanto, ndo é dessa forma
que encontramos manifestagées no CARF.

No acdrdao 2402-007.208%°, julgado em 08/05/2019, foi entendido que,
mesmo com a presenca de clausula do lock-up, por se tratar de remuneragao e
“adentrar’ no patriménio do trabalhador, no momento do exercicio do direito de
compra havera tributagdo por contribuicdes previdenciarias e,
consequentemente, havera incidéncia de imposto de renda.

Além de nao haver disponibilidade econémica e nem juridica nesses casos
em que ha presenga lock-up, ha uma evidente violagdo da capacidade
contributiva do contribuinte. Esse principio basilar do direito tributario, previsto

no art. 145, §1°, do texto constitucional*', é responsavel por referenciar a

40 Acérdao n° 2402-007.208 — 42 Camara, 22 Turma Ordinaria, relatoria de Jodo Victor Ribeiro
Aldinucci, julgado em 08/05/2019, processo n°® 15983.720159/201590. Leia-se excerto do voto
vencedor:

“Especificamente em relagdo a clausula lock up, objeto do recurso de oficio, é importante
esclarecer que o fato gerador do tributo em aprego se da com o pagamento da remuneracao
ao trabalhador, ou seja, no caso concreto, com o exercicio do direito de compra das agbes
com prego reduzido, tendo como base de calculo a diferenga entre o preco de exercicio e o
preco de mercado das acgbes vendidas, conforme bem destaca o Termo de Verificagdo
Fiscal. O fato de o beneficidrio, no caso especifico, estar impedido de vender parte das
acées por um determinado periodo (lock up) nada interfere na configuragao do fato
imponivel da contribui¢do previdenciaria, posto que, independentemente da existéncia
da restricdo a venda, a remuneracgéo indireta paga ja adentrou no patriménio do trabalhador.”
[Destaco]

41 Art. 145, § 1°, CF:
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capacidade que o contribuinte tem de pagar seus tributos conforme entende a
professora Betina Grupenmacher: “O critério a ser adotado para a plena
realizagcao do principio de igualdade, deve ser o da capacidade contributiva, que
permite dispor em diversas “categorias”’, os individuos tributados, se lhes
aplicando, via de consequéncia, iguais impostos™? e também Sacha Calmon
Navarro Coelho*3.

Sobre capacidade contributiva, é possivel distingui-la como sendo absoluta
ou objetiva, ou seja, quando o legislador estabelece hipoteses especificas
reveladores da capacidade do contribuinte que seja uma evidéncia de riqueza; e
relativa ou subjetiva, na qual sera levada em consideragdo a
magnitude/intensidade do evento em analise**.

Em decorréncia deste principio ao caso hipotético narrado anteriormente,
considerando que o plano de Stock Options pactuado tenha clausula de lock-up,
nao é possivel verificar a existéncia capacidade contributiva do contribuinte, pois
nao ha evidéncia de riqueza, tendo em vista que empregado nao possui as agdes
de maneira liquida, e ndo ha evento em que seja possivel avaliar a intensidade

do fato efetivamente. Conforme o proprio Paulo de Barros preceitua®®:

Todavia, ndo custa reiterar que este sé se torna exequivel na
exata medida em que se concretize, no plano pré-juridico, a
satisfagdo do principio da capacidade contributiva absoluta ou
objetiva, selecionando o legislador ocorréncias que
demonstrem fecundidade econémica, pois, apenas desse
modo, tera ele meios de dimensiona-las, extraindo a parcela
pecuniaria que constituira a prestacdo devida pelo sujeito
passivo, guardadas as proporg¢des da ocorréncia (...) [Destaco]

Essa situacao nao se verifica nos casos apresentados.

Alguns doutrinadores apontam que a tributagdo nesses casos deva

Art. 145. A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios poderéo instituir os seguintes
tributos:(...)

§ 1° Sempre que possivel, os impostos terdo carater pessoal e serdo graduados segundo a
capacidade econbmica do contribuinte, facultado a administragdo tributaria, especialmente para
conferir efetividade a esses objetivos, identificar, respeitados os direitos individuais e nos termos
da lei, o patrimbnio, os rendimentos e as atividades econémicas do contribuinte.

422 GRUPENMACHER, Betina Treiger. Eficacia e Aplicabilidade das Limitagées
Constitucionais ao Poder de Tributar. Sao Paulo: Resenha Tributaria, 1997, p. 66.

43 COELHO, Sacha Calmon Navarro. Comentarios a Constituicido de 1.988: Sistema
Tributario. 3 ed. Rio de Janeiro: Forense, 1991, p.90.

4 CARVALHO, Paulo de Barros. Curso de direito tributario. 30. ed. Sdo Paulo: Saraiva
Educagao, 2019, pp. 224-225

45 Op. Cit, p. 225
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considerar o momento da realizagdo da venda, pelo fato de nao ser possivel a
tributagdo de um ganho potencial/eventual*®. O ganho de capital s6 seria
mensuravel no momento em que for convertido em outros direitos que sejam
possiveis de avaliagao da liquidez.

Em se tratando do conceito de renda, nao € possivel a incidéncia do Imposto
sobre valores presumidos de provento dos quais ainda ndo se tem certeza da
realizacdo*’. Esse inclusive foi o entendimento do acérddo n° 2201-006.2494,

E possivel ainda que ap6s o término do periodo de lock-up, as agdes estejam
valendo menos do que valiam no momento da tributagdo. Suponha-se que as
acoes foram compradas por R$ 50,00, seguindo as regras de deséagio impostas
por eventual plano de op¢des hipotético, e o valor de mercado naquele momento
do exercicio fosse de R$ 100,00. De acordo com o entendimento do CAREF,
haveria tributacdo para o Imposto de Renda, considerando a base de calculo no
montante de R$ 50,00. Porém, apds o periodo de lock-up, as acdes passaram a
valer R$ 50,00, com baixas perspectivas de aumento no curto-prazo. Se o
trabalhador tiver a necessidade/vontade de alienar suas cotas, ainda que esteja
com valor do prego do exercicio, havera prejuizo e o pagamento da renda em
momento anterior tera sido incorreto. Efetivamente ndo houve renda alguma e a
tributacao teria, inclusive, efeito de confisco*®.

Ainda partindo desse exemplo, imagine-se que, apdés inicio do periodo de
lock-up, o trabalhador seja expatriado e passe a ser residente fiscal em outro
pais. Seguindo a légica do CAREF, ja houve tributagdo das agbes no momento do
exercicio. Apds o periodo de lock-up, caso 0 empregado permanega cOmo

46 POLIZELLLI, Victor Borges. O principio da realizagao da renda — reconhecimento para fins
de receitas e despesas para fins de IRPJ. Série Doutrina Tributaria vol. VII. Sdo Paulo: Quartier
Latin, 2012, p. 52.

47 “Como é facil perceber, o IR € um imposto que se renova periodicamente. Seu fato imponivel
aperfeigoa-se quando se conclui que o periodo do tributo, ndo sendo dado ao legislador federal
mandar tributar a renda potencial, isto é, ainda n&o realizada’. CARRAZA, Roque Antonio.
Imposto Sobre a Renda. Sdo Paulo: Malheiros, 2005. p. 38.

48 Acordao n° 2201-006.249 — 22 Segao de Julgamento, 22 Camara, 12 Turma Ordinaria. Relator
Savio Salomé&o de Almeida Nébrega. Julgado em 04/03/2020.

49 A respeito do ato de confiscar, o professor Humberto Avila conceitua como: “aniquilar a eficécia
minima dos principios da prote¢do da propriedade e da liberdade em favor da tributagdo”. AVILA,
Humberto. Conceito de renda e compensacgao de prejuizos fiscais. Sdo Paulo: Malheiros,
2011, p. 19; A professora Betina Grupenmacher entende também: “E que um tributo é
confiscatério quando violar o direito de propriedade constitucionalmente assegurado (...).
GRUPENMACHER, Betina Treiger. Eficacia e Aplicabilidade das Limitagdes Constitucionais
ao Poder de Tributar. S3o Paulo: Resenha Tributaria, 1997, p. 109.
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residente fiscal em outro pais, devera ser observada a legislagéo local para fins
de tributacdo da renda. Nesse ponto, caso n&o haja nenhum acordo para evitar
a bitributacdo entre os paises, o contribuinte devera recolher imposto sobre a
renda seguindo as normativas do pais de residéncia, sem a possibilidade de
compensar eventual valor pago. E possivel que, novamente, o empregado saia
no prejuizo.

Dessa forma, resta evidente a violagao de principios basilares do direito
tributario como da capacidade contributiva e do confisco, caso seja adotada a
linha de raciocinio do CARF na tributagcdo dos Planos de Stock Options.

5 CONCLUSAO

Os Planos de Opg¢ao de Compra de Agdes executados pelas empresas,
visando reter e motivar seus empregados, tém enfrentado os tribunais
administrativos e judiciais com bastante frequéncia e ainda nédo obtiveram
clareza quanto a sua natureza juridica, bem como em relagéo a tributagdo que
devera ser oferecida ao fisco.

A caréncia de legislagao pertinente e de consolidagao do entendimento, por
parte das esferas administrativa e judicial, impossibilita que o tema seja
devidamente conceituado e delimitado. O fisco, por sua vez, ndo perde tempo
em autuar, deixando o contribuinte a mercé de fiscalizagdes e multas.

Essa intensa disputa estabelece dois entendimentos diversos. De um lado,
ha uma conceituacdo mais restrita, que oferece o plano a tributacdo por
considerar sua natureza como se fosse remuneragao, integrando-a ao salario do
funcionario, bem como exigindo que uma série de critérios sejam observados.
Do outro lado, ha uma visdo mais ampla, que entende que os planos sao de livre
pactuacgao por parte dos funcionarios, nos quais ha risco envolvido na operacao
e que nao se configura relagcdo empregaticia qualquer, apresentando natureza
mercantil, a qual ndo deve ser oferecida a tributacao.

Ao observamos a existéncia de contrato bilateral, de riscos, de onerosidade,
resta evidente que nao se trata de contrato de trabalho e, por isso, ndo ha que
se falar em relagdo de emprego envolvida e, sim, em relagdo contratual que
devera ser regulamentada pelo direito privado.

A respeito da tributacdo pelo Imposto de Renda, ha diversos momentos
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considerados pelos julgados analisados como sendo ideais, prevalecendo a
ideia de que ha renda no momento do exercicio da opgao de compra, por integrar
o patriménio do contribuinte, o que nos parece inadequado.

A legislacdo, bem como a doutrina, € lucida em considerar que no imposto
sobre a renda devera ser observado se ha provento ou renda de maneira fatica
e real, ndo podendo se basear em presungdes. Nesse sentido, tributar no
momento do exercicio da opgao nao € correto, pois nao se faz presente a
disponibilidade juridica e/ou econémica. O imposto somente sera devido quando
houver a efetivagdo da venda das agées no mercado a terceiros, condicionada
a existéncia de rendimentos ao contribuinte.

Enfatiza-se, portanto, que os Planos de Stock Options apresentam natureza
mercantil e a sua tributacdo sobre a renda devera ser realizada no momento da
venda da respectiva agdo no mercado, quando houver ganhos e n&o apenas
mera expectativa.

Partindo das andlises realizadas, é possivel inferir que, enquanto n&o houver
a devida consolidagdo do entendimento jurisprudencial ou a positivagao dos
procedimentos a serem observados, havera discussao e inseguranga sobre o
tema, mas se espera que haja maior congruéncia nas decisdes a serem
proferidas, a fim de tornar a vida do contribuinte brasileiro um pouco mais

estavel.
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