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RESUMO

O presente trabalho de conclusdo de curso se destina a analise do tratamento fiscal
aplicavel aos Stock Option Plans. Para tanto, perpassa pelo seu conceito, origem e
finalidade, buscando delimitar sua natureza juridica, de modo a tornar possivel a
identificacdo do regime tributario adequado. Considerando a auséncia de legislacao
especifica envolvendo matéria tributéria, busca-se através de uma analise histérica
da normatizacdo do tema identificar a evolu¢cdo da compreenséo acerca dos planos
gue instituem pagamentos baseados em acdes, firmados entre as empresas e seus
colaboradores. A pesquisa analisa especialmente as decisbes do CARF que ao
longo dos anos acabaram por estabelecer alguns parametros para diferenciacéo dos
Planos de Stock Option que possuem natureza mercantil dagueles que possuem
natureza de compensacéao, integrando a remuneragdo do empregado. A controvérsia
€ de extrema relevancia haja vista a crescente adocao do instituto pelas companhias
brasileiras, bem como o cenéario de inseguranca juridica que envolve a tributacao

das stock options.

Palavras-chave: Stock Options. Opc¢des de acfes. Natureza juridica. Ganho de

Capital. Remuneracéo. Tributacdo. CARF.



RANDAM, Bianca Neri. Stock Option Plans: Legal Nature and Tax Treatment
According to Brazilian Jurisprudence. 65 f. Graduation Final Project — Law

School, Federal University of Bahia, Salvador. 2021.

ABSTRACT

This paper aims to analyze the tax treatment applicable to stock option plans.
Therefore, it permeates through its concept, origin and purpose, seeking to delimit its
legal nature in order to identify the appropriate tax regime. Due to the absence of
specific legislation involving tax matters, through a historical analysis of the
regulation of the subject, aims to identify the evolution of the understanding of share-
based plans signed between companies and their employees. The research specially
analyzes CARF decisions that over the years ended up established some
parameters to differentiate Stock Option Plans that have a commercial nature from
those that have a compensation nature, integrating the remuneration of the
employee. The controversy is of extreme expression given the growing adoption of
the institute by Brazilian companies, as well as the legal uncertainty surrounding the

taxation of stock options.

Keywords: Stock Options. Legal nature. Capital Gains. Compensation. Taxation.
CARF.
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1. INTRODUCAO

O presente estudo tem como objeto a andlise e discussdo a respeito da
natureza juridica e, consequentemente, do tratamento fiscal aplicavel aos Planos de
Opcoes de Acdes (Stock Option Plans) a luz dos parametros identificados com base
em precedentes administrativos e judiciais, em especial do Conselho Administrativo
de Recursos Fiscais (CARF).

Por Stock Option Plan tem-se um contrato mediante o qual uma empresa se
obriga a entregar, no futuro, uma determinada quantidade de suas acdes a terceiros,
sob um preco e dentro do prazo fixado no momento da outorga. Em que pese seja
possivel a concesséo de opc¢bes de acdes a quaisquer pessoas que fornegcam bens
ou servicos a empresa, ainda que ndo sejam qualificadas como empregados, este

trabalho é focado nas opcdes de acdes concedidas diretamente a funcionarios.

Diante do constante crescimento da competitividade no meio empresarial, o
capital humano das empresas ganha uma maior relevancia, na medida em que
passa a haver também uma disputa pelos melhores profissionais através do
oferecimento de diversos beneficios e incentivos que vao além das politicas
salariais, o que justifica o surgimento de planos voltados a vinculacdo do progresso

da empresa ao sucesso de seus funcionarios.

Nesse contexto, os Planos de Stock Option se enquadram como uma
modalidade de Incentivo de Longo Prazo, que tem como objetivo aproximar os
interesses dos colaboradores aos dos acionistas, funcionando ndo apenas como um
atrativo para contratacdo de novos profissionais, como principalmente para a

manutencao de talentos.

Tendo em vista que até a edi¢cao da Lei n°® 12.973/2014, o ordenamento juridico
brasileiro ndo fazia qualquer referéncia ao regime fiscal aplicavel aos Planos de
Opcodes de Agdes, atualmente, remanesce a controvérsia quanto aos requisitos para
definicAo da natureza mercantil ou remuneratéria dos valores recebidos a titulo de

stock options.

Nesse sentido, discute-se acerca da auséncia de normas que regulem a

matéria, bem como o impacto desse vazio legislativo na delimitacdo das
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caracteristicas elencadas pela jurisprudéncia para classificacdo de um Plano como
sendo uma operacdo mercantil sujeita a tributacdo apenas como ganho de capital,
na hipétese de valorizagdo das acbes adquiridas pelo funcionario, ou como tipica
remuneracdo do participante, sujeita a tributagcdo aplicavel aos rendimentos

ordinarios.

Diante desse debate, a auséncia de regulamentacdo do instituto tem
contribuido para que diversas decisdes administrativas e judiciais acabem sendo
proferidas em sentidos opostos, instaurando um cenario de extrema inseguranca
juridica e de desincentivo para a adocdo de tais praticas. Portanto, verifica-se a
necessidade de buscar balizas tanto na esfera tributéria, trabalhista, previdenciaria e
societaria, com o0 objeto de garantir uma maior seguranca e conformidade com o

ordenamento ao tratamento aplicavel aos Stock Option Plans.

Dado esse cenario de inseguranca juridica que marca a tributacdo dos Stock
Option Plans, € papel do CARF, por meio de seus instrumentos de uniformizacéo da
jurisprudéncia, estabelecer critérios e parametros para a classificacdo da natureza
dos acordos com pagamento baseado em ac¢des firmados entre empresas e seus
colaboradores, de modo a mitigar os riscos de julgamentos que apliquem

interpretacfes dissonantes quanto ao tema.

Tendo em vista que o0 modelo esta cada vez mais sendo implementado pelas
empresas com colaboradores situados no Brasil, a presente tese busca investigar
guais sdo os requisitos e parametros para tributacdo de um Plano de Stock Option,
notadamente, considerando que a legislacéo brasileira ainda ndo acompanhou essa
realidade, de modo que até o momento ndo existe legislagdo especifica sobre a

matéria.

No mesmo sentido, a doutrina nacional ainda é escassa com relacdo a
tributacdo dos Planos de Opcdes de Ac¢des no Brasil, de modo que a andlise
jurisprudencial ganha grande relevancia na determinacdo dos critérios atualmente

considerados para a definicdo dos tributos incidente sobre os referidos planos.

Assim, a presente pesquisa foi dividida em trés capitulos: (i) Stock Option
Plans: Conceito e Delimitagdo da Controvérsia; (ii) Natureza Juridica: Relacdo

Mercantil ou Laboral; e (iii) Tratamento Fiscal Aplicavel.
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No primeiro capitulo, apresenta-se o cenario juridico envolvendo os Planos de
Stock Options no direito brasileiro por meio da conceituacdo e identificacdo da
finalidade desses contratos. Com base no conceito adotado, realiza-se a distingao
desses planos dos demais programas de Incentivo de Longo Prazo, para entao
analisar as concepcles existentes sobre os Planos de Opcbes de Acdes no

ordenamento juridico brasileiro, sob a perspectiva normativa.

No segundo capitulo, a partir dos precedentes analisados, delimita-se os
critérios que sdo considerados para fins de classificacdo da natureza dos referidos
planos, de forma a verificar a existéncia ou ndo de parametros que embasem 0 seu
tratamento fiscal como uma operacdo mercantil ou como tipica remuneracdo do

colaborador.

Por fim, no terceiro capitulo, a partir dos esclarecimentos quanto a natureza
juridica desses planos, parte-se para a diferenciacdo e analise dos possiveis tributos
incidentes na hipétese de um Stock Option Plan ser classificado como (i) operacéo
mercantil, a ser tributada sob a forma de ganho de capital, ou como (ii) remuneragao
do colaborador, tributada sob a forma de rendimentos.
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2. STOCK OPTION PLANS: CONCEITO E DELIMITACAO DA
CONTROVERSIA

Os Stock Option Plans (SOP) ou Plano de Opc¢des de Acgbes correspondem a
instrumentos contratuais através dos quais as empresas concedem opcdes de acdes
aos seus funcionéarios (administradores, empregados ou prestadores de servicos),
que ao aderirem ao plano passam a ter o direito de adquirir acdes da propria
companhia ou de sua controladora, conforme critérios previamente determinados
(QUINTANILHA, 2019). Assim, na data acordada, os participantes podem comprar
ou subscrever uma quantidade limitada de ac6es dessa empresa dentro do prazo e

pelo prego estabelecido no momento da outorga.

De acordo com Fabio Ulhoa Coelho (2012), os planos de stock options podem
ser conceituados como um negdcio juridico, através do qual o colaborador pode
declarar sua vontade e pagar um preco para que a empresa se obrigue a entregar-
lhe, no futuro, uma determinada quantidade e espécie de acbes previamente
definidas no instrumento da opg¢éao.

Por meio desse sistema, a empresa confere ao participante o direito de
subscrever acdes da empresa para qual trabalha ou, na maioria das vezes, da sua
controladora no exterior, conforme os termos da outorga, desde que este plano
tenha sido previamente aprovado pela Assembleia Geral da empresa (CALVO,
2005).

Para Mauricio Godinho Delgado (2015), mediante tais contratos, o empregador
concede a seus colaboradores a possibilidade de aquisicdo de agbes, em condigOes
relativamente mais vantajosas, que irdo exercer futuramente a opcao para se tornar
proprietario de certo lote de a¢bes, podendo vende-lo conforme a oportunidade e

cotacdo do mercado acionario.

De outro modo, é possivel afirmar que os colaboradores adquirem opc¢des de
acOes das empresas, apostando que tais ativos sofrerdo uma variacdo positiva ao
longo do tempo, de modo que, futuramente, apds o prazo de caréncia, ao realizarem
a compra dessas acoes pelo preco anteriormente fixado, poderdo aliena-las por um

valor superior ao da aquisicao.
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Assim, com o objetivo de compreender a natureza juridica e o tratamento fiscal
aplicavel aos SOP, inicialmente, faz-se necessario identificar a origem e finalidade
desses contratos, analisando o contexto de seu surgimento e 0s principais aspectos

que influenciaram a sua criagao.

2.1. A ORIGEM E FINALIDADE DOS STOCK OPITON PLANS

Em um contexto de crescente complexidade do mundo atual, as atividades
empresariais se multiplicam para atender ao surgimento de novos desafios, gerando
um mercado de alta competitividade, no qual a maior dificuldade das empresas nao

esta ligada apenas a contratacdo de bons profissionais, mas especialmente a
retengéo dos talentos encontrados (WANDERLEY, 2015).

Nesse cenario, a concessdo dos stock option plans tem como finalidade a
convergéncia dos interesses dos profissionais e dos acionistas, por meio da criacdo
de uma “cultura de propriedade”, de modo que o crescimento da empresa passe a
beneficiar diretamente o participante e ndo apenas a prépria corporacao
(QUINTANILHA, 2019). Ou seja, o SOP acaba por vincular o sucesso da empresa
ao sucesso do profissional, funcionando como um incentivo a sua produtividade e

permanéncia na companhia.

Sob outra perspectiva, Luis Eduardo Schoueri e Raphael Assef Lavez (2019)
entendem que o desenvolvimento das grandes corporacdes teria sido marcado pela
dissociacao entre a propriedade (dos acionistas) e a administracdo (dos diretores),
sendo que, como cabe ao administrador determinar a condugdo da empresa, €
comum que ocorra um conflito entre os seus interesses e 0s dos acionistas.
Segundo os autores, na abordagem econdmica, essa sSituacdo passou a ser

denominada de “custos de agéncia”:

Agéncia, aqui, € utilizada no sentido de uma relagdo contratual, em
gque uma pessoa (principal) investe um terceiro (agente) de poderes
de deciséo, sob determinadas diretrizes, para que o agente maximize
os beneficios na gestédo da propriedade ou dos negdcios do principal.
Os custos, ou perdas de eficiéncia, decorrem da circunstancia de que
os interesses de principal e agente podem se contrapor, na medida
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em gue ambos visam a maximizacao da utilidade da propriedade - o
que pode ter significados diferentes para cada um deles
(SCHOUERI; LAVEZ, 2019, p. 221-222).

Nesse sentido, a “Teoria da Agéncia” afirma que o mercado € composto por
diversos agentes de interesses antagonicos, que atuam de forma simultanea com
informacdes distintas, o que acaba provocando um conflito, na medida em que o
principal (os donos das companhias) ndao controla totalmente os agentes (diretores,
empregados), 0s quais podem priorizar seus proprios interesses por deterem
informagdes privilegiadas (OLIVEIRA, 2020).

Dessa forma, o “custo de agéncia” refere-se aos dispéndios aplicados pelo
principal com o intuito de mitigar a diferenca de informacdes e influenciar as acées
dos agentes, reduzindo a possibilidade de estes tomarem decisdes pautados em seu

proprio beneficio.

Segundo Alexandre Evaristo Pinto e Marcos Shigueo Takata (2020, p. 28), “o
estudo da teoria da agéncia foi a pedra fundamental para o desenvolvimento da
governancga corporativa, enquanto campo de atuacao e estudo, de forma que ela
nasce com o objetivo de criar mecanismos que auxiliem o alinhamento dos
interesses dos administradores aos dos acionistas”. Assim, as ferramentas que
possibilitam o alcance desse objetivo sem um efetivo desembolso de dinheiro por

parte da companhia ganham notoriedade.

A politica de remuneracédo é um dos fatores mais importantes para 0 sucesso
de uma organizacdo, considerando que esta interfere ndo apenas na atracao de
profissionais, como também ajuda a moldar o comportamento desses individuos
(JENSEN; MURPHY, 1990). Nesse sentido, os economistas Michael C. Jensen e
Kevin J. Murphy (1990) had muito defendem que os CEOs devem possuir
quantidades significativas de acbes da empresa, tendo em vista que o elo mais
poderoso entre a riqueza do acionista e a dos executivos é a propriedade direta de

acoes da companhia.

Em conformidade com o entendimento de Sergio Pinto Martins (2015, p. 125),
“a emissédo de agbes e venda no mercado é uma forma de obtencgéo de capital para
a empresa, sem que ela tenha que se endividar no mercado”. Assim, o Stock Option

Plan se insere nesse contexto enquanto instrumento concedido pelas empresas,
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geralmente aos cargos mais elevados na estrutura organizacional, para integracéo
do trabalho e capital (SCHOUERI; LAVEZ, 2019).

Em sintese, as stock options funcionam como um mecanismo de governanca
corporativa, que tém como finalidade o alinhamento de interesses e mitigagdo dos
possiveis conflitos de agéncia entre os administradores e os acionistas (PINTO;
TAKATA, 2020).

Em que pese esse instrumento possa parecer inovador, de acordo com estudo
publicado no Journal of Economic History, stock options eram ocasionalmente
concedidas a executivos durante a década de 1940, nos Estados Unidos da
América, mas nado se mostravam tdo atrativas por receberem o tratamento de
rendimento ordinario (FRYDMAN; MOLLQOY, 2007). A concessao de Stock Option
Plans se popularizou na década de 1950, quando a tributacdo de Imposto de Renda
(IR) chegava a 91%, e o Congresso alterou o incentivo para que ficasse sujeito
apenas ao ganho de capital na alienacao das acfes, a aliquota de 25% (PEREIRA;
SANTOS, 2015).

Nesse cendrio, entre 1960 e 1970, os Planos de Stock Options passaram a ser
conhecidos entre os norte-americanos como um “paraiso fiscal’, de modo que o
beneficio foi revogado em 1976, quando a tributacdo da renda ainda era por volta de
70%, e acabou sendo revisto nos anos seguintes (PEREIRA; SANTOS, 2015).

Para ilustrar a atratividade do SOP, Sergio Pinto Martins (2015) menciona o
conhecido o caso de Lee lacocca que assumiu a gestdao da Chrysler em 1978 por

um salario de US$ 1.00 por ano em troca de op¢des de compra de acoes.

Por terem sido difundidos por companhias norte-americanas, os Planos de
Opcoes de Compra de Acdes acabaram se popularizando com expressfes em
inglés variadas, a exemplo de incentive stock options ou employee stock options
plans, sendo stock option plans a denominagcdo mais recorrente. No entanto, para
fins de melhor esclarecer e concluir a definicdo dos Stock Option Plans, faz-se
necessario proceder a diferenciacdo entre o SOP e os demais planos de Incentivos

de Longo Prazo (ILP) com base em acgdes.

1 Segundo o mesmo estudo, os Planos de Opc¢Ges de Acdes eram comuns na década de 1920, mas
apos a queda do mercado na década de 1930 (“A grande depressdo”), os SOP praticamente se
tornaram inexistentes, até o seu reaparecimento modesto em 1940.
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2.2. DISTINCAO DOS DEMAIS INCENTIVOS DE LONGO PRAZO BASEADOS
EM ACOES

Os Stock Option Plans correspondem a apenas uma das espécies de
Incentivos de Longo Prazo baseados em acdes, a exemplo das: (i) restricted stocks
(acdes restritas); (i) phantom shares (agbes fantasmas); (iii) phantom options
(opcdes fantasmas); (iv) stock appreciation rights (direito de valorizagéo das acoes);

e (v) performance shares (a¢des por performance.

N&o obstante, € muito comum que esses planos acabem sendo genericamente
denominados de Stock Option Plans, sendo essencial realizar a diferenciacdo de
cada um deles, na medida em que o tratamento tributério é distinto para cada uma
das hipoteses (OLIVEIRA, 2020).

Em primeiro lugar, como ja mencionado, o Plano de Stock Option é um
programa de ILP que concede a possibilidade de os colaboradores de uma empresa
adquirirem participacdo na sociedade, em data futura e a um preco pré-fixado,
mediante a outorga de opc¢Bes de acbes com regras previamente determinadas
(COSTA; PACHECO, 2015).

Por outro lado, os planos de acdes restritas (restricted stocks) correspondem a
um efetivo plano de concessdo de ac¢des, marcados pela transferéncia formal das
acOes na proépria outorga do plano, ou apds o prazo de caréncia (restricted stock
units) e do atingimento das condi¢cOes estabelecidas (GONCALVES, 2013). Nesse
caso, € possivel até mesmo conferir preferéncia na distribuicdo de dividendos e
conceder o direito de voto ao beneficiario antes do recebimento das acdes, além de

outras previsdes que se alinhem com o objetivo do plano.

No caso das phantom shares ou phantom options, as a¢gbes fantasmas sao
conhecidas também como ac¢des virtuais ou ficticias, na medida em que as a¢fes da
empresa ndo passam por uma transferéncia de titularidade, de modo que o0s
beneficiarios recebem apenas a quantia em dinheiro baseada no valor de mercado

de uma determinada quantidade de acdes equivalentes (unidades), ou associada a
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sua valorizacdo em certo periodo, como é o0 caso dos stock appreciation rights
(SARS).

Tais hipoteses nao permitem a aquisicdo efetiva de acdes (COSTA,;
PACHECO, 2015) e, por ndo concederam o direito a posse das ac¢des, possuem um
maior risco de atrair a natureza salarial (QUINTANILHA, 2019).

Por sua vez, as performance shares sdo marcadas pela sua vinculacdo ao
desempenho do colaborador e atingimento de determinados resultados, funcionando

como uma premiacao, na qual o carater contraprestacional fica mais evidente.

Apesar da existéncia desses diversos instrumentos, em pesquisa realizada
entre 2019 e 2020, pela Pris (2020), empresa especializada processo de gestao e
contabilizacao de Inventivos de Longo Prazo, indica-se que os Planos de Opc¢des de
Compra de Ac¢des ainda correspondem a forma mais utilizada de ILP no Brasil, ainda
gue seja comum entre as empresas a ado¢ao de mais de um modelo de incentivo ao

mesmo tempo.

Entre as 79 empresas analisadas, 73% preveem Planos de Stock Options. O
segundo ILP mais utilizado seriam as ac0es restritas com 46% de abrangéncia,
seguida pelas phantom shares (13%). Além de ter sido registrada uma notavel
ampliacdo da instituicdo de planos de ac¢des restritas em relacdo a pesquisa anterior,
verificou-se que 20% desses planos possuem condicbes de performance

(performance shares).

Segundo os dados disponibilizados, as performance shares teriam uma
representatividade de 9% das empresas, proximas as phantom options com 6%.
Também foi registrado que apenas 1% previam bbénus de permanéncia (staying
bonus), sendo que este se destaca por ndo necessariamente estar associado a

valorizacéo das ac¢des da companhia.

Nesse contexto, ainda de acordo com a pesquisa, aproximadamente 82% das
empresas tem planos que concedem opcoes de agles, enquanto por volta de 72%
utilizam acbes de fato. Nesse ponto vale ressaltar que enquanto na emissédo de
acOes, o beneficiario recebe diretamente uma parcela do capital social da empresa,
na opcdo de compra de acédo, este recebe apenas o direito de adquiri-las no futuro,
por um preco e periodo predeterminados.
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N&o obstante aos diversos instrumentos aqui mencionados, cumpre destacar
que o ordenamento juridico ainda ndo acompanhou a velocidade com a qual o
mercado cria e adapta a previsdo de Incentivos de Longo Prazo. Assim, tendo em
vista 0 objeto de pesquisa se destina unicamente aos Planos de Opc¢des de Acodes
(stock options) propriamente ditos, passamos a analisar as disposi¢cdes aplicaveis ao

instituto a luz da legislacao brasileira.

2.3. OS PLANOS DE OPCOES DE ACOES NO ORDENAMENTO JURIDICO
BRASILEIRO

A adocéao aos Planos de Opc¢des de A¢Oes no Brasil decorreu da influéncia das
empresas multinacionais que atuavam no pais (PEREIRA; SANTOS, 2015), de
modo que a primeira lei a mencionar de forma genérica a outorga de “opc¢les de
acOes” foi a Lei do Mercado de Capitais (“Lei n° 4.728/1965”):

Art. 48. Nas condi¢cbes previstas no estatuto, ou aprovadas pela
assembléia geral, a sociedade podera assegurar opc¢des para a
subscricao futura de a¢bes do capital autorizado.

Apoés mais de 10 anos, a Lei das Sociedades Anénimas (ou Lei das S/A — Lei
n°® 6.404/1976) passou a prever de fato a possibilidade de as empresas instituirem
planos de opcdes de acdes para os administradores ou empregados, ou pessoas
gue prestem servicos a companhia ou a sociedade sob seu controle, conforme artigo
168, § 3°:

Art. 168. O estatuto pode conter autorizacdo 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 agcbes a seus administradores
ou empregados, ou a pessoas naturais que prestem servicos a
companhia ou a sociedade sob seu controle.
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Para tanto, determinou que tal concessao estivesse sujeita a: (i) previsdo em
estatuto social; (ii) observancia ao limite do capital autorizado; e (iii) aprovacao

prévia do plano em assembleia geral.

Nesse sentido, em que pese o artigo 166, Ill, da Lei das S/A, atualmente,
elenque o exercicio de opcdo de compra de acbes como hipotese de aumento de
capital da companhia, haja vista a emissédo de novas aces em favor do beneficiario
do plano, também é possivel que a liquidacao seja realizada por meio da entrega de
acOes em tesouraria, sem ocasionar um aumento de capital, como bem elucidam
Celso Costa e Carlos Pacheco (2015).

Com relacdo ao processo de normatizacdo dos Planos de Opcdes de Acdes,
Karolina Quintdo Quintanilha (2019), em referéncia a tese apresentada por Thiago
Taborda Simdes para obtencéo de titulo de Doutor perante a Pontificia Universidade
Catolica de Sdo Paulo, posteriormente publicada pela editora Noeses, contextualiza

em ordem cronoldgica a publicacdo de normas sobre o tema no Brasil.

Segundo os pesquisadores, apenas ap0s quase trés décadas, a Comissao de
Valores Mobiliario (CVM), por meio da Deliberacdo CVM n° 371/2000, se manifestou
acerca da disponibilizacdo de informacfes (e ndo da contabilizacdo) dos beneficios

de remuneracdo em acdes, que deveriam ser entendidos como:

23  Os beneficios de remuneracdo em acdes sdo aqueles em que
o0 empregado tem direito de receber titulos de participacéo acionéria
emitidos pela Entidade (ou sua matriz); ou o valor da obrigacdo da
Entidade para com o empregado depende do valor futuro dos titulos
de participacdo acionéria emitidos pela Entidade. Os beneficios de
remuneragdo em acdes incluem:

a. Acles, opcbOes em acbes e outros titulos de participacdes
emitidos a favor de empregados; e

b. Pagamentos futuros a empregados que dependem do valor de
mercado das acdes da Entidade.

De acordo com a referida Deliberacdo, deveriam ser divulgadas através das
demonstracdes contabeis as seguintes informacdes: (i) a natureza e as condi¢bes
dos planos de remuneracdo em acdes; (i) a politica contabil adotada; e (iii) a

quantidade e o valor pelos quais as ac¢des foram emitidas.
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A contabilizacdo de “prémios” recebidos ou pagos em operacfes com opcoes
s6 veio a ser tratada pela Instrucdo CVM n° 390/2003, que disp6s sobre a
negociacdo por companhias abertas de acbes de sua prépria emissdo, mediante
operacdes com opgdes. Por meio da mesma norma, a CVM instituiu requisitos para
a negociacdo com opcoes, estabelecendo que o descumprimento das referidas
disposicfes configura hipétese de infracdo de natureza objetiva, ensejando a adocéo

de rito sumario de processo administrativo.

Posteriormente, a cada ano, por meio de Oficio-Circular, a CVM foi
consolidando e atualizando diversas instru¢cdes e normas envolvendo os planos de
remuneracao por acdes (Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 01/2004; n° 01/2005; n°
01/2006; n° 01/2007 e seguintes).

Neste ponto, vale destacar que, a época, a instituicdo de Stock Option Plans
ainda era discreta no Brasil, de modo que os referidos Oficios, reportaram esse fato
a Teoria da Agéncia, considerando que a baixa delegacdo do poder decisério nas
empresas mitigava a divergéncia de interesses, na qual o incentivo a “cultura de

propriedade” se fundamenta:

No Brasil, existem poucos casos divulgados de companhias com este
tipo de plano de remuneracdo, possivelmente motivado pela baixa
delegacdo de poderes dos investidores controladores aos
administradores, dada a identificacdo dos acionistas controladores
com os administradores, formando um mesmo grupo de interesse.

Da perspectiva contabil, os primeiros Oficios da CVM faziam referéncia a forma
de contabilizacdo do SFAS 123R (Statement of Financial Accounting Standards No.
123 revised) e ao IFRS 2 (International Financial Reporting Standard 2), defendendo
o entendimento de que as empresas brasileiras deveriam reconhecer contabilmente
as despesas relativas a outorga de instrumentos patrimoniais aos seus
colaboradores com base no método de precificacdo adequado (COSTA; PACHECO,
2015). Contudo, havia uma dispensa da sua obrigatoriedade ressalvada pela

auséncia de determinacdo expressa nesse sentido, nos seguintes termos:

No entanto, enquanto ndo houver expressa determinacdo nesse
sentido, as companhias abertas devem divulgar em nota explicativa
gual seria o montante do resultado do periodo e do Patrimodnio
Liquido, caso essa contabilizacao tivesse sido feita.
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No entanto, as circunstancias mudaram em virtude da publicacdo da Lei n°
11.638/2007, por meio da qual o Brasil deu inicio ao processo de convergéncia com
as normas e padrdes contabeis internacionais, alterando a Lei das S/A e prevendo

novas regras de escrituragao.

Isso porque a propria Lei n°® 11.638/2007 delegou a CVM e demais entidades
voltadas ao estudo e a divulgacdo dos padrdes contdbeis e de auditoria, a
responsabilidade de regular a migracdo da contabilidade brasileira aos novos

padroes:

Art. 10-A. A Comissao de Valores Mobiliarios, o Banco Central do
Brasil e demais 6rgdos e agéncias reguladoras poderdo celebrar
convénio com entidade que tenha por objeto o estudo e a divulgagéo
de principios, normas e padrBes de contabilidade e de auditoria,
podendo, no exercicio de suas atribuicbes regulamentares, adotar,
no todo ou em parte, os pronunciamentos e demais orientacdes
técnicas emitidas.

A partir de entdo, o Comité de Pronunciamentos Contabeis passou a elaborar
pronunciamentos técnico-contdbeis (CPCs) com o objetivo de guiar e instituir a
forma de aplicacéo do IFRS no Brasil.

Nesse sentido, em 16/12/2010, foi publicado o Pronunciamento Técnico CPC
10 que estabeleceu os procedimentos para reconhecimento e divulgacdo, nas
demonstracdes contabeis, das transacdes com pagamento baseado em acdes, ndo
apenas tornando o reconhecimento obrigat6rio, como também determinando que a

mensuracao dessa despesa fosse realizada com base no valor justo da opc¢éao:

7. A entidade deve reconhecer 0s produtos ou 0S Sservicos
recebidos ou adquiridos em transacdo de pagamento baseada em
acOes quando ela obtiver os produtos ou & medida em que receber
0s servicos. Em contrapartida, a entidade deve reconhecer o
correspondente aumento do patrimdénio liquido em conta de
instrumentos patrimoniais por pagamentos baseados em acdes se 0s
produtos ou servicos forem recebidos em transacdo de pagamento
baseado em acbes liqguidada em acbes (ou com outros instrumentos
patrimoniais), ou deve reconhecer um passivo, se a transacgao for
liquidada em dinheiro (ou com outros ativos).

8.  Os produtos ou servicos recebidos ou adquiridos em transacao
de pagamento baseada em ac¢des que, no seu reconhecimento, ndo
se qualifiquem como ativo, devem ser reconhecidos como despesa
do periodo. (...)
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11. (...) O valor justo desses instrumentos patrimoniais deve ser
mensurado na data de outorga.

12. (...) Em funcdo da dificuldade de mensuragéo direta do valor
justo dos servigos recebidos, a entidade deve mensura-los de forma
indireta, ou seja, deve tomar o valor justo dos instrumentos
patrimoniais outorgados como o valor justo dos servicos recebidos.

Nesse contexto, em 2013, a Medida Provisoria n® 627/2013, convertida na Lei
n® 12.973/2014, passou a disciplinar a possibilidade de a remuneracédo decorrente
de acordo com pagamento baseado em acdes ser deduzida das bases de calculo do
Imposto de Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ) e da Contribuicdo Social sobre o
Lucro Liquido (CSL).

Em tempo, importante antecipar que o uso do termo "remuneracdo” nas
referidas normas ndo se refere ao conceito juridico da palavra, mas sim a sua
acepcao econdbmica ou contabil (GALHARDO; BATISTA, 2015).

Desse modo, € possivel perceber que durante muitos anos ndo houve qualquer
legislacdo que dispusesse sobre o tratamento fiscal aplicavel a outorga de desses
planos, que apenas passaram a ser objeto de regulamentacédo especifica por meio
da Lei n® 12.973/2014.

Considerando que, antes da norma entrar em vigor, o0 regime fiscal e
previdenciario dos Planos de Opcdes de Ac¢bes era determinado apenas com base
nas caracteristicas de cada plano, faz-se necesséario diferenciar o cenario da
controvérsia antes e depois da entrada em vigor da Lei n® 12.973/2014.

2.3.1. Regime Fiscal dos Planos de Opc¢bes de AcOes Antes da Lei n°
12.973/2014

Diante do vacuo legislativo sobre o assunto, a discussao sobre a materialidade
dos Planos de Opc¢Oes de AcgOes se concentrava em definir se estes devem ser
classificados como tipica remuneracdo do beneficiario, hipdtese na qual estaria

sujeita a tributacdo sob a forma de rendimentos, ou como uma operacao mercantil



25

realizada entre a companhia e o colaborador, caso em que se sujeitaria a tributacao

apenas do ganho de capital.

Na hipotese de os ativos ou valores recebidos pelo beneficidrio do SOP serem
caracterizados como rendimento ordinario (isto é, uma tipica remuneragéo), haveria
a incidéncia de Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) a aliquotas progressivas
de zero a 27,5%, além de eventual Contribuicdo Previdenciaria, enquanto o ganho

de capital apenas esta sujeito ao IRRF a aliquotas de 15% a 22,5%.

A partir dessa discussao, derivam duas principais controvérsias envolvendo o
tratamento fiscal aplicavel aos Stock Option Plans, sendo a primeira relacionada a
forma de tributacdo como remuneracdo ou ganho de capital; e a segunda sobre o
momento em que esses ativos deveriam ser tributados, se: (i) na outorga; (i) no

periodo de caréncia; (iii) no exercicio; ou (iv) na alienacao das acoes.

Nesse sentido, com base em uma analise casuistica de cada plano, o
Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (CARF) costumava determinar a

natureza mercantil ou remuneratoéria utilizando os seguintes critérios:

(1) Facultatividade: a adesao ao Plano de Opc¢éao de Acdes precisava ser

voluntaria;

(i) Onerosidade: deveria haver um custo financeiro para o beneficiario,
impedindo que as a¢bes acabassem sendo concedidas de forma gratuita

ou a um valor simbolico;

(i)  Estabelecimento de Prazos: apds o exercicio da opcado, deveria haver

um prazo para sua alienacéo (conhecido como lock-up);

(iv)  Risco Efetivo: o beneficiario deveria estar sujeito ao risco de flutuagéo
do valor da acéo (tipico do negaocio), inclusive no caso de desvalorizagéao

ao longo do tempo, sem que houvesse certeza de um ganho financeiro.

Dessa forma, antes da Lei n® 12.973/2014, era possivel que se reconhecesse a
natureza mercantil de um Plano de Stock Option Caso que atendesse a esses
critérios, 0 que ensejaria a tributacdo dos valores recebidos pelos beneficiarios
apenas no momento de alienagcéo das acdes como ganho de capital, correspondente

a diferenca do preco do exercicio e do valor de alienacdo da acao.
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Contudo, apos as disposicOes da Lei n® 12.973/2014 entrarem em vigor, O
regime tributario aplicavel ao SOP foi alterado, razdo pela qual seus efeitos serdo

analisados a seguir.

2.3.2. Regime Fiscal dos Planos de Opcdes de Acdes Apos a Lei n°
12.973/2014

Conforme ja exposto, a Lei n° 12.973/2014 surge em um contexto de

harmonizacédo? da legislacéo tributaria com o “padrédo IFRS”.

Com relacdo a outorga dos Stock Option Plans, o artigo 33 da Lei n°
12.973/2014 determina que as despesas associadas ao valor da remuneracéo,
paga por meio de acordo com pagamento baseado em acfes, em virtude de

servicos prestados por empregados ou similares, apenas se tornam dedutiveis

para fins de apuracdo do lucro real apds serem liquidadas em caixa ou com a
emissado definitiva de instrumentos patrimoniais (quer sejam acdes ou opc¢les de

acoes):

Art. 33. O valor da remuneragdo dos servicos prestados por
empregados ou similares, efetuada por meio de acordo com
pagamento baseado em agdes, deve ser adicionado ao lucro liquido
para fins de apuracéo do lucro real no periodo de apuracdo em que o
custo ou a despesa forem apropriados.

§ 1° A remuneracdo de que trata o caput sera dedutivel somente
depois do pagamento, quando liqguidados em caixa ou outro ativo, ou
depois da transferéncia da propriedade definitiva das acdes ou
op¢Oes, quando liquidados com instrumentos patrimoniais.

§ 2° Para efeito do disposto no § 1°, o valor a ser excluido seré:

| - o efetivamente pago, quando a liquidacdo baseada em acéo for
efetuada em caixa ou outro ativo financeiro; ou

Il - o reconhecido no patriménio liquido nos termos da legislacéo
comercial, quando a liquidagdo for efetuada em instrumentos
patrimoniais.

Art. 34. As aquisi¢cdes de servigos, na forma do art. 33 e liquidadas
com instrumentos patrimoniais, terdo efeitos no célculo dos juros

2 Apesar dessa finalidade, cumpre mencionar que a Medida Provisoria n°® 627/2013 (convertida na Lei
n® 12.973/2014) revogou os artigos da Lei n° 11.941/2009 que instituiram o Regime Tributario de
Transicdo (RTT). Tais disposicdes se referiam a neutralidade dos efeitos tributarios decorrentes das
mudancas nas regras de associadas a aplicacdo do IFRS. Desse modo, até entdo, os métodos
contabeis vigentes até 31 de dezembro de 2007 ainda estavam sendo considerados para fins de
apuracéo da base de calculo do IRPJ e da CSL.



27

sobre o capital préprio de que trata o art. 9° da Lei n° 9.249, de 26 de
dezembro de 1995, somente depois da transferéncia definitiva da
propriedade dos referidos instrumentos patrimoniais.

Portanto, ao adotar a l6gica do CPC 10, a Lei n® 12.973/2014 determinou que o
valor da remuneracdo por servicos prestados pelos colaboradores, via
pagamento baseado em acdes, deve ser tratado como parte da remuneracdo do
trabalhador, apenas sendo dedutivel no momento da efetiva transferéncia da acéo

ou opcao ao beneficiario.

Uma leitura superficial do referido artigo pode levar a concepcdo de que
qgualquer plano com pagamento baseado em ac¢des, firmado entre a empresa e seus
empregados, passa a obrigatoriamente ser considerado como parte da remuneracéo
do colaborador, devendo estar sujeito a respectiva tributacdo de IRRF e
Contribuicbes Previdenciarias conforme a situacdo, o que em tese solucionaria parte

da controvérsia aqui analisada.

No entanto, nos parece que a Lei n® 12.973/2014 somente se voltou a regular a
hip6tese e o0 momento de dedutibilidade de tais despesas nos casos em que a
companhia de fato realiza o pagamento de parte da remuneragdo do

empregado mediante a instituicdo de um SOP.

Nessas hipoteses, a empresa transferiria sem qualquer custo para seus
funcionarios as opcdes de acdes ou efetivas acdes em retribuicdo aos servigcos
prestados. A nosso ver, contudo, esse ndo pode ser o tratamento dispensado
genericamente para todo e qualquer plano que possibilite a compra de a¢bes pelos

colaboradores das empresas.

No mesmo sentido, Karolina Quintdo Quintanilha (2019, p. 193) esclarece que:

Os critérios ali contidos devem ser atendidos quando a empresa
considera que a entrega de acbes tem a finalidade de mensurar a
prestacdo de servigcos de seus empregados, ou seja, SO se aplica a
dedutibilidade do artigo 33 nos casos em que restar configurada a
natureza salarial, excluindo quando a natureza for mercantil, ou seja,
a aquisicao de acdes nao ocorrer em razao da prestacdo de servicos.

E dizer, com o advento da Lei n° 12.973/14, apenas o momento da
dedutibilidade fiscal dos “pagamentos baseados em acgbes” que estiverem

associados a remuneragdo por servicos prestados pelo participante passou a ser
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regulamentado pela legislacdo brasileira, de modo que o ordenamento ainda nao
disciplinou a entrega de opc¢des ou acdes em virtude de contrato eminentemente

mercantil, ainda que firmado entre empresa e funcionarios.

Assim, continua sem existir regra que discorra sobre os elementos que
poderiam caracterizar um SOP como sendo mercantil ou remuneratorios. Do mesmo
modo, ndo ha expressamente qualquer previsdo relativa a eventual incidéncia de
IRPF e contribuicdo previdenciaria sobre beneficios decorrentes de um SOP
(QUINTANILHA, 2019).

Feitos os devidos esclarecimentos, com relacdo a finalidade da norma,
analisando a Exposicdo de Motivos da Medida Proviséria n® 627/2013, verifica-se
que a intencdo da norma foi permitir que as despesas com esses pagamentos
fossem dedutiveis somente quando efetivamente liquidadas, em caixa ou pela
emissdo de instrumentos patrimoniais, 0 que evitaria um descasamento entre o

reconhecimento da despesa e a sua liquidagéo. Veja-se:

O art. 32 considera a despesa registrada em decorréncia de
pagamentos baseados em agbes como dedutivel somente depois do
efetivo pagamento, quando os valores forem liquidados em caixa ou
em outro ativo, ou depois da transferéncia da propriedade definitiva
das ac¢bes ou opcdes de agbes, quando liquidados com instrumentos
patrimoniais. Justifica-se esse tratamento devido a atual
obrigatoriedade de contabilizagdo no resultado do pagamento
baseado em acdes, afetando imediatamente o lucro tributavel pelo
IRPJ. (...) Fazem-se necessarias essas previsdes para minimizar
divergéncias quanto ao tratamento tributario aplicado as operacdes
gue envolvem pagamento baseado em acdes, assim como evitar que
despesas ndo liquidadas em fungdo do ndo cumprimento das
condicbes para fruicdo do pagamento baseado em acdes sejam
consideradas dedutiveis.

Portanto, é possivel concluir que a Lei n°® 12.973/2014 estabeleceu que (i) o
valor da remuneragcdo dos servigcos prestados por empregados ou similares,
efetuado por meio de SOP, deve ser adicionado ao lucro liquido para apuracdo do
lucro real no respectivo periodo em que o custo ou a despesa foram apropriados; e
que (ii) tal valor pode ser deduzido quando a liquidacéo for efetuada em caixa ou
outro ativo financeiro, ou na transferéncia definitiva das acdes ou opc¢des em caso

de liquidacdo por instrumentos patrimoniais.
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Contudo, a referida Lei deixou de (i) determinar a forma de tributacdo dos
valores com relacdo aos empregados beneficiarios; (ii) diferenciar as hipéteses em
gque o0s pagamentos ndo estdo associados aos servicos prestados pelos
funcionéarios, tendo utilizado genericamente o termo “remuneragdo” para O0S

pagamentos baseados em acdes.
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3. NATUREZA JURIDICA

Nas palavras de Sergio Pinto Martins (2015, p. 127), “estabelecer a natureza
juridica de um instituto é procurar enquadra-lo na categoria em que se situa dentro

do Direito”.

Atualmente, os estudiosos da matéria defendem que a grande dificuldade
associada ao estabelecimento de um conceito para as stock options decorre de sua
natureza juridica controversa, uma vez que pode assumir natureza salarial ou nédo, o
que ira determinar a discussdo no ambito previdenciario e tributario (SILVEIRA;
RAMOS, 2015).

Nos termos do artigo 458 da Consolidagéo das Leis do Trabalho (CLT), para
fins de determinagcdo do salario, remuneracdo é composta por todos os beneficios
gue trazem reflexos econdmicos para o empregado, desde que concedidos de forma

habitual e gratuita, em retribuicdo aos servicos prestados:

Art. 458 - Além do pagamento em dinheiro, compreende-se no
salério, para todos os efeitos legais, a alimentacdo, habitagéo,
vestuario ou outras prestacdes "in natura" que a empresa, por forca
do contrato ou do costume, fornecer habitualmente ao empregado.
Em caso algum sera permitido o pagamento com bebidas alcodlicas
ou drogas nocivas.

§ 1° Os valores atribuidos as prestacdes "in natura" deverdo ser
justos e razoaveis, ndo podendo exceder, em cada caso, os dos
percentuais das parcelas componentes do salario-minimo (arts. 81 e
82).

Atualmente, a legislacdo trabalhista brasileira também n&o disciplina a
concessao de Stock Option Plans ou de instrumentos similares firmados entre as
empresas e seus empregados, sendo necessario observar as regras e principios
gerais do Direito do Trabalho, também considerando a jurisprudéncia acerca da

matéria.

Como regra, incentivos, bonus e demais pagamentos realizados pelo
empregador ao empregado com habitualidade integram a remuneragcdo do

colaborador, que deve ser submetida aos encargos trabalhistas e previdenciarios.

Em que pese as possiveis diferenciagbes doutrinarias entre o conceito de

salario e do género remuneracao, o carater de retribuicdo pela prestacdo de servi¢os
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€ sempre decisivo na configuracdo da parcela recebida, ndo estando vinculado a

efetiva realizacdo do trabalho, mas sim ao contrato do qual decorre, conforme se

observa dos ensinamentos de Mauricio Godinho Delgado (2015, p. 206):

Salario é o conjunto de parcelas “contraprestativas” pagas pelo
empregador ao empregado em funcéo do contrato de trabalho. Trata-
se de um complexo de parcelas e ndo de uma Unica verba. Todas
tém carater contraprestativo, ndo necessariamente em fungdo da
precisa prestacdo de servigos, mas em funcdo do contrato (nos
periodos de interrup¢ao o salario continua devido e pago); todas séo
também devidas e pagas diretamente pelo empregador, segundo
modelo referido pela CLT.

Especificamente com relacdo as stock options, o doutrinador realiza o

afastamento entre o conceito de salario, considerando que a (i) volatilidade das

parcelas, inerentes as acoes, a distancia dos elementos essenciais do salario; e (ii)

ocasionalidade do seu pagamento que pode ser de repeticdo muito espaca ou

sequer existir:

As stock options distanciam-se também dos salarios e fazem
posicionar o titular das a¢des em locus nitidamente empresarial,
inclusive assumindo riscos tipicos da empresa, mesmo que limitados
ao montante de seu estoque acionario. A argumentacéo se completa
no sentido de ser a parcela essencialmente volatil — caracteristicas
inerentes as acdes -, 0 que mais ainda a separa dos caracteres
préprios de salario. Do ponto de vista pratico, ha ainda outro aspecto
gue pode influenciar no enquadramento juridico da verba: a absoluta
ocasionalidade (ou ndo) 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 seu enquadramento nas gratificagdes. Ao revés,
sendo repedidas em lapsos temporais relativamente curtos, poderao
sim, considerando estritamente esse ponto de vista, se assimiladas
as parcelas gratificatorias. (DELGADO, 2015, p. 752)

Assim, em sintese, todos os pagamentos realizados pelo empregador ao

empregado costumam compor a sua remuneracdo para fins de incidéncia dos

encargos tributarios, previdenciarios e trabalhistas, com exce¢édo das parcelas com

natureza ndo remuneratéria (como indenizacdes, ressarcimentos ou parcelas nao

salariais por forca de lei) e das parcelas de natureza néo trabalhista ainda que

conexas ao contrato de emprego, a exemplo dos Stock Option Plans (MARTINEZ,

2020).
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Por ser um contrato atipico, os Planos de Stock Option ndo estéo limitados a
determinado modelo, 0 que justifica a existéncia de diferencas relevantes entre os
diversos planos existentes, tendo em vista que cada empresa adequa o0 seu plano
conforme suas necessidades. Essas variacbes podem se referir a0 menor ou maior
grau de onerosidade para os participantes, vinculacdo ao estabelecimento de metas

individuais ou coletivas, estipulacdo dos prazos etc.

N&o obstante, “todos os Planos de Opcao de Compra de Ag¢bes possuem ao
menos um elemento em comum, qual seja a opcado de compra de agbes (stock
option)” (OLIVEIRA, 2020, p. 9).

Conforme jA mencionado, a natureza controvertida dos Planos de Opcbes de
Ac¢les, enquanto plano de incentivo de longo prazo, esta diretamente relacionada
com a tributagdo dos valores recebidos pelos beneficiarios, na medida em que ou: (i)
estes correspondem a uma compensacao que integra a remuneracao do funcionario;
ou (ii) devem ser tributados pelo ganho de capital, em sendo produto de uma
operacao mercantil (WANDERLEY, 2015).

Dessa forma, assumindo que a natureza juridica de um instituto se determina
através da analise de seus elementos essenciais, “as caracteristicas do stock option

€ gue indicardo se tem natureza de remuneracdo ou ndo” (MARTINS, 2015, p. 128).

Tendo em vista a complexidade envolvendo o tema e frequente referéncia a
termos em inglés adotados pelo mercado, entendemos que, antes de adentrar as
fases e elementos do SOP, ha de se esclarecer o significado de alguns desses
conceitos comumente utilizados pela doutrina especializada para se referir a

aspectos temporais.

3.1. CONCEITOS TEMPORAIS DOS CONTRATOS DE SOP

A utilizacdo de terminologias especificas e, na maioria das vezes, em lingua
estrangeira, justifica a necessidade de uma breve explicacdo acerca dos principais

termos utilizados nos Stock Option Plans.

7

O termo Granting é utilizado para denominar a outorga do direito. Assim, 0
periodo de concessdo do direito a futura aquisicdo das acdes ou das opc¢les de
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acOes € conhecido como Granting Period, sendo que a data efetiva em que a
opcOes é concedida ao participante (ou a data acordada para concessédo do direito)

é denominada de Grant Date.

Por sua vez, o termo Vesting é o equivalente a caréncia, de modo que Vesting
Period corresponde ao periodo em que a concessao do direito de exercicio das
acOes ou opcdes esta vinculada a condicdes para o exercicio. Tais condi¢cdes séo
conhecidas como Vesting Conditions, séo as condi¢bes que precisam ser atingidas
para o recebimento do direito de adquirir as acBes. Apds isso, a op¢do pode ser

exercida e vendida, sendo que essa data recebe o nome de Vest Date.

O exercicio € comumente traduzido para Exercise, sendo Exercise Period
justamente o periodo no qual o participante deve exercer as opg¢les vestidas. O
preco predeterminado no contrato (“congelado”) é conhecido como preco de

exercicio, Exercise Price ou, ainda, Strike Price.

A data de expiracdo corresponde ao prazo maximo para o participante exercer

a sua opcéao de compra de acao, denominada de Expiration Date.

Devidamente exercida, € possivel que o SOP preveja ainda um Lock-up Period,

determinando um prazo minimo antes da alienacéo das acdes adquiridas.

3.2. AS ETAPAS DE UM PLANO DE STOCK OPTION

Segundo Thiago Taborda Simdes (2016), os planos de stock options podem
ser divididos em 4 (quatro) etapas: (i) aprovacéo do plano; (ii) concessao da opcéo;
(iii) aquisicdo do direito de exercicio da opc¢do; e (iv) expiragdo do plano. Tais
marcos sdo de extrema relevancia na definicAo do momento em que as stock
options devem ser tributadas: se na outorga, aquisicdo, exercicio das opc¢des ou

apenas no momento de alienacéo das agoes.

Nesse contexto, outros doutrinadores, a exemplo de Andrea Gongalves Silva
(2013, p. 135) em sua Dissertagédo de Mestrado para a Universidade de Sao Paulo,

indicam a existéncia de trés operacdes relevantes:

Deve-se frisar que, entre a entrega das opc¢des de compra de acbes
e a venda das acbes subjacentes ao plano de stock options, no
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mercado de capitais, ha trés operacdes: a concessdo das opcoes,
gue tem como partes o trabalhador beneficiario e a empresa
outorgante do plano; o exercicio das citadas op¢des, por meio do
gual o profissional paga a empresa o preco de exercicio e adquire as
acOes subjacentes ao plano; e a venda das a¢fes adquiridas com os
planos de stock options, no mercado de capitais, que se opera entre
0 trabalhador acionista e terceiros investidores, sem qualquer
conexao com a empresa empregadora.

Com o objetivo de ilustrar melhor esse processo em seu modelo tradicional,
pode ser verificada a seguinte linha do tempo (BRITTO; FIGUEIREDO; BUENO
2017):

Acdes estdo vested
Lock-up period
| |

i i

Exercing period -

Vesting Period

\J

Apos o lock-up period o

Assinatura do Contrato Compra das acoes . oy
partipante tem o direito

de Concessido de Acoes pelo participante -

5 . de vender as acoes
desembolso de dinheiro 2

Fonte: Livro “Stock options: os planos de op¢ao de compra de a¢bes”, 2017.

Nesse contexto, a partir do conjunto de teorias analisadas, adotaremos como
etapas do SOP os seguintes momentos: (i) assinatura do Contrato de Stock Option;
(i) Vesting Period do direito para receber as opcbes de comprar as acées ou de
aquisicao das acoes; (iii) exercicio do direito pelo participante que ird comprar ou
subscrever as acgOes; (iv) Lock-up Period; e (v) alienacdo das acdes pelo

empregado.

3.2.1. Assinatura do Contrato de Stock Option

Conforme ja mencionado, a Lei das S/A sujeita a implementacdo de um Stock
Option Plan & aprovacao dos socios por meio de assembleia geral. Apos a fase de
aprovacao, é necessario que a empresa cientifique formalmente seus funcionarios
acerca dos termos estabelecidos, de modo que, tendo esse tramite sido respeitado,
o Plano de Opc¢des de Acbes considera-se implementado (QUINTANILHA, 2019).



35

Em seguida a sua implementacao, é facultada aos colaboradores que atendem
aos seus requisitos a possibilidade de adesédo ao Plano, momento no qual ocorrera a
outorga de direitos. Esse é o marco inicial do SOP, também conhecido como
Granting, é onde o contrato instituido pelo Plano efetivamente é firmado, com
condicbes associadas a eventos de naturezas diversas, a exemplo da (i)
permanéncia na condi¢cdo colaborador da companhia por determinado periodo; (ii)
cumprimento de metas individuais ou coletivas; e (iii) manutencdo da performance
comercial ou financeira da empresa (GALHARDO; BATISTA, 2015).

De acordo com Lucas Barbosa Oliveira (2020, p. 37), a existéncia de restricdes
a livre transacédo trata-se de “caracteristica sui generis das op¢des de compra de
acOes outorgadas no ambito de um SOP as distingue das opcdes negociadas em
bolsa de valores e trds (sic) um consideravel impacto na definicdo da data de

ocorréncia do fato juridico tributario”, conforme sera visto a diante.

Firmado o Plano de Opcéao de Compra de Acdes, a empresa € denominada de
concedente, sendo o beneficiario ou participante as nomenclaturas utilizadas para se

referir ao empregado ou prestador de servigo que adere ao plano.

Nessa etapa, a concedente se obriga a emitir ou transferir as acdes ao
participante que, apds o prazo estabelecido, atenda as condi¢cdes determinadas no
Plano (QUINTANILHA, 2019). Esse periodo de prefixado corresponde ao Vesting.

3.2.2. Vesting Period

O Vesting Period também é conhecido como periodo de caréncia, “que € o
intervalo de tempo entre 0 momento em que a opc¢éo € concedida e 0 momento em
que o empregado podera de fato exercer o seu direito de compra” (PEREIRA;
SANTOS, 2015, p. 26).

Esse periodo é estabelecido no momento da outorga e, segundo entendimento
jurisprudencial, no vesting apenas existiria uma expectativa de direito, haja vista que
a conclusao do periodo para a aquisi¢cado do direito ainda néo foi atingida. Inclusive,
para os contratos de natureza mercantil, ser4 necessario que o participante realize

um efetivo desembolso de caixa para a aquisicao das acdes objeto do Plano, o que
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pode acabar ndo sendo concretizado a depender da sua vontade (GALHARDO;
BATISTA, 2015).

Nesse sentido, caso as condigbes ndo tenham sido cumpridas, ou tenha
ocorrido a desvalorizagcédo das acdes, deixando de ser interesse do participante, a
operacdo pode ou ndo ser concretizada. Sobre sua duracdo, Karolina Quintéo
Quintanilha (2019, p. 195) entende que esta estaria associada ao objetivo de
manutencdo dos profissionais na empresa, podendo inclusive ser objeto de
guestionamento por parte das autoridades fiscais:

A legislacdo brasileira ndo traz a previsdo do lapso temporal que o
vesting deve observar. Entretanto, se uma das principais finalidades
dos stock options plans é aumentar o tempo de permanéncia de
determinado profissional na empresa, pratica conhecida como
"retencdo de talentos”, ndo faz sentido que o plano estipule um
vesting curto, sob pena de o fisco presumir que, na verdade, a
companhia utiliza os planos de stock options como forma de
remunerar seus funcionarios e/ou prestadores de servicos pelos
trabalhos prestados, atribuindo a natureza juridica salarial, e seus
desdobramentos, sobre a operagdo. Atualmente, a pratica do
mercado tem estabelecido prazos que variam entre 3 (trés) e 5
(cinco) anos.

Apds o periodo do vesting, atendidas as devidas condi¢cdes, o participante
adquire o direito ao exercicio da compra das ac¢odes.

3.2.3. Periodo de Exercicio

No periodo de exercicio, os participantes irdo exercer o seu direito, mediante
desembolso em dinheiro, de comprar as acdes previamente determinadas pelo
preco fixado no momento da outorga. A depender do acordo firmado, pode haver

uma data especifica para o exercicio ou um lapso temporal limitado.

Aqui o participante avalia se deseja efetivar a compra das agdes, observando
se o0 preco de aquisicdo das acdes “congelado” pelo SOP € mais vantajoso do que o
atual valor de mercado. E dizer, caso tenha ocorrido a valorizagcdo das acbes da
empresa, é provavel que o participante exerca seu direito, enquanto que, caso
ocorra a desvalorizacdo dos ativos, € possivel que o participante se abstenha de

exercer a opcao de acoes.
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Conforme explicam Luciana Rosanova Galhardo e Diego Alves Amaral Batista
(2015, p. 313), "o participante s6 passa a ter direitos econdmicos e politicos de socio

a partir do exercicio da opcao e da efetiva emissdo das a¢des”.

Nesse contexto, apdés o exercicio, as empresas devem proceder com a

transferéncia de titularidade das acfes para os funcionarios.

3.2.4. Lock-up Period

Ainda considerando a discricionariedade para o arbitramento de clausulas
variadas, tipica dos contratos de natureza mercantil, € possivel que alguns SOP
prevejam um prazo minimo no qual a titularidade das ac¢Bes deve ser preservada
pelo participante, ou que em sentido contrério possibilitem a alienagcdo imediata dos

ativos a terceiros.

Esse periodo em que o participante se encontra impedido de alienar as suas
acOes, mesmo apos o exercicio da opc¢ao, € denominado de lock up e, embora ndo

seja obrigatério, € muito comum no mercado por acrescentar um componente de
risco para o beneficiario (FAJERSZTAJN, 2019).

Como mencionado no capitulo anterior, parte da jurisprudéncia entende que o
estabelecimento de lock up seria requisito para caracterizacdo da natureza mercantil
do SOP. Contudo, a doutrina costuma defender que a auséncia da previséao de lock
up nao interfere na natureza juridica das opcdes de compra de acbes (OLIVEIRA,
2020)

Nesse contexto, a possibilidade dessa limitacdo apenas tem como finalidade a
manutencdo do beneficiario como socio da empresa durante determinado periodo
em que as ac¢Oes ainda estéo sujeitas a flutuagcdo do mercado, de modo a incentivar
gue o funcionario se mantenha produtivo e gerando valor para a companhia, na
medida em que o desempenho da empresa impactaria na precificagao das acgdes
detidas (GALHARDO; BATISTA, 2015).

3.2.5. Alienacéao das Acgoes
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ApoOs o lock-up period, os participantes tem o direito de vender ou alienar as

acOes adquiridas.

Assim como o efetivo exercicio da opcéo (item 3.2.3), a aliena¢do pode ou ndo
ocorrer a depender do interesse do beneficiario, na hipétese de o participante
preferir manter sua posicdo acionaria na empresa, em detrimento de realizar a
venda das acbes adquiridas, embolsando as possiveis diferencas entre o preco de

aquisicao (strike price) e do valor de mercado no momento da alienacéo.

Essa etapa pode ocorrer no mercado da bolsa de valores ou em negociacao
privada, de modo que as ac¢des serdo convertidas em caixa independentemente do
tipo de negociacao realizado (GALHARDO; BATISTA, 2015), que pode se dar (i) de
forma direta e publica no mercado de valores mobiliarios, no caso de sociedade
andnima de capital aberto; ou (ii) nos termos das previsdes estatutarias, caso se
trate de companhia de capital fechado (OLIVEIRA, 2020).

De acordo com a doutrina, sob a perspectiva do beneficiario, € na alienacéo
das acbes em que "ha certeza e definitividade quanto ao valor da renda auferida, o
que autorizara a incidéncia do imposto, com toda a seguranca, permitindo-se, nesse
momento, que o pagamento do tributo seja custeado por sua propria materialidade,
respeitando-se a capacidade contributiva” (FAJERSZTAJN, 2019, p. 440).

3.3. ELEMENTOS ESSENCIAIS A NATUREZA MERCANTIL DO CONTRATO

Assumindo como premissa que a identificagcdo da natureza dos ganhos
decorrentes das stock options depende das particularidades de cada caso concreto,
Bruno Marcorin Carramaschi e Luiz Alberto Paixdo dos Santos (2015, p. 105)
identificam na jurisprudéncia os seguintes critérios para a qualificacdo da natureza

dos beneficios auferidos no &mbito de um SOP:
® fixacdo do preco de exercicio da op¢do como sendo de mercado ou néo;
(i) concessao ou nao de subsidio financeiro para o exercicio da opc¢ao;

(i)  distancia ou proximidade temporal entre exercicio da op¢ao e venda da

acao adquirida (i.e., existéncia e prazo de lock up);
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(iv) facultatividade; e

(v) condicbes de exercicio vinculadas a permanéncia do beneficiario na

empresa.

A nosso ver, a luz da jurisprudéncia brasileira, € possivel consolidar esses
critérios em pelo menos 4 (quatro) elementos essenciais a determinacdo da
natureza eminentemente mercantil de um Stock Option Plan, para que este ndo se
enquadre como uma remuneragdo: (i) facultatividade ou voluntariedade; (ii)
onerosidade; (iii) estabelecimento de prazos; e (iv) risco efetivo tipico de um

acionista.

Além disso, considerando as caracteristicas de uma relacéo laboral, é possivel
acrescentar mais 2 (dois) elementos ndo devem estar presentes no SOP, uma vez
que ensejariam o0 reconhecimento dos valores recebidos como remuneracéo,
especialmente para fins de incidéncia das contribuicées previdenciarias. Sao eles (i)

contraprestatividade ou retributividade; e (ii) habitualidade ou ndo eventualidade.

A seguir, passamos a analisar cada uma dessas caracteristicas de modo a
verificar como os tribunais tem compreendido a manifestacdo desses aspectos para

fins de determinacéo do tratamento fiscal aplicavel.

3.3.1. Facultatividade ou Voluntariedade

Um SOP assumira natureza remuneratdria quando excluir a opcao de escolha
de seus funcionarios na participagcédo do Plano. Isto €, a compulsoriedade na adeséo
ao Plano de Stock Option atrai para si a natureza salarial no pagamento de

beneficios.

Nesse contexto, “o0 beneficiario ndo pode ser obrigado a participar do SOP, pois
a voluntariedade é caracteristica inerente de quem realiza investimentos de capital
potencialmente sujeitos a variagbes e perdas” (GALHARDO; BATISTA, 2015, p.
330).

Com relacéo aos contratos de opc¢des, as licdes do professor Orlando Gomes

(2009, p. 69) remetem a declaracdo de aceitacao por parte dos envolvidos:
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A opcao é o contrato por via do qual se confere a uma das partes a
faculdade de criar, por iniciativa prépria, uma relacao obrigacional ja
definida em seus pontos essenciais. Por esse negdcio juridico, uma
das partes se reserva a liberdade de aceitar proposta, completa e
inalteravel, da outra, com tal eficacia que, para formar o contrato
sucessivo, basta declarar a aceitacdo, necessaria nao sendo outra
manifestacdo da vontade do proponente ou policitante.

Nesse sentido, € necessario que haja demonstracdo de vontade tanto no
momento de se firmar o contrato, bem como no momento de exercicio da opcao de

acdes, nos termos acordados.

3.3.2. Onerosidade

Seguindo a légica das relacdes mercantis, é necessario que seja cobrado um
preco pela aquisicdo das acdes oferecidas no SOP, de modo que os Planos que
concedam opc¢Oes ou acbOes de forma gratuita (ou que apresentem vantagens
excessivas, com o0 estabelecimento de precos infimos ou desproporcionais em

comparacao aos operados no mercado), atrairdo a natureza salarial.

Por outro lado, a natureza de remuneracéo sera afastada quando demonstrado
que o beneficiario efetivamente investiu seu préprio capital na aquisicdo das acdes,
prevalecendo a natureza mercantil do SOP (GALHARDO; BATISTA, 2015). Seja na
assinatura do SOP ou no exercicio da compra de a¢des, ndo deve ser atribuida uma
natureza salarial as prestacdes nas quais o trabalhador incorreu em efetivo énus

financeiro.

Nesse sentido, Sergio Pinto Martins (2015, p. 128) cita o caso envolvendo a
empresa Computer Associates do Brasil Ltda, no qual o carater ndo salarial foi

reconhecido:

Stock options. Incentivo ao empregado. Carater nao salarial.
Tratando-se as denominadas stock options de incentivo ao
empregado no desenvolvimento de seus misteres, condicionado,
porém, a regras estabelecidas e ndo sendo gratuito, visto que sujeito
a preco, embora com desconto, tem-se que ndo guardam tais opcdes
de compra de a¢fBes da empresa carater salarial. Recurso ordinario
obreiro a que se nega provimento, no aspecto (TRT-22 Regido, RO
42.364/2002, Ac. 20030636234, rel. juiza Anélia Li Chum, D.O. ESP
5.12.03)
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Assim como no precedente mencionado, decisbes mais recentes ja
reconhecem que, mesmo em caso do estabelecimento de descontos na aquisicdo

das opc¢oes, a verificacado da onerosidade reforga a natureza mercantil dos SOP.

Com relagéo a precificacdo das acbes, como visto acima, a legislacdo apenas
disciplina as hipoteses de outorga gratuita de acdes ou de opc¢des de acdes, motivo
pelo qual classificam alguma parcela do Plano como “pagamento baseado em
acbes”. Nesse sentido, tais disposi¢cdes ndo sdo aplicaveis em se tratando de um
Plano de Opcdo de Ac¢bGes de natureza puramente mercantil, através do qual os
beneficiarios incorrem em custo tanto para adquirir as op¢des de compra de acoes,
guanto para exercer essas opc¢les, adquirindo as acdes subjacentes. Afinal, ndo

haveria quaisquer despesas com o0 pagamento baseado em acoes.

N&o obstante, destacamos que a jurisprudéncia ainda nao analisou em
detalhes as métricas utilizadas para atribuicdo do preco de exercicio, de modo que
tende a desconsiderar os Planos em que ha estabelecimento de valores infimos ou
irrisérios para as opgbes ou acdes subjacentes. Nesse sentido, ocorre 0 que tem
sido chamado de “desvirtuamento do SOP”:

“PLANO DE OPCAO DE COMPRA DE ACOES (STOCK OPTIONS).
Em sua concepgdo original o stock option € mera expectativa de
direito do trabalhador (seja empregado, autdnomo ou administrador),
consistindo em um regime de opcao de compra de agdes com preco
prefixado, concedida pela empresa aos contribuintes individuais ou
mesmo empregados, garantindo-lhe a possibilidade de participacéo
no crescimento do empreendimento (na medida que o sucesso da
empresa implica, sendo apenas um incentivo ao trabalhador apés um
periodo pré determinado ao longo do contrato de trabalho.

Em ocorrendo o desvirtuamento do stock option em sua concepg¢éo
inicial, qual seja, mera operacdo mercantil, seja, pela concessédo de
empréstimos, possibilidade de venda antecipada, troca de planos,
correlagdo com o desempenho para manutencdo de talentos fica
evidente a intencdo de afastar (ou minimizar) o risco atribuido ao
proprio negécio, caracterizando uma forma indireta de remuneracao.

Trecho do Voto

Para que os planos se enquadrem na regra contida no dispositivo
acima mencionado €é necessario que sejam cumpridos alguns
requisitos, dos quais dois sao essenciais e obrigatdrios: onerosidade
e risco. [...] Ora, é inerente ao plano de opg¢bes que haja um
desconto entre o preco de mercado atual e o valor a ser
oferecido aos beneficiarios. Se ndo, qual seria a finalidade de a
empresa elaborar um plano para oferecer as agcbes? Se for para
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obter uma acdo ao preco de mercado, basta que o interessado va
direto a uma corretora e adquira quantas a¢fes quiser junto a Bolsa
de Valores. (CARF: Acérddo n° 2301-006.005 — 32 Céamara / 12
Turma Ordinaria Sessao de 11 de abril de 2019) (grifo nosso)

Em que pese o reconhecimento da possibilidade do oferecimento de
descontos, no caso em analise, os conselheiros concluiram que “o valor pago pelas
acOes € bastante inferior ao valor de mercado, o que fere o carater mercantil do

plano uma vez que desaparece o risco”.

A titulo de exemplo, adotando um entendimento ainda mais restritivo, o voto
vencedor do Acérddo n°® 2201-005.285, de 11 de julho de 2019, acabou por entender
que o carater da onerosidade da operacdo ndo seria suprido apenas com o
pagamento pelo beneficiario no momento do exercicio da op¢do, na medida em que
no momento da outorga nada foi investido pelo participante para que no futuro

gozasse dessa benesse.

No entanto, nos parece que, até o momento, a jurisprudéncia tributaria e
trabalhista apenas se consolidou no sentido de reconhecer que a auséncia de

qualquer investimento do empregado atrairia a natureza salarial.

Em sentido contrario, no ambito judicial, vale a pena mencionar o entendimento
consagrado por juiz da 102 Vara Federal da Subsec¢do Judiciaria de Sao Paulo, o
qual entendeu que “o risco de mercado ndo é afastado pelo fato de o optante vir a
receber as acbes gratuitamente nas proporcdes contratualmente estabelecidas”
(Processo 0021090-58.2012.4.03.6100, DJE 29.10.2013). Para o juiz, apesar de
reduzido, o risco da operacdo continuava existindo na medida em que as acdes
detidas pelo beneficiario poderiam sofrer desvalorizacéo. A referida decisdo acabou
sendo mantida pelo TRF3.

Assim, parte da doutrina defende que “mesmo no caso em que o empregado
exerce o direito de opcao pelo sistema cash less excercise, em que 0 exercicio €
feito sem pagamento, o trabalhador assume o risco de ganhar ou perder ao vender
as acoes, de acordo com o valor obtido no mercado acionario” (MARTINS, 2015, p.
127).

N&o obstante, os riscos de questionamento aumentam quando a onerosidade
nao é evidente, de modo que a previsdo de clausulas que possibilitem que

empregado utilize o valor da venda das acdes para pagamento do preco do
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exercicio também acabam reforcando a auséncia de onerosidade para o empregado

beneficiario.

Dessa forma, de acordo com a jurisprudéncia, conclui-se que a onerosidade
sera verificada caso o SOP preveja o pagamento de (i) “prémio” para compra de
opcOes de acbes; (i) strike price em valor razoavel; e (iii) sem quaisquer
mecanismos de cashleess (a exemplo da possibilidade de compensacéo com o valor

a ser recebido na venda das acdes, acima mencionada).

Ademais, verifica-se que os dispéndios financeiros do participante com o SOP
estdo diretamente associados a verificacdo ou ndo de limitacdo dos riscos de perda
de capital pelo funcionario, razdo pela qual passamos as demais caracteristicas que

compdem esse elemento.

3.3.3. Risco do Negocio

Para caracterizagdo do SOP como contrato de natureza mercantil, o
participante deve estar sujeito ao risco tipico do negécio, isto é, podera tanto ganhar

como perder o dinheiro investido.

Dessa forma, em regra, quaisquer clausulas que visem a diminui¢cdo dos ricos
para os beneficiarios do Plano podem ser objeto de questionamento por parte das

autoridades fiscais, elevando as chances de caracterizacao da verba como laboral.

Nesse ponto, a jurisprudéncia trabalhista se consolidou no sentido de
reconhecer que a exposicdo do participante a variagdo do valor das agbes é um
elemento fundamental para demonstracédo da natureza mercantil da transacéo. A

titulo de exemplo, colaciona-se a seguinte ementa:

OPCAO DE COMPRA DE ACOES PELO EMPREGADO. STOCK
OPTIONS PLANS. NATUREZA JURIDICA MERCANTIL. Os stock
options plans - planos de opcdo de compra de acfes pelo
empregado - afastam-se da conceituacdo de salario, ja que
consubstanciam potencial beneficio de conteldo aleatério e nao
previamente determinavel, inclusive porque o empregado, ao exercer
tal opcéo, ainda que esta lhe seja dada em raz&o do contrato de
trabalho, submete-se ao risco proprio _do _acionista, podendo,
inclusive, submeter-se ao_efeito negativo de flutuacdo prépria
das cotacbes em bolsa. A potencial vantagem correspondente
aos stock options possui_nitida natureza mercantil, pois o
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empregado, no caso, adquire acdes da companhia em que trabalha,
ainda que em valores inferiores aos daqueles negociados em Bolsa
de Valores, mas desvinculados do salério, assumindo os riscos da
sua valorizacéo ou da sua desvalorizacdo segundo a performance da
companhia e das respectivas acoes, insitos ao proprio mercado de
capitais. Tratam-se, pois, de operacdes no mercado de acdes, ndo
possuindo, os stock options plans, natureza salarial. (TRT da 22
Regido; Processo: 1001023-76.2017.5.02.0069; Data: 04-11-2020;
Orgédo Julgador: 22 Turma - Cadeira 4 - 22 Turma; Relator(a):
RODRIGO GARCIA SCHWARZ) (grifo nosso)

Para Sergio Pinto Martins (2015, p. 127), “ndo se poderia dizer que €
remuneracao a opcdo de compra em que o empregado tem prejuizo no mercado
financeiro”. Nesses casos, para o autor, o trabalhador assume o risco na opg¢éo de
ganhar ou de perder (risco de flutuacdo do valor das agoes).

Nesse contexto, vale destacar as consideracdes trazidas no Acorddao 2402-
007.2083. No caso sob andlise, 0 SOP continha previsédo de que o participante teria
a possibilidade de “somente exercer a opcédo se o valor de mercado da acéo for
superior ao preco de outorga por ele contratado, tendo o direito contratual de

guardar o momento que julgar mais adequado ao exercicio de tal op¢ao”.

O referido contrato também nédo continha previsdo de desembolso financeiro,
razdo pela qual o CARF entendeu o risco tipico da operacdo mercantil havia sido
suprimido, na medida em que sob hip6tese alguma o beneficiario incorreria em

perda:

“Vale destacar, também, que em regra ndo ha qualquer desembolso
financeiro do beneficiario pois, ao exercer a sua opg¢do, pode
imediatamente vender as a¢cdes no mercado ou a propria empresa,
sem efetivamente desembolsar qualquer quantia & concedente,
ficando consigo a diferenca entre o preco de compra e o de venda,
nao havendo que se falar, portanto, em onerosidade contratual, ja
gue o Unico investimento que o trabalhador de fato realiza é a
prestacdo ao empregador, obrigagdo natural dessa espécie

contratual.”

As demais varia¢cOes de clausulas que visem a mitigar 0s riscos aos quais 0s

participantes estdo sujeitos, ou que de alguma forma garantam a certeza de um

3 O Acérddo 2201-005.153; Acorddo 2201-005.152 e Acordao 2201-005.151 também seguiram a
mesma linha, consignando que: “incidem contribui¢des previdenciarias sobre beneficios concedidos a
colaboradores, no ambito de Programas de stock options, quando verificada que a operacdo tem
nitido viés remuneratério, ndo apresentando natureza mercantil, ndo evidenciando qualquer risco
para o beneficiario e estando claramente relacionada a contraprestagéo por servigos”.
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ganho financeiro, ele podera simplesmente ndo o fazer, se verificar que as acdes

nao sofreram a valorizacao esperada.

3.3.4. Estabelecimento de Lock Up

A presenca de clausula de lock up reforca os riscos para o participante do
SOP, o que é positivo para fins do afastamento da incidéncia das contribui¢cdes
aplicaveis aos rendimentos ordinarios (GALHARDO; BATISTA, 2015). No entanto, a
sua auséncia ndo € suficiente para desnaturar a natureza mercantii do SOP,
servindo apenas para fortalecer as caracteristicas de risco e onerosidade para o
participante (FREITAS, 2015).

Em sentido diverso, parte da doutrina entende que, caso as a¢fes tenham sido
adquiridas sem pagamento pelo exercicio da acdo, a possibilidade de sua alienacéo
imediata pode desqualificar a natureza de investimento do SOP, por eliminar o
elemento de risco inerente a esse tipo de operacdo (CARRAMASCHI; PAIXAO,
2015).

Conforme explicam Bruno Marcorin Carramaschi e Luiz Alberto Paixdo dos
Santos (2015, p. 107), “caso a acéo fique indisponivel por um periodo de tempo
depois do exercicio, ela podera sofrer desvalorizacdo neste periodo e, passado o

lock up, podera valer menos do que o preco pago para exercer a op¢ao”.

Porém, em regra, o lock up ndo deve implicar a desnaturacdo do contrato de
stock options, na medida quem se refere a momento posterior ao exercicio das
acOes, de modo que a venda das ag¢des constitui um negdcio juridico independente
(CATAO, 2006).

Dessa forma, para a doutrina, o lock up period ndo deve ser entendido como
um elemento imprescindivel para a validade de um SOP, mas meramente como um

mitigador das chances de questionamento.
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3.3.5. Auséncia de contraprestatividade

A contraprestatividade € elemento tipico do conceito de remuneracdo. Dessa
forma, clausulas que imponham contraprestacdes a serem executadas pelos
participantes, a exemplo do alcance de metas individuais e vinculacdo ao tempo de
permanéncia na empresa, podem servir de fundamento para desnaturacdo do Stock

Option Plan.

Esse tem sido o entendimento do CARF sobre a matéria:

REMUNERAGAO INDIRETA. OPGAO DE COMPRA DE AGOES.
STOCK OPTIONS. NATUREZA REMUNERATORIA. Os pagamentos
efetuados pelas empresas a seus diretores, sob a forma de opcdes
de compra de acdes - Stock Options, condicionada a permanéncia do
beneficidrio na empresa, caracterizam-se como retribuicdo ao
trabalho prestado, portanto tém natureza remuneratéria. (CSRF:
Acoérdao n° 9202-005.968 — 22 Turma. Sesséo de 26 de setembro de
2017)

Para que mantenham sua natureza original de contrato mercantil, € necessario
que o SOP nado corresponda a uma retribuicdo ao trabalho exercido pelo
empregado. Em outras palavras, os Planos de Stock Option sdo “um atrativo, uma
possibilidade de o beneficiario realizar a compra das a¢des da empresa que ajudou
a desenvolver” (QUINTANILHA, 2019).

Nesse sentido, via de regra, verifica-se que o empregado néo recebe o direito
de opcdo de compra de acbes como pagamento pelos servicos prestados na
empresa, sendo que o potencial ganho com a venda das respectivas acdes sequer é
pago pelo empregador, de modo que se tratam de situagfes distintas (MARTINS,
2015).

3.3.6. Eventualidade (ou Nao Habitualidade)

Outra caracteristica tipica das parcelas de natureza remuneratéria € a
habitualidade. Segundo a doutrina, seria o conceito mais subjetivo de se analisar, na
medida em que sO podera ser definido diante do caso concreto, sendo entendido
como o lapso temporal no qual ocorre a pratica de reiterada de determinado ato
(QUINTANILHA, 2019).
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Nesse sentido, a caracterizacdo da habitualidade no pagamento no ambito dos
SOP seria muito discutivel, uma vez que pode vir a ocorrer a cada trés anos, cinco
anos, em periodicidades diversas, sendo que habitual para o direito do trabalho se
enquadra no periodo maximo de um ano, como no caso das férias, gratificacdes
natalinas etc (MARTINS, 2015).

As empresas que desejam instituir um SOP devem observar, portanto, a
impossibilidade de habitualidade na concessao, eis que os Stock Option Plans

mercantis sdo marcados pela eventualidade:

Também a habitualidade encontra-se ausente nos planos de stock
option, posto que as a¢fes sdo conferidas um a Unica vez, mediante
0 exercicio da opcdo de compra pelo seu titular. Ou seja, apds o
vesting period, o beneficiario terd um prazo para informar se exercera
ou ndo a opcéo de comprar as agdes, e uma vez tomada a decisdo
pelo titular da opcéo (seja pela compra ou ndo das acdes), resta
encerrado o objeto contratual (WANDERLEY, 2015, p. 130).

Portanto, restara caracterizada a habitualidade na hipétese de haver a
concessao regular de Planos de Opc¢bes de Compra de Acles, por repetidas vezes

no mesmo periodo, com 0s memos critérios e beneficiarios.

3.4. VISAO GERAL ACERCA DA JURISPRUDENCIA SOBRE SOP

No ambito do CARF, com base nos precedentes acima mencionados e nas

demais decisdes analisadas, podemos concluir que:

(1) a andlise dos Planos de Stock Option tem sido procedida de forma
casuistica, mediante a identificagdo das caracteristicas e peculiaridades
de cada acordo, para determinagédo da natureza da relagdo como sendo

uma operagédo mercantil ou uma remuneragao;

(i) para que o SOP mantenha sua natureza originaria de contrato mercantil,
guatro elementos principais devem estar presentes: (i) facultatividade;
(i) onerosidade; (iii) risco efetivo ao participante; e (iv) previsao de lock

up;
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(i)  tais elementos estdo interrelacionados, uma vez que ausente a
onerosidade da transacédo, nao podera haver risco para o participante do
SOP;

(iv) caso seja identificada a habitualidade e contraprestatividade na
concessao do SOP, este assumira a natureza de remuneracao, sujeita

ao IRPF a aliquotas progressivas de 0 a 27,5%.

Partindo para uma andlise quantitativa, em estudo realizado por Bruno Romano
(2021), publicado na Revista Direito Tributario Atual, entre as 63 decisdes exaradas
pelo CARF sobre a incidéncia de contribuicdes previdenciarias sobre Planos de
Stock Options, 23 foram favoraveis aos contribuintes e 40 foram desfavoraveis
(sendo 29 recursos voluntarios e/ou de oficio, 8 em sede de recurso especial, 3 em

sede de embargos de declaracéo).

Das decisfes julgadas de forma favoravel ao contribuinte, 21 se referiam a
recursos voluntarios e/ou de oficio, dos quais 16 decidiram pela nulidade do auto de
infragdo. Dos 5 acérddos em que a ndo incidéncia de tributos foi reconhecida, 2
foram reformados, 2 aguardam julgamento de recurso especial e apenas 1 foi

mantido.

Recentemente, no comec¢o do més de novembro, foi noticiado na midia que a
22 Turma Ordinaria da 42 Camara da 22 Secédo do CARF teria afastado a incidéncia
de IRPF sobre os ganhos obtidos por meio de SOP, por possuirem carater mercantil
em detrimento da natureza remuneratéria defendida pela Fazenda (Processo n°
10880.734908/2018-43). A decisao teria sido realizada com base no novo critério de

desempate pré-contribuinte, instituido apds o fim do voto de qualidade.

Em que pese o referido acorddo ainda néo ter sido disponibilizado, ao que
parece, a decisdo se encontra em consonancia com o entendimento do Tribunal
Superior do Trabalho, que tem entendimento consolidado de que os SOP néo estao

sujeitos aos critérios de remuneracdo por possuirem natureza mercantil.

No ambito judicial, levantamento realizado pelo escritorio Mattos Filho, aponta
que 75,86% de 174 decisdes localizadas em primeira e segunda instancias séo
favoraveis aos contribuintes, sendo majoritariamente favoravel no Tribunal Regional
Federal da 32 Regido (OLIVON, 2021).
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Nesse contexto, também recentemente, a Procuradoria-Geral da Fazenda
Nacional (PGFN) apresentou desisténcia do Recurso Especial (REsp 1.737.555) que
seria julgado pelo Superior Tribunal de Justica, envolvendo a tributacdo dos Stock
Option Plans. A decisdo do TRF3 havia sido favoravel ao contribuinte e o SOP de

fato ndo possuia os elementos caracterizados de remuneracéo.

Seria o0 primeiro julgamento do STJ acerca da incidéncia das contribuicdes
previdencidrias sobre a venda das acdes dos empregados. Acredita-se que a
desisténcia tem sido uma estratégia recorrente da PGFN de modo a evitar um

precedente desfavoravel quanto a matéria.
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4. TRATAMENTO FISCAL APLICAVEL

Feitas as devidas observacdes acerca da natureza juridica dos Planos de
Stock Option, cabe ao presente trabalho verificar o tratamento fiscal aplicavel ao
SOP, caso seja tributado pelo do Imposto de Renda (pessoa fisica ou ganho de

capital) e das Contribui¢cdes Previdenciarias.

Além disso, h4 ainda de se observar a controvérsia envolvendo momento da
tributacéo. E dizer se stock options devem ser tributadas no momento da outorga, da
aquisicao ou exercicio das opc¢fes, ou apenas no momento de alienacdo das acoes.
Além de breves comentarios sobre a controvérsia envolvendo a base de célculo a

ser considerada.

Via de regra, os residentes no Brasil séo tributados tanto sobre a renda quanto
sobre os ganhos de capital que sejam auferidos no pais ou no exterior. A legislacéo
tributaria brasileira, no entanto, prevé um tratamento distinto para “renda” e “ganhos

de capital” recebidos pelas pessoas fisicas residentes no Brasil.

4.1. IMPOSTO DE RENDA

Atualmente, a renda auferida por residentes brasileiros ainda que de fontes
estrangeiras (empresas nao domiciliadas no Brasil), seja remetida ao Brasil ou néo,
esta sujeita ao Imposto de Renda, no Brasil, as aliquotas progressivas estabelecidas
no artigo 122, item V, do Decreto n® 9.580 de 22.11.2018 (“Decreto n° 9.580/18” que

aprova o Regulamento do Imposto de Renda — “RIR/18”):

Base de calculo mensal (R$) Aliguota (%) V?rlr?;:s?grdie;gﬁgga?ggo
Até 1,903.98 - -
De 1,903.99 até 2,826.65 7,5 142,80
De 2,826.66 até 3,751.05 15 354,80
De 3,751.06 até 4,664.68 22,5 636,13
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Acima de 4,664.68 27,5 869,36

Quando esta renda for paga diretamente de fonte estrangeira, em principio,
nao deveria haver retencédo de obrigacdes de renda para a fonte pagadora, uma vez
gue o beneficiario brasileiro seria o responsavel pelo recolhimento do imposto de
renda de acordo com as aliquotas acima indicadas, através de vouchers

denominados “carné-ledo”.

O Imposto de Renda pago via carné-ledo é tratado como adiantamento do
imposto devido pela pessoa fisica no final do exercicio, devendo ser computado em
seu passivo fiscal global na declaracdo anual de imposto de renda da pessoa fisica
(“DIRPF”).

Por outro lado, se o residente tributario brasileiro receber pagamentos de
entidades locais (como por meio da folha de pagamento local), tais pagamentos
estardo sujeitos ao IRRF, as aliquotas progressivas indicadas acima, de acordo com
o artigo 677, item V do RIR/18.

Nesse caso, caberia a entidade brasileira reter o IRRF devido pelo empregado,
na condicdo de responsavel tributaria pela obrigacdo®. Os valores de IRRF, nesse
caso, também seriam tratados como um adiantamento para o passivo fiscal total que

sera apurado pelo individuo em sua DIRPF.

4.2. IMPOSTO DE RENDA - GANHO DE CAPITAL

De acordo com o artigo 21 da Lei n°® 8.981, de 20.1.1995 (“Lei n° 8.981/95”),

geralmente, os ganhos de capital apurados por pessoas fisicas brasileiras, na venda

4 A entidade é responsavel pelo valor total do imposto, bem como por quaisquer multas de mora e
juros aplicaveis, caso a retencdo na fonte seja paga apds o vencimento e o empregado ainda nao
tenha apresentado a Declaragdo de Imposto de Renda (“DIRPF”). No entanto, apds o prazo para o
funcionario apresentar sua DIRPF, as entidades locais podem ser responsabilizadas pela multa e
juros de mora, mas ndo pelo valor principal do imposto devido (que s6 seria cobrado pelas
autoridades fiscais dos préprios funcionarios brasileiros).
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de ativos, estdo sujeitos ao imposto de renda a aliquotas progressivas, que variam
de 15% a 22,5%°.

No caso de ganhos de capital auferidos por pessoas fisicas brasileiras, ndo ha
obrigacdes de retencdo na fonte para a fonte pagadora e as pessoas fisicas sdo
responsaveis pelo pagamento do imposto devido, no ultimo dia util do més seguinte
em que os ganhos de capital foram reconhecidos. Nos termos da legislacédo, o
imposto pago por pessoas fisicas sobre ganhos de capital é definitivo, o que significa
que ndo seréa contabilizado para fins de tributacdo geral na DIRPF.

A base de calculo para esse imposto é a diferenca positiva entre o produto da
(i) venda, liquidacdo ou resgate dos ativos; e (i) o seu custo de aquisicdo, que
geralmente deve ser comprovado por meio do valor constante da DIRPF, conforme

comprovado por documentacgéo qualificada e confiavel.

A base de calculo dos ganhos de capital pode ser calculada em reais ou em
moeda estrangeira, dependendo da origem dos recursos que foram utilizados pela
pessoa fisica na aquisicdo do bem. Se um ativo estrangeiro é comprado com fundos
auferidos originalmente em reais, os ganhos de capital associados a alienacgéo de tal
ativo devem estar sujeitos a possiveis flutuacdes cambiais, enquanto os ativos
estrangeiros comprados com fundos auferidos originalmente em moeda estrangeira

nao devem estar sujeitos a variacdes cambiais.

4.3. CONTRIBUICOES PREVIDENCIARIAS

Nos termos da legislacdo brasileira, a Seguridade Social sera financiada por
toda a sociedade de forma direta e indireta, mediante recursos orgcamentarios da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal, das contribuicbes do trabalhador, das
contribui¢cdes sociais incidentes sobre a receita de concursos de prognosticos e das
contribuicbes do empregador incidentes sobre “a folha de salarios e demais

rendimentos do trabalho pagos ou creditados, a qualquer titulo, & pessoa fisica que

5 Para o ganho de capital no valor de até 5MM reais: Aliquota de 15%; para o ganho de capital no
valor entre 5MM e 10MM de reais: Aliquota de 17,5%; para o ganho de capital no valor entre 10MM e
30MM de reais: Aliquota de 20%; e para o ganho de capital no valor superior a 30MM de reais:
Aliquota de 22,5%.
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Ihe preste servigco, mesmo sem vinculo empregaticio”; “a receita ou o faturamento”; e

0 “lucro”, nos termos do artigo 195, da Constituicdo Federal.

Na esteira do disposto na Constituicdo Federal, a Lei n°® 8.212/91 define, como
base de calculo da contribuicdo previdenciaria, a totalidade dos rendimentos pagos,

a qualquer titulo, durante o més, destinados a retribuir o trabalho, qualquer que seja

a sua forma, inclusive as gorjetas, os ganhos habituais sob a forma de utilidades e
os adiantamentos decorrentes de reajuste salarial, quer pelos servigos efetivamente
prestados, quer pelo tempo a disposicdo do empregador ou tomador de servigos nos
termos da lei ou do contrato ou, ainda, de convencado ou acordo coletivo de trabalho

Oou sentenca normativa.

Em sintese, as empresas brasileiras estdo sujeitas ao pagamento de
contribuicbes para a previdéncia social sobre a remuneracdo paga a seus
empregados regularmente (se tal pagamento for feito de forma consistente) e em

contraprestacao pelo trabalho realizado pelo empregado.

As aliquotas das contribuicdes previdenciarias variam de 20% (caso ndo haja
vinculo empregaticio) a 31,8% (para empregados e dirigentes com vinculo

empregaticio).

De acordo com a legislacdo previdenciaria, empresas do mesmo grupo
econbmico sdo solidariamente responsaveis pelas obrigacdes previdenciarias.
Assim, mesmo que 0 pagamento seja feito no exterior por empresa estrangeira do
grupo, a empresa brasileira em que o participante estiver trabalhando pode ser
responsabilizada pelo pagamento da contribuicdo previdenciaria incidente sobre a

remuneracao paga no exterior.

4.4. DO MOMENTO DE OCORRENCIA DO FATO GERADOR

A rigor, a partir do momento em que ha a transferéncia das opg¢bes aos
participantes do Plano sem qualquer contrapartida (ou seja, a titulo gratuito), existe o
risco as autoridades fiscais alegarem que as opc¢des outorgadas teriam natureza
remuneratéria e os valores correspondentes deveriam ser oferecidos a tributagéo no

momento de outorga.
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No entanto, € possivel defender que, até o final do vesting period, ha apenas
mera expectativa de direito, na medida em que ndo existe qualquer garantia de que
o direito serd adquirido pelo Participante ou mesmo de que se verificara
efetivamente algum beneficio econdbmico a ele transferido, com carater

remuneratorio.

Assim, do ponto de vista da pessoa fisica do participante do plano, apenas
apos o vesting period, quando h& a transferéncia definitiva das opc¢des e — mais do
gue isso — quando elas de fato sdo exercidas, com o pagamento de um preco pela
acado em valor inferior ao de mercado — € que se poderia dizer que, verificou-se de

fato algum beneficio econémico.

Em outras palavras, ainda que a outorga das opc¢Oes das acOes aos
participantes do Plano seja realizada a titulo gratuito, o fato gerador das
contribuicdes previdenciarias apenas restard configurado apds o exercicio das
opcOes e a transferéncia definitiva da propriedade das acfes aos participantes do

Plano.

No mesmo sentido, 0 CSRF e o Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
(“CARF”) possuem entendimento consolidado no sentido de que a tributagdo pelo
IRRF e pelas contribui¢cdes previdenciarias deve se dar no momento do exercicio da

opcéo pelo Participante do plano, consoante se infere dos seguintes precedentes®:

“FATO GERADOR DO IRRF. OCORRENCIA
INDEPENDENTEMENTE DO EXERCICIO DA OPCAO DE ACOES.
O fato gerador do IRRF em relacdo ao plano de stock ocorre
quando apurado ganho pelo trabalhador (mesmo que na
condicdo de salario utilidade), no momento em que este exerce
o direito de opcdo em relagdo as acbes que lhe foram
outorgadas.

Improcedente o lancamento quando a autoridade fiscal afirma que o
fato gerador do IRRF, no caso de stock options, seria a data de
vencimento da caréncia, independentemente do exercicio das agdes.
(CSRF — Acérdao 9101-004.587, Relatora: Andrea Duek Simantob,
integrante da 12 Turma, Sesséo de 5.12.2019)

6 Acorddo 9101-004.587, Acorddo 2401-006.796, Acérdao 1401-003.644, Acoérddo 2201-005.285,
Acoérddo 2201-005.153, Acérddo 2201-005.152, Acordao 2201-005.151, Acordao 2301-006.005,
Acoérdao 2301-005.988 e Acordao 2401-005.990
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Trecho do Voto

Como visto, a discussdo neste instante processual se resume a
analise do momento da ocorréncia do fato gerador do imposto de
renda nas operagbes de Stock Options. [...] A autoridade fiscal
entendeu que este seria, independentemente do exercicio da opcéo
pelo funcionario, o vencimento do prazo de caréncia, com base nas
seguintes premissas: [...] Entretanto, parece-me que assiste razao ao
contribuinte, quanto este pondera que somente no exercicio da
opcao haveria a fruicdo de eventual beneficio pelo funcionario, com a
correspondente entrega de recursos para a aquisicdo das acoes. [...]
Parece-me que ndo h& como afastar a l6gica deste raciocinio,
pois somente quando do exercicio das opcdes ha a
possibilidade de se auferir resultado positivo, decorrente da
diferenca entre o preco exercido e aquele praticado no mercado
de ac6es. No mesmo sentido, se é no efetivo exercicio da op¢ao que
o contribuinte efetua os respectivos registros, ndo ha como exigir o
recolhimento do IRRF em momento diverso, mesmo que se adote a
autorizacdo do CTN, que fala de disponibilidade juridica ou
econdmica da renda. [...] E irrelevante, na hipotese, tratar-se de
contribuicdo previdenciaria ou de IRRF, pois a premissa é a
mesma: somente quando h& o exercicio das op¢bes de compra
pelo funcionéario, com o desembolso dos respectivos valores e o
registro contabil das operagfes pela empresa é que se pode
falar em remuneracdo sob a forma de utilidade, com a
possibilidade de o beneficiario efetivamente usufruir as
vantagens decorrentes do ativo adquirido, pois antes disso ndo se
vislumbra qualquer beneficio.” (nosso grifo)

Quando os participantes recebem as opcdes de compra de acles, e estas
estdo livres para exercicio, pode-se dizer que um ativo foi incorporado ao seu
patrimonio. No entanto, enquanto ndo exercidas, as op¢des representam apenas

uma expectativa de direito.

Para que determinado pagamento se amolde ao conceito de salario de
contribuicdo para fins de incidéncia de Contribuicdes Previdenciarias e de IR, o
ganho deve estar efetivamente realizado, ou seja, deve estar definitivamente
incorporado no patriménio do empregado. Nao se pode falar em remuneracao
guando o ganho é meramente potencial e ainda pendente de um evento futuro para

sua realizacgéo.

Assim, ainda que no vesting o ativo tenha sido transferido em definitivo aos
participantes, sob a perspectiva da pessoa fisica, esse direito podera nunca ser
convertido em efetivo acréscimo patrimonial. O ganho deixa de ser eventual e passa

a incorporar a remuneracdo do empregado se e tdo somente quando ocorre o
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exercicio, razdo pela qual o recolhimento das Contribuicdes Previdenciarias se da

somente no exercicio da op¢cado de compra de acgdes.

Dessa maneira, conclui-se que que o momento da tributacdo para fins da
Contribuicdo Previdencidria € o do exercicio da opcdo de compra pelos
participantes, com a transferéncia da propriedade definitiva das acdes aos

participantes.

Nesse momento, a pessoa fisica participante do SOP deveria passar a
considerar também esse valor como remuneracdo para fins de IRPF, com

consequente informacdo em sua declaracdo de ajuste anual.

4.5. DA BASE DE CALCULO

Outra questdo relevante é o valor que deve servir de base de célculo dos

tributos para fins de tributacao.

Historicamente, a jurisprudéncia do CARF se consolidou no sentido de que a
base de célculo desses tributos (IRRF e Contribui¢cdes Previdenciarias) € a diferenca
entre o valor pago pelo Participante no exercicio da opcéo e o preco de mercado da

ac;ao nesse momento.

Entretanto, é importante destacar as razdes pelas quais a Receita Federal e 0
CARF entenderam de tal forma: (i) em nenhum processo administrativo ja julgado
pelo CARF restou comprovado que a empresa levou a tributagéo o valor justo das
opcoes; e (i) quando questionada se a base de calculo deveria ser o valor justo das
opcOes, os contribuintes ndo puderam comprovar qual foi o valor justo das opg¢des
utilizado para fins de registro contabil e/ou qual foi modelo contabil utilizado para
precificacdo dos ativos.

Diante da auséncia de tais dados, a Unica base de calculo possivel passaria a
ser o valor intrinseco da operacéo, isto é, a diferenca entre o valor de mercado da

acao na data do exercicio e o preco de exercicio pago pelo beneficiario da opc¢ao.

Assim sendo, a base de calculo da contribuicdo previdenciaria deveria

corresponder valor justo das op¢des na data da outorga.
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Contudo, este cenario mais favoravel, no qual o valor justo das opcdes é
tributado, ainda enfrenta uma posicédo desfavoravel no CARF. Os precedentes mais
recentes de fato passaram a analisar especificamente a questdo da existéncia de
opc¢Oes de compra de agOes transacionadas no ambito de um Plano de Opcéo de

Compra de A¢des como sendo um ativo especifico. Confira-se:

“(...) Os beneficiarios firmam individualmente um contrato de adeséo
(CO) com o contribuinte, aderindo a todas as condigdes do “Plano” e
formalizando a aquisicdo das opc¢des de compra. Neste documento
constam o numero de op¢des de compra de acdes SILVER e GOLD,
0 preco de aquisi¢ao, o prazo para exercicio (hormalmente a partir do
36° més da data de outorga) e a condi¢do suspensiva que permite a
modificagdo no numero de opg¢bes GOLD ofertada. A efetiva
subscricdo das acdes € efetuada com a assinatura do documento
“Termo de Exercicio de Opcéo e Boletim de Subscricéo” (TE).

(.n)

Prossegue o Fisco dizendo que, neste caso especifico de op¢bes de
compra de acgbes, o fato gerador ocorre no momento em que as
acOes sdo subscritas e passam a fazer parte do patriménio do
beneficiario segurado empregado. E neste momento da subscri¢io
das acbes com desagio que a remuneracéao fornecida pela empresa
(diferenca entre o valor de mercado e o valor de compra da acéo)
passivel de tributacdo € integrada ao patriménio do Participante,
ocasido em gue se concretiza a vantagem econdmica e ocorre o fato
gerador. O momento em que o fato gerador se consolida
corresponde as datas de reunido do Conselho de Administracdo em
gque as acdes subscritas foram emitidas e passaram a fazer parte do
patrimdnio dos segurados empregados.

(..)

As despesas registradas nas contas contabeis "331123 -Pagamento
em Acdes" e "361507 - Reestruturagdo" contabilizadas conforme o
Pronunciamento Técnico CPC 10 (R1) ndo refletem de forma correta
as remuneragfes e consequentes bases de calculo de contribuicbes
dos segurados empregados, dado que utilizam o "valor justo" de
cada opc¢ao concedida, estimado na data de concessao através da
metodologia de precificacdo e contabilizagdo Black & Scholes,
conforme informado no item "27 f' das Notas Explicativas as
Demonstragdes Financeiras (folha 08 do DOC019 Valor Econémico
4°ITR GPA 2013), em vez da data do exercicio.

Em consequéncia, a Fiscalizacdo aferiu indiretamente estas bases
de calculo de contribuicdes sociais previdenciarias e para outras
entidades de acordo com o disposto no § 6°, do artigo 33, da Lei n°
8.212/1991.

A base de célculo para fins de incidéncia da contribuicdo
previdenciaria foi calculada pela multiplicagdo da quantidade de
acOes adquiridas pela diferenca entre o valor de mercado da acéo e
0 preco de exercicio (participacdo do empregado) na data de
subscricdo, qual seja, a dada da reunido do conselho de
administrac&o.”

(Processo Administrativo n° 13864.720104/2017-72: Acérddo n°
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2201-005.918, 12 Turma Ordinaria, 2% Céamara, 2% Sessao de
Julgamento, publicado em 2.3.2020.)

No Acorddo n° 2201-005.918, vale notar que o CARF analisou situa¢do na qual
a fiscalizacao tinha plena ciéncia e reconheceu que as opcdes foram precificadas
pelo modelo Black & Scholes e contabilizada como despesa conforme determina o
CPC 10 (R1). Nao obstante, o CARF entendeu que estas opcdes néo refletiiam de

forma correta a remuneragéo percebida pelos empregados.

A base de célculo eleita pela Fiscalizagdo, portanto, seria o spread’, isto &, a
diferenca entre o valor de mercado da acdo e o preco de exercicio na data da
subscricdo. Esta base de calculo, por 6bvio, somente poderia ser calculada na data

do exercicio das opgoes.

E interessante que a Fiscalizagdo n&do justificou as razbes pelas quais
entendeu que as opc¢les nado refletiiam corretamente a remuneracdo percebida
pelos participantes, mesmo tendo tido acesso aos documentos que comprovaram

exatamente como o calculo foi feito.

A opcdao por se valer da afericdo indireta e descartar os documentos contabeis
apresentados pelo contribuinte, supostamente com base no § 6° do artigo 33 da Lei
n° 8.212, de 24.7.1991 (“Lei 8.212/1991”)8, nos parece na verdade contrariar o que

determina este dispositivo e os demais dispositivos contaveis.

4.6. MULTAS E DEMAIS ACRESCIMOS LEGAIS

Na hipdtese de falta do recolhimento do IRRF ser constatada antes do prazo de
entrega das declaracdes de ajuste anual dos participantes, a fonte pagadora estaria
sujeita a exigéncia do valor do IRRF, acrescido de multa de oficio 75% (poderia ser
exigida multa de 150% se as autoridades fiscais viessem a classificar a operagao

como fraudulenta) e juros de mora.

7 Acérddo 9101-004.587; Acérddo 1401-003.644; Acérddo 1401-003.644.

8 8§ 6° Se, no exame da escrituragdo contabil e de qualquer outro documento da empresa, a
fiscalizacdo constatar que a contabilidade n&o registra 0 movimento real de remuneracdo dos
segurados a seu servico, do faturamento e do lucro, serdo apuradas, por afericdo indireta, as
contribuicdes efetivamente devidas, cabendo a empresa o dnus da prova em contrario.
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Diferentemente, caso a falta do recolhimento do IRRF fosse constatada depois
de encerrado o prazo de entrega das declaracdes de ajuste anual dos participantes,
a fonte pagadora estaria sujeita tdo somente a exigéncia da multa de oficio (75% ou
150%) e juros de mora.

No caso de ndo recolhimento do IRRF, e depois de encerrado o prazo de
entrega das declaracdes, as contribuintes pessoas fisicas também poderiam ser
demandadas a pagar o valor do principal do IRPF, acrescido de multa de oficio (75%
ou 150%) e juros de mora.

Por outro lado, caso os valores tivessem a qualificacdo de ganhos de capital,
eles estariam sujeitos a aliquota exclusiva de 15% do Imposto sobre a Renda,
hip6tese na qual a responsabilidade pelo recolhimento do imposto seria do préprio
contribuinte® residente no Brasil. O valor do ganho de capital é a diferenga entre o
custo de aquisicdo do contribuinte e o preco recebido por conta da alienacdo do

ativol,

° Nesse caso, 0 imposto deve ser recolhido aos cofres publicos até o Gltimo dia atil do més
subsequente ao da apuracdo do ganho de capital.

10 Os ganhos de capital que sejam iguais ou inferiores a R$ 35.000,00 estdo isentos do Imposto sobre
a Renda. No caso de ac0es listadas na Bolsa de Valores, o limite dessa isencéo é reduzido para
R$ 20.000,00
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5. CONCLUSAO

Diante de todo o exposto, verifica-se que os Planos de Stock Options podem
assumir natureza juridica distinta a depender das caracteristicas que apresentem no

caso concreto.

Em virtude da auséncia de legislacdo especifica que disponha sobre os
referidos planos, os Tribunais brasileiros tém delimitado os parametros que
embasam a diferenciagcdo de seu tratamento fiscal, seja como uma (i) operacéo
mercantil, sujeita a tributacdo sob a forma de ganho de capital; ou como (ii)

remuneracao do colaborador, sujeita a tributacdo sob a forma de rendimentos.

Dessa forma, a jurisprudéncia tem se consolidado no sentido de que os planos
permitirem o recebimento ou a aquisicdo de a¢des a preco simbdlico ou a titulo
gratuito, sem que exista um risco efetivo para o participante ou facultatividade na

adeséao, devem ser considerados como remuneracao.

Por outro lado, possuem natureza mercantil os planos que concedem aos
funcionarios uma legitima opcdo de investimento com graus variados de risco, a
valores mais vantajosos, mas nao discrepantes do mercado, de forma facultativa.
Quanto maior o risco para o participante do SOP, mais facil se torna afastar a

caracterizacao de possiveis ganhos como compensacao pelos servicos prestados.

Na visdo da Receita Federal, a previsao de um lock up period aumenta o risco
do negdcio para o participante, conferindo natureza mercantil ao Plano. Contudo, em
conformidade com a doutrina especializada, o lock up ndo deve ser compreendido

como elemento imprescindivel para a caracterizacdo de um SOP de mercantil.

Além da compulsoriedade e gratuidade da concessdo das acdes, sao
caracteristicas que configuram a relacdo laboral: (i) contraprestatividade, caso seja
comprovado que 0s pagamentos sao realizados em retribuicdo aos servigos
prestados pelo empregado beneficiario; e (ii) habitualidade, caso os planos sejam

oferecidos de forma recorrente.

Na hipétese de os pagamentos decorrentes do SOP serem tidos como
‘remuneragao”, eles devem ser computados nas bases de calculo das contribuicbes

previdenciarias e se sujeitarem ao IRPF a aliquotas progressivas de 0% a 27,5%,
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enquanto uma operacdo mercantil teria um ganho tributado a aliquotas de 15% a

22,5%, sem incidéncia de contribui¢cdes previdenciarias.

Sendo esse o cenério juridico que envolve os aspectos fiscais aplicaveis aos
Stock Option Plans, resta evidente a necessidade do Poder Legislativo, no ambito de
suas atribuicdes constitucionais, passar a regulamentar a matéria, de modo a mitigar
a inseguranca juridica que decorre da auséncia de parametros legais a respeito do

tema.
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