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Aspectos Controversos da Tributacao de
Stock Options a Titulo de Contribuicao
Previdenciaria e Imposto de Renda

Valter de Souza Lobato

Professor de Direito Financeiro e Tributdrio da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG).
Doutor e Mestre em Direito pela UFMG. Coordenador da Liga Académica de Direito
Financeiro e Tributdrio da UFMG (LAFT/UFMG). Advogado e Consultor.

Vinicius Andre de Oliveira Soares

Bacharelando em Dircito pela Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG), com periodo
de estudos na Universita degli Studi di Roma “La Sapienza” (UNIROMALI). Conselheiro da
Liga Académica de Direito Financeiro e Tributirio da UFMG (LAFT/UFMG). Pesquisador.

1. Introducéo

Este trabalho tem como objetivo analisar aspectos controversos acerca da
tributacio dos planos de compra de acdes (stock options) a titulo de contribuicéo
previdencidria e imposto sobre a renda (da pessoa fisica). Mais especificamente,
sera de interesse do trabalho entender (i) se incide contribui¢io previdencidria
sobre a concessio de tais planos; e (ii) 0 momento a partir do qual se reputa con-
sumado o “fato gerador” do imposto de renda, quando entdo a renda auferida
podera ser oferecida 2 tributagao pelo imposto (como ganho de capital).

O tema nio foi escolhido de forma aleatéria, mas porque ele demonstra a
importancia da dialética do processo administrativo — ndo somente na matéria
fAtica — e a construgio de uma interpretacdo justa, razoavel e segura para o direi-
to tributario. Como se vera, esse caso também demonstra a necessaria (e ausente)
sinergia entre o processo administrativo e o processo judicial, pois essa comuni-
cacdo — se houvesse — reduziria tempo, aumentaria acertos e traria coeréncia,
previsibilidade e seguranca em matéria tributaria.

Por isso o tema foi escolhido. Para homenagear este centendrio e admirado
Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (CARF). Nao precisamos dizer da
admiracio, pois a atuagio nele e o respeito que sempre declinamos demonstra o
quio importante é o CARF para a manutengio de uma tributagdo adequada,
justa, equilibrada, enfim, para a manutengao de um Estado Democratico de Di-
reito e uma verdadeira relagio juridica entre Fisco e Contribuinte. Sem um érgao
julgador técnico, isento, equilibrado e dialético nao h4 tal relagio juridica. Sim-
plesmente nao ha.

Quanto ao tema, em um primeiro momento, analisa-se pressupostos para a
incidéncia das contribui¢oes previdencidrias e, num segundo momento, do im-
posto sobre a renda das pessoas fisicas. No se buscard esgotar a hipétese de inci-
déncia de tais tributos, mas apenas de delimitar precisamente alguns de seus
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tragos mais controversos (no caso das contribuigdes, o que se entende por remu-
neragao, e, no caso do IR, quando se pode dizer que o contribuinte adquire a
disponibilidade da renda).

Na sequéncia, serao brevemente estudados os planos de stock ofitions de uma
maneira geral, para que, entéo, cotejando-se as consideragoes af tecidas com as
premissas fixadas anteriormente, possa-se compreender analiticamente a sua tri-
butacéo. Sera firmado o posicionamento dos autores, seguido de uma anélise ju-
risprudencial — em especial do CARF - sobre o tema.

2. Pressupostos para a incidéncia

21 Das contribuicdoes previdenciarias

Em seu art. 195, I, a, a Constituigao prevé, como forma de financiamento da
seguridade social, a contribuicdo devida pelo empregador sobre “a folha de sala-
rios e demais rendimentos do trabalho pagos ou creditados, a qualquer titulo, a
pessoa fisica que lhe preste servico, mesmo sem vinculo empregaticio”.

De sua vez, a Lei n. 8.212/1991, que institui a referida contribuigédo, dispoe,
em seu art. 22, I, que a contribuicdo deve incidir a aliquota de 209 “sobre o total
das remuneragbes pagas, devidas ou creditadas a qualquer titulo, durante o més,
aos segurados empregados e trabalhadores avulsos que lhe prestem servigos, des-
tinadas a retribuir o trabalho, qualquer que seja a sua forma”.

Como se v&, a base de célculo da referida contribuigio consiste nos valores
destinados a remunerar o trabalho. A base é bastante ampla, é verdade: nao exige
que o valor tenha sido efetivamente pago (pode apenas ser devido ou ter sido
creditado), ndo exige a presenga de vinculo empregaticio, tolera que a remunera-
¢édo se dé a qualquer titulo etc. Mas tem sempre como requisito inafastavel a cir-
cunstincia de ser o valor destinado a remunerar o trabalho.

Aqui, € necessario ter em conta o principio da especificidade conceitual fe-
chada, de que fala Derzi' (comumente referido como “principio da tipicidade”,
“da legalidade cerrada” etc.). Por forga de tal principio, deve-se reconhecer que a
fenomenologia da incidéncia opera mediante um rigoroso exercicio de subsun-
¢ao. Vale dizer, somente se diz incidido o comando da norma, e, portanto, surgi-
da a obrigagao tributiria se rigorosamente atendida a hipétese de incidéncia em
cada um de seus aspectos com a ocorréncia de um fato, nao se admitindo mano-
bras extensivas (como analogia e interpreta¢ao analdgica extensiva) por parte do
intérprete.

Se isso € verdade, a questdo que resta é desvendar cuidadosamente o que se
deve entender por “remuneragao” para fins de incidéncia da contribuig¢io previ-
denciéria. E certo que aqui nio se buscaré esgotar o conceito de remuneracio em

! DERZI, Misahel de Abicu Machado. Direito Tributdirio, Direito Penal e tipo. 4. ed. Belo Horizonte:
Forum, 2021.
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sua inteireza, mas merecerdo especial atencdo os seus aspectos mais controversos
para fins tributirios.

Pois bem, a melhor doutrina reconhece, como notas componentes do concei-
to de “remuneracgao”, as exigéncias de que (i) os valores tenham no trabalho a sua
causa e, ainda, de que (ii) sejam marcados pela carateristica da habitualidade. Por
todas, vale a definicio de Martins:

Remuneracio é o conjunto de prestagbes recebidas habitualmente pelo em-
pregado pela prestacio de servigos, seja em dinheiro ou em utilidades, prove-
nientes do empregador ou de terceiros, mas decorrentes do contrato de tra-
balho, de modo a satisfazer suas necessidades bisicas e de sua famfilia. A ha-
bitualidade é o elemento preponderante para se saber se o pagamento feito
pode ou nao ser considerado como saldrio ou remuneragao. O contrato de
trabalho é um pacto de trato sucessivo, em que ha a prestagio de servigos e,
em consequéncia, o pagamento habitual dos saldrios®.

Essas duas caracteristicas de que fala o autor — trabalho como causa e habitua-
lidade — encontram plena aderéncia na legislagio trabalhista. Por exemplo, a ca-
racteristica do trabalho como causa transparece claramente no art. 461 da CLT,
em que se 1¢ que, “sendo idéntica a fungao, a todo trabalho de igual valor, presta-
do ao mesmo empregador, no mesmo estabelecimento empresarial, corresponde-
ré igual salario”. De sua vez, a habitualidade se faz ver na exigéncia do art. 458 do
mesmo diploma, de que as prestacoes in natura, para que sejam consideradas in-
tegrantes do salario, sejam fornecidas habitualmente ao empregado.

Sendo as caracteristicas do trabalho como causa e da habitualidade componen-
tes do conceito de “remuneragido” adotado pela legislacdo trabalhista, e sendo
esse conceito, mais do que isso, utilizado pela Constituicao (art. 195, I, a), pouco
importando se de maneira explicita ou implicita, deve-se reconhecer a relevancia
do art. 110 do CTN para a anilise em tela. Lé-se do referido dispositivo:

Art. 110. A lei tributdria nao pode alterar a definicéo, o contetido e o alcance
de institutos, conceitos e formas de direito privado, utilizados, expressa ou
implicitamente, pela Constituicdo Federal, pelas Constituigdes dos Estados,
ou pelas Leis Organicas do Distrito Federal ou dos Municipios, para definir
ou limitar competéncias tributarias.

Vale dizer, as caracteristicas do trabalho como cansa e da habitualidade estido a
nortear o reconhecimento de “remuneragdo” para fins de incidéncia de contri-
buicdo previdencidria. Se um valor (ou qualquer vantagem financeira, como um
desconto) é concedido ao empregador, mas sem que tenha o trabalho por ele
realizado como causa, ou sem que lhe seja concedido habitualmente, nio caberd
falar em remuneracao, e, por consectario, na incidéncia de contribui¢do previ-
dencidria. Tratar-se-a de hipétese de nao incidéncia natural.

*  MARTINS, Séigio Pinto. Direito do Trabalho. Sio Paulo: Atlas, 2002, p. 327.



538 Coletanea 100 Anos do CARF

A jurisprudéncia do Supremo Tribunal Federal inequivocamente converge
com o que vem sendo demonstrado até aqui.

No Tema 20 de Repercussio Geral, em que se buscava responder “o alcance
da expressio “folha de saldrios”, para fins de institui¢do de contribuigao social
sobre o total das remuneracoes”, restou fixada a tese de que “a contribuigao social
a cargo do empregador incide sobre ganhos habituais do empr egado, quer ante-
riores ou posteriores 2 Emenda Constitucional n. 20/1998".

Ademais, o Supremo Tribunal Federal entende que, se constatada a nature-
za ndo remuneratéria, mas indenizatéria de determinada verba, nio caberd falar
em incidéncia de contribuicio previdencidria. Por todos, pode-se citar 0 Agravo
Regimental no Recurso Extraordinario n. 510.128/RS, julgado recentemente,
quando se reconheceu: “A teor do Tema RG n. 20, compdem a base de calculo da
contribuicio previdencidria os ganhos habituais, de modo que as verbas de natu-
reza indenizatéria nao fazem parte dessa base imponivel”.

E interessante perceber que, como se vé do entendimento, muitas vezes a
caracteristica do trabalho como causa estara afastada justamente porque a habitua-
lidade também o estaré. Ora, se no contrato de trabalho estd encerrada uma obri-
gacdo de trato sucessivo por parte do empregado — o trabalho -, igualmente a
obrigagio do empregador de remunerar o empregado serd de trato SUCESSIVO, t.€.,
habitual. Portanto, se nio h4 habitualidade na concessio de uma verba, dificil-
mente se poderé reconhecer a sua vinculagéo com o trabalho performado (traba-
lho como causa). E como observou Martins, em trecho ja citado: “a habitualidade
é o elemento preponderante para se saber se o pagamento feito pode ou ndo ser
considerado como salario ou remuneracao™.

Do exposto, pode-se concluir que é imprescindivel, para que seja atraida a
incidéncia de contribuigdo previdencidria, que se verifique a existéncia de remu-
neracio. A remuneragao, por sua vez, deve ser entendida como os valores que se
prestam a retribuir o trabalho, tendo nele a sua causa, e que sdo marcados pela
caracteristica da habitualidade, na medida em que o trabalho também o € (obri-
gagao de trato sucessivo).

2.2 Do imposto sobre a renda

Em seu art. 153, III, a Constituigio outorga a Uniao Federal a competéncia
para instituir imposto sobre a renda e proventos de qualquer natureza.

O CTN, recepcionado pela vigente ordem constitucional na forma de lei
complementar, especifica a referida competéncia constitucional, exercendo o pa-
pel que lhe fora atribuido pela Constituigio (art. 146, III, a) de definir o “fato
gerador” de impostos. Prevé o Codex, em seu art. 43, que o “fato gerador” do im-
posto é a aquisi¢do da disponibilidade econémica ou juridica da renda ou de
proventos de qualquer natureza.

3 MARTINS, Séigio Pinto. Direilo do Trabalho. Sio Paulo: Atlas, 2002, p. 327.
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Nio cabendo aqui adentrar na controversa distingao entre disponibilidade
econdmica e juridica, o fato é que somente se poderd falar em disponibilidade
quando o beneficidrio da renda puder, “segundo seu entendimento, empregar os
recursos para a destinagio que lhe aprouver™. Essa ideia se relaciona com o prin-
cipio da capacidade contributiva, na medida em que néo havera falar em capaci-
dade de contribuir enquanto o contribuinte nao tiver uma renda da qual puder
dispor. No preciso dizer de Schoueri:

Parece claro que o legislador complementar, ao dispor que o imposto apenas
fosse exigido na presenga de uma disponibilidade, entendeu que, enquanto
inexistir esta (i.e., indisponivel), ainda nido h4 manifestagio de capacidade
contributiva (ndo had como o contribuinte valer-se desses recursos para pagar
impostos, ja que os valores lhe sio indisponiveis)®.

A disponibilidade da renda, seja econdmica, seja juridica, ndo exige neces-
sariamente que haja ingresso financeiro, pois mesmo sem que este tenha ocorrido
é possivel se cogitar de hipéteses em que o contribuinte possa dispor da renda.
Como ohserva Tamanaha, citando Schouerti:

O que é relevante € a existéncia de manifestagao de disponibilidade, que cor-
responderd & manifestagdo de capacidade contributiva, de forma a possibili-
tar que a tributagio da renda ocorra. Mas néo se exige o ingresso financeiro,
bastando “que haja o direito incontestdvel a este ingresso, ainda que ele nao
ocorra”®.

A disponibilidade, contudo, exige acréscimo patrimonial que seja definitivo.
E que, antes de tal definitividade, n4o h4 do que se dispor, mas apenas uma ex-
pectativa de que, no futuro, havera algo do que se dispor. A disponibilidade,
portanto, implica a necessidade de que a renda seja realizada. Somente entéo €
que estard atendido o conceito juridico de renda, quando entdo ela podera ser
oferecida a tributacao. O ganho em potencial, a precariedade do recebimento sao
atributos que ndo combinam com a capacidade contributiva e, por isso, a disponi-
bilidade é conceitual.

Do exposto, pode-se chegar a que o imposto sobre a renda tem como aspec-
to material de sua hipétese de incidéncia a aquisi¢ao da disponibilidade da renda,

4+ SCHOUERI, Luis Eduarde. Consideragies acerca da disponibilidade da renda: renda disponivel
é renda liquida. In: ZILVETI, Fernando Aurelio et al. (org.). Direito Tribuldrio: principio da reali-
zagAo no imposto sohre a renda — Estudos em homenagem a Ricardo Mariz de Oliveira. led.Sdo
Paulo: IBDT, 2019, v. 1, p. 23.

5 SCHOUERI, Luis Eduardo. Consideragies acerca da disponibilidade da renda: renda disponivel
é renda liquida. In: ZILVETI, Fernando Aurelio et al. (org.). Direito Tribuldrio: principio da reali-
zagao no imposto sobre a renda — Estudos em homenagem a Ricardo Mariz de Oliveira. led Sio
Paulo: IBDT, 2019, v. 1, p. 23-24.

5 TAMANAHA, Rodalfo Tsunetaka, Tributagio e economia digital: andlise do tratamento tributdrio
dos rendimentos da computagio em nuvem. 2017. Tese (Doutorado em Direito Econdmico e Fi-
nanceiro). Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sao Paulo, 2017.
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sem o que nio h4 falar na incidéncia do imposto. E, longe de esgotar o conceito
juridico de renda, pode-se adotar uma definigio sua para os fins que interessarao
este trabalho, nos seguintes termos: juridicamente, renda € acréscimo patrimo-
nial que, embora nio corresponda sempre a um ingresso financeiro, € definitivo
(realizado).

3. Os planos de compra de acdes (stock options)

3.1 Definicdo

Em linhas gerais, os planos de compra de agdes (stock options) sio opgoes de
compra das acdes de uma determinada empresa concedidas por ela propria a
seus empregados, administradores ou prestadores de servigo.

O objetivo das empresas ao negociarem planos de compra de agdes consiste
em incentivar a participagdo de tais colaboradores nos resultados, nao apenas por
meio da utilizacio direta de sua forca de trabalho, mas também pelos seus pré-
prios recursos financeiros, tornando-se parte do negécio e investidores no em-
preendimento.

Dada essa sua virtude, tais planos foram implementados no Brasil a partir
da década de 1990, como uma forma de resposta ao chamado problema de agéncia.
Marcondes bem explica:

A stock options sio uma tentativa de solugio para o “problema de agéncia” que,
por sua vez pode ser definido como uma divergéncia entre o interesse do
agente (em sentido econdmico) e de seu contratante. No cendrio empresarial,
esse conflito é comum quando se analisa a relagio entre os administradores
e os sHciosfacionistas de uma empresa.

[..]

Existe um desalinhamento entre os objetivos dos administradores e dos acio-
nistas. Levado ao limite, os acionistas desejam que os administradores obte-
nham os melhores resultados para a empresa sem qualquer custo, e, por ou-
tro lado, os administradores desejam receber o maximo, sem que necessitem
alcancar qualquer resultado (ou mesmo realizar qualquer tarefa)’.

No caso, a autorizagio da possibilidade de concessao de stack options estd
prevista na Lei n. 6.404/1976 (Lei das S.A.), mais precisamente em seu art. 168, §
3° em que se 1&:

Art. 168. O estatuto pode conter autorizagao para aumento do capital social
independentemente de reforma estatutéria.

[l

§ 3° O estatuto pode prever que a companhia, dentro do limite de capital
autorizado, e de acordo com plano aprovado pela assembleia-geral, outorgue

7 MARCONDES, Daniel Gustavo Peixoto Orsini. Stock Options: tributagio no Brasil e nos tratados
internacionais. Revista Direito Tributdrio Atual, v. 28, Sdo Paulo, IBDT, 2012, p. 24. Disponivel em:
https:/revista.ibdt. org.br/index.php/RDTA/article/view/1746. Acesso em: 11 set. 2024.
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opcao de compra de agbes a seus administradores ou empregados, ou a pes-
soas naturais que prestem servigos a companhia ou a sociedade sob seu con-
trole.

Pois bem. E 1til, para a anélise que se fard a seguir, analisar trés conceitos
pertinentes a tais planos de compra de agdes: (i) o prego de exercicio; (ii) o prazo
de caréncia; e (iii) o termo final para o exercicio de compra.

Primus — o prego de exercicio é aquele que, desde a outorga do direito de
compra, fica fixado como o prego pelo qual o colaborador, ao cabo do prazo de
caréncia, podera (se desejar) adquirir as agdes da companhia na quantidade esti-
pulada, vale dizer, efetivamente exercer o seu direito de compra. O prego de
exercicio pode nio s6 ser estipulado como o valor de mercado das agoes no mo-
mento da concessio do direito de compra (estando af o incentivo ao colaborador
para que, com o seu trabalho, turbine os resultados da empresa), como também
pode ser fixado com descontos em relagio a tal valor.

Secundus — o prazo de caréncia € aquele comumente (mas nem sempre) in-
cluido nos termos dos planos de stock options, durante o qual o beneficiario deverd
seguir colaborando com a empresa (estando af o incentivo para a sua permanén-
cia na empresa), e findo o qual poderé efetivamente exercer o seu direito de
compra. Pode ser, ainda, que o colaborador fique sujeito a outras condicionantes
durante tal perfodo, p. ex., o atingimento de metas, como forma de incentivo ao
seu empenho no trabalho.

Tertius — o termo final para o exercicio do direito de compra, logicamente
situado apés o termo final do prazo de caréncia, consiste na data-limite para o
exercicio da opgio de compra das agoes, implicando, apés a fluéncia do prazo, a
perda do direito subjetivo de exercer a compra das agoes nos termos previamente
fixados.

Caso exerca o seu direito de compra, i.e., compre as agoes ajustadas, pode ser
ainda que o beneficidrio decida posteriormente vendé-las, eventualmente com
ganho de capital, cenario que também ser4 relevante a anélise que seréd levada a
cabo a seguir.

Em sintese, as possibilidades de negociagao de planos de compra de agoes
entre empresa e colaborador sdo as mais variadas, apesar de, por esséncia, guar-
darem sempre a caracteristica de servir como uma forma de estimulo ao empe-
nho deste em sua prestagio de servigos 2 empresa e, ainda, como forma de a
empresa reter talentos.

3.2 Tributacédo

3.21 Atitulo de contribui¢do previdenciaria

3211 No nosso posicionamento

No entendimento desses autores, ndo hd, ao menos a principio, como reco-
nhecer a incidéncia de contribui¢do previdencidria sobre a concessido de planos
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de compra de agdes. Isso pois, como visto, a incidéncia de referida contribuigdo
pressupbe que a verba pretensamente tributdvel seja de cariter remuneratério;
pressupde, portanto, que a sua concessao esteja estritamente vinculada ao servigo
prestado pelo colaborador (tenha no trabalho a sua causa) e ocorra com habitua-
lidade. Ainda que ligado ao contrato de trabalho, nio esta diretamente ligado a
contraprestagao do trabalho (o artigo néo adentrard em casos que podem ser lis-
tados como simulagio, pois esta ndo deve ser a regra em uma relagao Jjuridica,
mas a excegio a ser combatida).

Tais “verbas” néo possuem estrita vinculagio com o trabalho efetivamente
performado pelo trabalhador. Um exemplo, se levado ao limite, escancara essa
constatagdo: é bem possivel que uma mesma empresa ajuste, com dois trabalha-
dores seus que performem igual fungio, um plano de compra de agdes em igual
montante e valor, com o exercicio de tal direito sujeito a iguais condigbes (entre
as quais a permanéncia na empresa por um periodo ndo menor que dois anos e,
ainda no exemplo, permanéncia nao é contraprestagio remuneratoria).

Um deles, “A”, para além de cumprir todas as metas de desempenho even-
tualmente estabelecidas, permanece na empresa pelo periodo minimo de dois
anos. Enquanto isso, o outro trabalhador, “B”, igualmente cumprindo as metas de
desempenho, decide deixar a empresa passados um ano e dez meses, por ter re-
cebido uma oferta mais atrativa de outra empresa, € por nao esperar grandes
retornos com a compra de agdes da companhia para a qual trabalhava até entéo.

Ainda nesse exemplo hipotético, as a¢des da companhia, por razées de mer-
cado, valorizam-se substancialmente nos Gltimos dois meses do prazo de caréncia
do plano ajustado, fazendo com que o ganho esperado com a compra, antes de-
sinteressante, se tornasse “a oportunidade de uma vida”. Passado o prazo de ca-
réncia, o trabalhador “A”, sem hesitar, exerce o seu direito de compra, enquanto
“B” comega a se perguntar se tomou a escolha correta ao trocar de empresa.

Ora, como sustentar o carater remuneratério da concessao da opgao de com-
pra nesse caso hipotético, porém bastante factivel? Para tanto, “B” teria que ser
contemplado, independentemente de sua escolha por deixar a empresa, por al-
gum ganho financeiro proporcionalmente igual ao que “A” recebeu, consideran-
do o quanto cada um trabalhou (aquele um pouco menos que este — dois meses),
o que simplesmente ndo ocorre. Isso a nao ser que se queira atribuir todo ou
quase todo esse resultado positivo da empresa nos tltimos dois meses unicamente
aos servigos prestados por “A”, o que nao parece razoavel.

Se tal exemplo, bastante cristalino, jd nao afasta a natureza remuneratéria da
concessao do direito de compra de ages, resta, entao, analisar o quesito da habi-
tualidade da concessio. Ora, por sua prépria esséncia (incentivadora de trabalho
e retentora de talentos), tais planos ndo siao concedidos com habitualidade. A pré-
pria Lei das S.A., autorizadora de tais planos, parece reconhecé-lo, pois condicio-
na a outorga da op¢ao de compra a existéncia de um capital autorizado, bem como
a que um plano tenha sido aprovado pela assembleia geral da companbhia.
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O que pode acontecer € de, em completa contrariedade a esséncia das stock
options, passar-se, considerada a amplissima possibilidade de conformagao de tais
planos, a concedé-los habitualmente, £ ixados prazos de caréncia curtos ou mesmo
inexistentes, e com descontos substanciais sobre o valor atual de mercado das
acoes.

Nesse mesmo sentido, observou Carneiro Ledo:

Quanto ao desconto, desde que dentro de padrdes de razoabilidade, nao de-
vem afastar a natureza mercantil, pois incentiva a adesio dos beneficidrios ao
plano. Sem esse desconto, sobretudo nos casos de empresas negociadas em
bolsa, os beneficidrios poderiam ir ao mercado adquirir as agoes, nao haven-
do qualquer incentivo para adesio por parte da empresa.

[.]

Planos nos quais nfo estd previsto qualquer prazo de caréncia tendem a des-
virtuar a caracteristica principal do stock option de reter talentos, aproximan-
do-se muito mais de salarios indiretos, ou até participagao nos lucros da em-
presa®.

Seria o caso, p. €x., quando as agoes de uma companbhia, entdo quotadas a
R$ 100,00, tiverem a opgao de sua compra concedidas aos funcionérios da empre-
sa por um prego fixado em R$ 10,00 (prego de exercicio), sendo a sua compra
possivel ao cabo de cada més (cada més sendo um prazo de caréncia).

Em tal cendrio, igualmente hipotético, porém factivel, o que estard havendo
é que a esséncia das stock options (incentivo, retengao de talentos) estara sendo
absolutamente desvirtuada, provavelmente utilizada como meio de se evadir do
pagamento de tributo sobre a remuneragéao de trabalhadores (contribuigdo previ-
dencidria). Para esse caso, parece-nos que a solugao seria simplesmente encontra-
da nos meios de combate a evasio fiscal consolidados na legislagdo, cabendo a
desconsideracio do negécio juridico — que € dissimulado — para fins de incidéncia
de contribuigio previdenciaria.

Em suma, num plano teérico-dogmético, nao ha como, a menos a princfpio,
reconhecer-se a legitimidade da incidéncia de contribui¢io previdencidria sobre
a concessio dos planos de compra de agbes pelas empresas aos seus colaborado-
res, dada a sua natureza nfo remuneratéria, mas mercaniil. Isso serd verdade, ao
menos, Nos casos em que a concessao de tais planos conservar a natureza de in-
centivo ao trabalho/ retencdo de talentos, pois, do contrédrio, poder-se-4 estar
diante do caso de uma remuneracgao disfarcada, i.e., de dissimulagdo, quando
entdo o negdcio serd passivel de desconsideragao para fins tributarios e, assim, as
verbas deverio ser oferecidas a tributacio.

8 CARNEIRO LEAO, Gustavo J. Consideragies sobre a tributacio do Stack Option Plan. Revista de
Diveito Tribuldrio da APET, v. 1, 2015, p. 58,
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32192 No entendimento dos tribunais

Congquanto ainda pouco debatido na esfera judicial, alguns tribunais ja tive-
ram a oportunidade de apreciar o tema, entendendo pelo posicionamento favo-
ravel aos contribuintes (sem prejuizo de entendimentos esparsos em sentido con-
trario).

Em caso analisado pelo Tribunal Regional Federal da 3* Regido (Al n.
0009944-50.2013.4.03.0000/SP10), a empresa ajuizou agao com pedido liminar
para suspender a exigibilidade da contribuicido previdencidria (prevista no art.
99. 1, da Lei n. 8.212/1991) sobre os valores pagos a seus empregados em razdo da
adesio a programas de opg¢ao de compra de agoes.

A relatora convocada para anélise do caso, a Juiza Federal Louise Filgueiras,
componente da 5* Turma, destacou que, mesmo que a opgéo da compra de agoes
somente seja possivel em decorréncia da relagao de emprego existente entre a
empresas e seus empregados, “0 que sugere tratar-se de retribuicio pelo traba-
lho”, verifica-se que o valor final obtido “decorre de um contrato mercantil sujei-
to aos riscos do mercado de agoes”.

Ademais, a relatora ainda salientou o carater facultativo do plano de opgao
de compra de agdes, bem como o risco inerente ao negécio como sendo caracte-
risticas que o afastam do conceito de saldrio e da incidéncia das contribuicdes
previdencidrias. '

O Tribunal ainda concluiu que “o resultado positivo dessa operagao nao
pode ser considerado decorrente do trabalho e, assim, ndo se submete a incidén-
cia da contribui¢do previdencidria”

Assim, o TRF da 3* Regido manteve o entendimento do jufzo de primeiro
grau, que, em anélise sumaria, havia declarado a suspensio da exigibilidade dos
créditos tributérios decorrentes da cobranca de contribuigdes previdencidrias so-
bre os ganhos auferidos por empregados em planos de stock option.

Por fim, cabe analisar que o TST e os Tribunais Regionais do Trabalho pos-
suem reiteradas decisbes favordveis aos contribuintes sobre o tema, sempre no
sentido de afastar a natureza salarial dos ganhos decorrentes de planos de stock
option pelos empregados, nao incidindo, portanto, sobre as verbas trabalhistas
reflexas (férias, 13° saldrio, FGTS).

No ambito do Tribunal Superior do Trabalho (TST), em decisao de relatoria
do Ministro Mauricio Godinho Delgado, brilhantemente asseverou o Tribunal
que:

As “stock options”, regra geral, sdo paicelas econdmicas vinculadas ao risco
empresarial e aos lucros e resultados do empreendimento. Nesta medida,
melhor se enquadram na categoria nio remuneratéria da participa¢io em
lucros e resultados (art. 7°, XI, da CF) do que no conceito, ainda que amplo,
de salario ou remuneragdo. De par com isso, a circunstiancia de serem forte-
mente suportadas pelo préprio empregado, ainda que com prego diferencia-
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do fornecido pela empresa, mais ainda afasta a novel figura da natureza sala-
rial prevista na CLT e na Constituicio®.

J4 no ambito dos Tribunais Regionais do Trabalho, decisao proferida pela 8
Turma'® acompanhou o entendimento exarado pelo TST na decisdo mencionada,
destacando que, “embora as stock options — planos de opcao de compra de agoes
ofertados pelas empresas aos seus empregados — estejam estritamente vinculadas
ao contrato de trabalho, ndo se afiguram como beneficio contraprestativo. A op-
¢do pela compra de agoes conferida ao trabalhador implica em riscos naturais do
mercado para o adquirente, uma vez que as agoes adquiridas podem valorizar-se
ou desvalorizar-se, de acordo com as oscilagbes financeiras, do que exsurge nitida
a sua natureza mercantil”.

Do exposto, verifica-se que, no dmbito judicial, incluindo o da Justica do
Trabalho, o entendimento predominante € pela natureza mercantil, nao remune-
ratéria, da concessio dos planos de compra de agbes pelas empresas aos seus co-
laboradores. Isso é relevante para a (ndo) tributacdao desses planos a titulo de
contribui¢do previdencidria pois, como visto, a incidéncia de referido tributo
pressupde a constatacdo de verba remuneratéria.

3.21.3 No entendimento do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais

Compulsando as decisées mais recentes do CARF sobre o tema, verifica-se
que o entendimento sustentado pelas autoridades fiscais (incidéncia de contribui-
o previdencidria sobre os planos de stack option) prevalece de tal forma a ofuscar
as poucas decisbes esparsas que se dao em favor do posicionamento dos contri-
buintes.

Na maioria das hipéteses, € verdade, o Conselho parece reconhecer que a
incidéncia de contribuicdo previdenciaria somente se legitima quando constatada
a natureza nao mercantil, mas remuneratéria da concessdao dos planos de stock
option, o que somente ¢ aferivel a cada caso. Mesmo assim, sdo escassos os enten-
dimentos favordveis ao contribuinte, i.e., quando se afasta o cardter remuneraté-
rio de tais planos.

Nesse sentido, é possivel constatar, na jurisprudéncia do Conselho, a reitera-
da utiliza¢ao dos trés seguintes critérios, que, se atendidos, estardo a apontar
para a natureza mercantil dos planos de compra de a¢oes; do contrario, sinaliza-
rdo a natureza remuneratéria da concessao de tais planos. Sio eles:

(i) voluntariedade: para além da voluntariedade no exercicio da opcao de
compra, ¢.e., na compra das a¢oes, deve haver voluntariedade na prépria

9 TST, Acdidao de relatoria do Ministro na 6* Turma do Tribunal Su perior do Trabalho. Publicado
na data de 4-2-2011. Processo n. AIRR — 85740-35.2009.5.03.0023.

10 TRT. Processo n. 01396-2011-014-03-00-0/RO. Data de publicagio: 18-5-2012. Orgdo julgador:
8% Turma. Denise Alves Horta, Ver. Fernando Antdnio Viegas Peixoto. Divulgagio: 17-5-2012.
DEJT, p. 153.
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adesdo ao plano de compra de agdes. Se o trabalhador é agraciado com
um plano de compra sem que tenha manifestado sua vontade, ou con-
trariamente i sua vontade, ter-se-a um indicio que se trata de remune-
raco, afastado o carater mercantil;

(i) onerosidade: o exercicio da opgao de compra pelo beneficiério, i.e., a
aquisi¢io das agdes, deve dar-se mediante o efetivo dispéndio de recur-
sos pelo beneficiario. Por exemplo, a fixagdo do prego de exercicio com
descontos substanciais em comparagio ao valor de mercado atual das
acoes parece fugir do critério da onerosidade, conduzindo a conclusio
pelo caréter remuneratério do plano;

(iii) assuncgao de riscos: para que se verifique o cardter mercantil, € necessa-
rio que o beneficidrio tenha os seus potenciais ganhos sujeitos a riscos
de mercado, vale dizer, a fatores alheios a sua prépria forga de trabalho.
Se ausente risco, tendo o beneficidrio a certeza do retorno, poder-se-4
concluir pela natureza remuneratéria da concessao do plano.

Como exemplo de caso em que o Conselho afastou a incidéncia de contribui-
cao previdencidria sobre os planos de stock option, tem-se o Acérdao n. 2402-
010.654, julgado em novembro de 2021. Entendeu a 22 Turma Ordinaria da 4*
Camara da 22 Secdo de Julgamento que os planos de compra de agdes sdo, por
esséncia, de natureza mercantil. No caso, reconheceu que essa esséncia fora res-
peitz{da, nio tendo o instituto sido desvirtuado de modo a acenar para a natureza
remuneratéria, o que dependeria de comprovagao pela acusagao fiscal.

Tal decisio, um tanto esparsa, fica ofuscada diante de outros tantos julgados
em que o Conselho, mesmo reconhecendo que a natureza dos planos de stock op-
tion (se mercantil ou remuneratoria) depende de sua conformagao em cada caso,
entende pelo caréter remunerat6rio, com consequente incidéncia de contribuigao
previdenciéria. Isso ndo seria problema algum, alids, consistiria na solugao juridi-
ca correta do caso, caso os contribuintes viessem realmente desvirtuando o insti-
tuto da stock option com a tamanha frequéncia que parece sugerir a jurisprudéncia
do CARF.

Mas isso nio ocorre. Na verdade, o que ocorre € que, muitas vezes, nao €
levada a cabo uma anilise suficientemente profunda para se concluir pela desvir-
tuacdo dos planos de compra de agdes, 0 que somente seria de se reconhecer
muito excepcionalmente. Em muitas oportunidades, os argumentos esposados
sdo superficiais, ou entao apoia-se demasiadamente em apenas um ou outro da-
queles trés critérios assentados na jurisprudéncia do préprio Conselho, em vez de
se fazer uma leitura conglobada de todos eles.

Ora, & bem possivel que, conquanto a fixa¢ao do prego de exercicio seja feita
em patamar significativamente inferior ao valor de mercado presente das agoes
da companhia (o que vai na contraméo do quesito da “onerosidade”, sustentado
pelo CARF), o beneficidrio tenha ainda assim que aguardar um longo prazo de
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caréncia, sujeitando-se a fatores alheios a sua for¢a de trabalho (riscos de merca-
do), de modo que, ao fim e ao cabo, o seu retorno financeiro com a compra e
posterior venda das ages ndo seja certo. Nesse caso, de modo algum poder-se-a
dizer que a natureza remuneratéria estara necessariamente configurada, pois o
instituto da stock oplion nao terd sido desvirtuado: poderd, ainda assim, servir
como forma de retencao de talentos pela empresa.

Nesse sentido, ndo tem o acerto reconhecido por esses autores Acordaos
como o n. 2201-011.524, em que a 1% Turma Ordinaria da 2* Camara da 2 Segao
de Julgamento (julgamento em margo de 2024) afastou a natureza mercantil de
plano de compra de acoes, reconhecendo no lugar a natureza remuneratéria,
pelo s6 fato de que o plano “nio era ofertado a qualquer interessado, nem mesmo
a qualquer trabalhador da companhia, mas apenas a executivos e funcionédrios
eleitos pela empresa”.

Igualmente, nido ha como concordar com teor do Acérdao n. 2201-011.766,
quando a mesma turma reconheceu (julgamento em maio de 2024) o carater re-
muneratério de determinado plano de compra de a¢des pelo tnico fato de que o
“plano nio prevé que os beneficidrios paguem para ter direito as opgoes (prémio),
caracteristico das stack options mercantis, o que ja se configura em um ganho para
o trabalhador agraciado com a outorga das op¢des de compra”.

Da mesma forma, nao é possivel reconhecer o acerto do entendido pela 12
Turma Ordinéria da 4* Cimara da 2° Se¢do de Julgamento no bojo do Acérdao
n. 2401-011.537 (julgamento em fevereiro de 2024), quando a natureza mercantil
foi afastada, pois a empresa “concedeu o direito de adquirir a¢oes, ou seja, outor-
gou as opgdes gratuitamente e com o objetivo de atrair e manter determinados
trabalhadores em seus quadros. A obriga¢ao de o trabalhador manter a prestagao
de servigos para a empresa para ter o direito de exercer as opgbes nido evidencia
risco mercantil, mas vinculagdo do beneficio 4 relagio de trabalho”.

Outros tantos acérdaos, bastante recentes, inclusive, poderiam ser mencio-
nados, mas os aqui trazidos ji permitem constatar: por mais que o CARF de-
monstre o esfor¢o louvivel de distinguir entre as hipéteses em que a concessao de
planos de compra de a¢bes possui verdadeiramente carater mercantil e as que
possui, de outra sorte, cardter remuneratério, e por mais que os critérios para isso
utilizados sejam inegavelmente uteis, o Conselho ndo parece fazer uma leitura
conglobada de todos eles. Como sustentado neste trabalho, tal leitura seria neces-
saria para que se pudesse concluir pelo desvirtuamento das stock options em sua
esséncia, o que somente € de se reconhecer excepcionalmente.

3.2.2 A titulo de imposto sobre a renda da pessoa fisica

3.2.2.1 No nosso entendimento

Afastado o carater remuneratério da concessio de um determinado plano
de compra de agdes, resta observar: num cendrio em que (i) a um trabalhador seja
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outorgado o direito de compra de acdo, (i) que esse trabalhador supere eventual
periodo de caréncia, cumprindo as condigdes, (iii) que ele exerca o seu direito de
compra (compre as agoes na quantia e pelo prego previamente fixado) e, por fim,
(iv) aliene as suas agoes, indubitavelmente ocorre a incidéncia do imposto de ren-
da. A questo é: quando?

Com as consideracdes tecidas acerca do “fato gerador” do imposto de renda
(aquisi¢ao da disponibilidade de renda), surge de imediato que os momentos (i) €
(ii) serdo descartados. Até que o beneficiario exerca o seu direito de compra, nao
se discute a existéncia de disponibilidade de renda, 7.e., de renda da qual o bene-
ficidrio possa dispor, empregar da maneira que quiser.

Para mais, também é de se excluir a tributagao a titulo de imposto de renda
da pessoa fisica quando da mera compra de acoes. Como sustenta Carneiro Leao,
nio ha de se estender 2 tributacio da renda das pessoas fisicas a aplicagdo, somente
possivel na tributagéo da renda das Pessoas Juridicas, do regime de competéncia:

Com o exercicio da opgio pelo beneficiario, as agoes antes detidas pela tesou-
raria da empresa passam a integrar o scu patriménio, havendo quem susten-
te que se trata de “bens e direitos avaliados em dinheiro pelo valor que tive-
rem na data da percepgao”, enquadrando a tributacdo na forma do Decreto
n. 3.000/99 (RIR/99), art. 55. Na auséncia de dispositivo legal especifico para
propiciar a tributagao, a fiscalizagdo tem enquadrado o exercicio da opgao de
compra nesse dispositivo genérico de rendimentos sujeitos 2 tributagéo das
pessoas fisicas.

[.]

Os beneficidrios dos rendimentos sdo pessoas fisicas, que, de acordo com a
legislagdo ora em vigor, devem ser tributados pelo regime de caixa e ndo de
competéncia. Para que houvesse a tributagao dos ganhos de capital antes de
sua efetiva realizacio pelos beneficidrios seria necessiria a edi¢do de uma lei
ordinaria prevendo a tributacao da disponibilidade juridica da mais-valia de
bens néo realizados'’.

Nesse ponto, igualmente é esse o entendimento de Marcondes'? e Bifano'.
Observou esta ultima autora:
A concessio do direito de optar é gratuita, residindo sua maior vantagem na

expectativa, para seu detentor, de um ganho contingente, futuro e indetermi-
nado, em caso de valorizagdo das agoes, relativamente a0 prego de aquisigdo

I CARNEIRO LEAO, Gustavo J. Consideragoes sobre a tributacio do Sinck Option Plan. Revista de
Direito Tributirio da APET, v. 1, 2015, p. 62.

12 MARCONDES, Daniel Gustavo Peixoto Orsini. Stock Options: tributacio no Brasil e nos tratados
internacionais. Revista Diveito Tribuldrio Atual, v. 28, p. 24-42, Sao Paulo, IBDT, 2012. Disponivel
em: https Urevista.ibdt org br/index php/RDTA/article/view/1746. Accsso em: 11 set. 2024.

15 BIFANO, Elidie Palma. Afinal temos uma boa noticia sobre a tributacio de planas de stock oplions.
Revista Consullor Juridico, 23 fev. 2022, Disponivel em: https:/'www.conjur.com br/2022-fev-28/con-
sultor-tributario-afinal-boa-noticia-tributacao-planos-stock-options/. Accsso em: 11 set. 2024
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garantido pelo plano e o valor de venda, tudo a depender do cumprimento
das condicdes previamente ajustadas. O ganho deve ser tratado como contin-
gente, a nosso ver, porque o exercicio da opgao, apenas, ndo garante ao inte-
grante do programa um ganho efetivo, uma vez que somente a venda da agao
por valor superior ao de compra permitira ao beneficiario embolsar, de fato,
o ganho. O simples exercicio da opgao pelo valor ajustado néo permite obter
esse resultado.

Parece inconteste, portanto, que a incidéncia do imposto sobre a renda (no
caso, das pessoas fisicas), que certamente ocorre se constatado ganho de capital,
da-se somente quando da venda de agdes pelo contribuinte, ndo quando de sua
aquisi¢ao.

3.299 No entendimento do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais

Nas hipéteses em que aprecia a tributagao dos planos de stack option a titulo
de imposto de renda (da pessoa fisica), o CARF reconhece que o fato gerador do
imposto consuma-se quando do exercicio do direito de compra, i.e., da compra
das agdes pelo beneficidrio do plano de stock option. Nesse sentido, pode-se men-
cionar trés decisdes proferidas recentemente, ainda neste ano (2024).

No Acérdido n. 2101-003.369, julgado em maio de 2024, a 1* Turma Ordina-
ria da 12 CAmara da 2% Se¢do de Julgamento, ap6s reconhecer que “o fato gerador
do imposto sobre a renda ocorre automatica e instantaneamente no momento da
aquisi¢do da disponibilidade econdmica ou juridica da renda”, entendeu que, no
caso, “o fato gerador [do imposto de renda] ocorre no momento do exercicio da
opgao de compra e a base de célculo sera obtida pela diferenga entre o valor de
mercado da agdo nesse dia e o preco de exercicio, previamente estipulado entre a
empresa e o beneficidrio”.

Ainda, no Acérdio n. 2402-012.727, julgado em junho de 2024, a 2* Turma
Ordindria da 4* Camara da 22 Se¢do de Julgamento, igualmente, reconheceu que
“o fato gerador do imposto [ de renda] é o ganho auferido pelo trabalhador no
momento do exercicio do direito a compra de agdes de outorga no plano™

Por fim, no Acérddo n. 2401-011.871, julgado em julho de 2024, a 1* Turma
Ordinéaria da 4 Camara da 2° Se¢do de Julgamento, em igual sentido, reconhe-
ceu que “apura-se a base de célculo na data do exercicio do direito de compra das
a¢des, quando aperfeicoa-se o fato gerador pela vantagem econémica, consistente
na remuneracio sob a forma de utilidade, oriunda da aquisi¢io das agbes. A base
de calculo do imposto [de renda] corresponde a diferenca entre o valor de merca-
do das acdes adquiridas, na data do exercicio, e o valor efetivamente pago pelo
beneficiario”.

Como se vé, o entendimento que predomina no Conselho é pela incidéncia
do imposto de renda ja quando da compra das agdes pelo beneficiario do plano
de stock option, e ndo apenas quando de sua eventual alienagao com ganho de ca-
pital. Vale dizer, o Conselho ndo toma por relevante, para a conformacio da hi-
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poétese de incidéncia do imposto, o elemento de realizacdo, anteriormente susten-
tado, pelo que ndo pode contar com nossa concordéancia.

4. Consideracoes finais

Em suma, no entendimento desses autores:

(i) nao se reconhece a legitimidade da incidéncia de contribuigdo previ-
dencidria sobre a concessio dos planos de compra de agbes pelas em-
presas aos seus colaboradores, dada a sua natureza nao remuneratéria,
mas mercantil. Sera possivel excepcionar tal constatagao quando a con-
cessdo de tais planos nao conservar a natureza, mas antes consistir em
uma “remuneraciao disfarqada”;

(i) o fato gerador do imposto de renda somente reputa-se consumado
quando da eventual alienacdo, pelo entao beneficidrio do plano de stock
option, das ac¢bes que comprara, logicamente apenas quando presente
ganho de capital. Isso pois somente nesse momento é que a renda terd
sido realizada, e portanto se podera dizer ocorrido o fato gerador do
imposto (especificagio pela lei complementar — disponibilidade econd-
mica ou juridica da renda, o que pressupde realizagao).

Para mais, foi verificado (i) que o CARF, com inegével acerto, abraga aquela
primeira conclusao, restando apenas uma possivel critica sobre a “facilidade” com
que vem reconhecendo o desvirtuamento do carater mercantil dos planos de
compra de agdes. Porém, (ii) referido Conselho discorda que o fato gerador do
imposto de renda, em casos tais, consume-se apenas quando da alienacao com
ganho de capital, ocorrendo ji no momento do exercicio da opgao de compra, .e.,
quando da compra das agdes ajustadas entre empiesa e beneficirio.

Por fim, cumpre anotar a afetagio — seguida do posterior e recente julga-
mento — da matéria 2 sistematica dos recursos repetitivos (Tema 1.226). Havia fi-
cado definido que ao Tribunal da Cidadania caberia “definir a natureza juridica
dos Planos de Opgao de Compra de Agdes de companhias por executivos (Stock
option plan), se atrelada ao contrato de trabalho (remuneragao) ou se estritamente
comercial, para determinar a aliquota aplicavel do imposto de renda, bem assim
o momento de incidéncia do tributo”.

Como se vé, ao Tribunal caberia se pela natureza dos planos de compra de
acoes, sendo que estavam abertas as opgoes de reconhecer (i) seu cardter sempre
mercantil, (ii) seu cardter sempre remuneratério ou (iii) a dependéncia de seu
carater, se mercantil ou remuneratério, de determinados critérios. Na decisio de
afetacio, havia ficado entendido que a manifestagio do Tribunal limitar-se-ia
para fins tdo somente para fins da tributagao a titulo de Imposto sobre a Renda,
que poderia tomar os ganhos decorrentes dos planos de stock option como rendi-
mentos do trabalho (se presente carter remuneratério) ou como ganhos de capi-
tal (se presente carter mercantil).
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Naio valeria, contudo, para fins da tributagao a titulo de contribuigao previ-
denciéria, pois, como consignou o relator da decisdo de afetacdo, “em atengio ao
pedido formulado na agdo originaria, a tese a ser firmada pelo ST] deve restrin-
gir-se ao imposto de renda de pessoa fisica, ndo havendo suporte fatico-juridico
na espécie para se debater a incidéncia da contribuigao previdencidria sobre tais
valores”.

Pois bem. A manifestacio do Tribunal veio recentemente, aos 11 de setem-
bro de 2024, quando restou definida a natureza nao remuneratéria dos planos de
stock option. A luz de todo o tecido até aqui, deve-se reconhecer o acerto da deci-
sdo: de fato, tais planos, a0 menos se “respeitados em sua esséncia” (o que poderia
ter sido mais bem explorado pela Corte), possuem inegével cariter remunerato-
rio. O problema é que, como visto, a decisao do Tribunal da Cidadania esta cir-
cunscrita apenas a questdo do imposto de renda: ji que ndo hé falar em natureza
remuneratéria, o Imposto sobre a Renda incide sobre eventual ganho de capital
quando da venda das a¢des, e com a aliquota prépria de 15%, néo seguindo a
tabela do Imposto sobre a Renda Pessoa Fisica (que pode chegar até 27,5%).

De outro lado, a questio da tributagdo dos planos de stock option a titulo de
contribuicao previdenciéria segue em aberto, pelo que se pode dizer que o Supe-
rior Tribunal Federal resolveu apenas parte do problema.
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