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Resumo

Este artigo examina a natureza juridica do resultado de avaliagao de inves-
timentos relevantes em sociedades controladas ou coligadas, especialmente
o seu regime de tributagio pelo imposto de renda. O autor sustenta que a
natureza juridica do resultado positivo de equivaléncia patrimonial é de
uma renda em potencial, cuja disponibilidade econémica ou juridica ain-
da nao esta definitivamente adquirida pelo investidor. Desse modo, por nao
estarem presentes as condi¢oes necessarias para a ocorréncia do fato ge-
rador do imposto de renda, previstas no artigo 43 do Cédigo Tributario
Nacional, a sua tributagio é contraria ao sistema. Conseqiientemente, o
resultado negativo de equivaléncia patrimonial também nao pode gerar
efeitos fiscais, sendo indedutivel para fins de apuracao do imposto de ren-
da. Trata-se de hipétese de nao-incidéncia tributdria e nao de simples isen-
¢do prevista na legislacao ordindria, passivel de ser revogada por outra lei
ordindria.

Abstract

This article examines the nature of the evaluation of relevant participations
made in the capital of other companies, with special focus on its tax regime.
The author understands that the nature of the positive result of the net
equity evaluation of the investment is of potential income, not legally nor
economically in definitive possession of the tax payer. Therefore, as the
necessary conditions for the imposition of the income tax are not met, as
foreseen in article 43 of the National Tax Code, its taxation is against the
legal framework. As a consequence, the negative result of the net equity
evaluation of the investment may not generate fiscal effects, being
undeductible for income tax purposes. It is a case of non incidence of the
tax and not the case of a simple exemption foreseen in the ordinary law,
which may be revoked by another ordinary law.

Existe alguma confusdo na doutrina sobre a natureza juridica do resultado de
equivaléncia patrimonial, que deve ser reconhecido na contabilidade pelas pessoas
juridicas que detém investimentos relevantes em sociedades coligadas ou contro-
ladas. Esse resultado afeta a apuragao do lucro contébil do exercicio, mas é neutro
de efeitos fiscais - especificamente para o calculo do imposto de renda da pessoa
juridica - em fun¢ido de norma especifica sobre o assunto, qual seja, o artigo 389
do Regulamento do Imposto de Renda de 1999'.

! Essa neutralidade, na verdade, ¢ apenas parcial pois, na aliena¢io do investimento, o resultado de
equivaléncia patrimonial afeta o cilculo do ganho de capital auferido pelo alienante, conforme sera
comentado mais adiante.
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Ocorre que a existéncia de norma legal nesse sentido tem encoberto a ver-
dadeira natureza juridica do resultado da avaliagdo dos investimentos relevantes,
como se essa norma estivesse concedendo uma isencio tributaria, que pudesse ser
revogada a qualquer tempo por legislacido ordindria superveniente.

Sustento que o resultado de equivaléncia patrimonial nao pode ser objeto de
incidéncia do imposto de renda da pessoa juridica, caracterizando na verdade hi-
potese de nao-incidéncia e nao de isengao. A norma que determina a sua nao-tri-
butacdo tem, portanto, natureza meramente didatica, nio criando direito mas sim-
plesmente reconhecendo a sua existéncia.

E o que procurarei demonstrar a seguir.

1. O Fato Gerador do Imposto de Renda

Renda é um conceito indeterminado que deve ser definido pela lei comple-
mentar, por for¢a do disposto no artigo 146, inciso III, alinea “a”, da Constituigao
Federal.

Foi com o objetivo de determinar o conceito de renda, portanto, que o arti-
go 43 do CTN - que tem eficacia de lei complementar - definiu o fato gerador do
imposto como sendo “a aquisi¢ao da disponibilidade econémica ou juridica: I - de
renda, assim entendido o produto do capital, do trabalho ou da combinagao de
ambos; II - de proventos de qualquer natureza, assim entendidos os acréscimos
patrimoniais nao compreendidos no inciso anterior”.

Analisemos esse dispositivo por partes, para melhor compreendé-lo.

Proventos de qualquer natureza é uma expressao vazia de significado. Nao ha
qualquer espécie de acréscimo patrimonial que nao esteja compreendida dentro
do conceito de renda. Mesmo porque os acréscimos patrimoniais sio também pro-
duto do capital, ja incluidos, portanto, na defini¢ao de renda do inciso I do artigo 43.

A tUnica hipétese de acréscimo patrimonial que niao tem natureza de renda
sao as transferéncias de capital, como as doagbes e subvengoes para investimento,
que, a despeito de ocasionarem aumentos do patrimdnio, nao se subsumem ao
conceito de renda, conforme anotado por José Luiz Bulhoes Pedreira®.

Renda é género de variadas espécies® e dentre aquelas passiveis de serem se-
lecionadas pelo legislador complementar para que houvesse a incidéncia do im-
posto, duas foram as escolhidas: a renda como fluxo de riqueza; e a renda como
acréscimo de riqueza.

A primeira foi definida por Aliomar Baleeiro como o elemento novo que pro-
vém de uma fonte e que com ela nao se confunde. E o fruto produzido pela 4rvo-
re. A segunda foi definida pelo mesmo autor como sendo a variagdo positiva de
um patriménio avaliado em dois momentos distintos. E a valorizaciao da prépria
arvore®.

2 Imposto sobre a Renda, Justec, Rio de Janeiro, 1979, p. 401.

¥ Para uma nocao da evolugao histérica do conceito de renda tributével entre economistas e juristas,
consulte-se Kevin Holmes, The Concept of Income - a Multidisciplinary Analysis, IBFD, Amsterdam, 2001.
No Brasil, merecem registro os trabalhos de Alcides Jorge Costa, “Conceito de Renda Tributavel”,
Estudos sobre o Imposto de Renda - em Memdria de Henry Tilbery, coordenador Ives Gandra da Silva
Martins, Resenha Tributéaria, Sao Paulo, 1994, p. 19; e de Fernando Aurelio Zilveti, “O Principio
da Realizagio da Renda”, Direito Tributdrio - Homenagem a Alcides Jorge Costa, Quartier Latin, Sdo
Paulo, 2003, p. 297.

* Direito Tributdrio Brasileiro, Forense, Rio de Janeiro, 1985, p. 182.
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Seja como fluxo ou como acréscimo patrimonial, para que haja renda é sem-
pre necessaria a existéncia de um acréscimo patrimonial. Nao ha renda sem acrés-
cimo, produto do capital ou do trabalho. Algo novo que se soma ao patrimoénio do
seu titular, antes inexistente.

Patriménio é conceito definido pelo Direito Privado. Trata-se de uma univer-
salidade de direitos, constituida pelo complexo de relagoes juridicas de uma pes-
soa, dotadas de valor economico, conforme dispde o artigo 91 do Codigo Civil de
2002. Patrimonio é, portanto, um conjunto de direitos e obrigagdes. Patrimonio
liquido € o resultado da soma algébrica dos direitos e das obrigacdes da pessoa
juridica.

Nao ¢é correto dizer-se que uma pessoa é proprietdria de determinado bem,
quando queremos dizer que o bem integra o seu patrimoénio pessoal. Na verdade,
o certo é referir-se a essa pessoa como titular do direito de propriedade do bem. E por
esse motivo que o artigo 179 da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976, ao clas-
sificar os valores que devem compor cada uma das contas do ativo da pessoa juri-
dica, determina que no ativo imobilizado devem ser registrados “os direitos que
tenham por objeto bens destinados a manutenc¢do das atividades da empresa”.

No ativo da pessoa juridica, portanto, nao sio registrados os seus bens. O que
se lanca nas contas de ativo da pessoa juridica sdo os direitos relativos a esses bens.
Dai por que todo acréscimo patrimonial representa necessariamente um direito
novo que se agrega ao patrimonio da pessoa.

A aquisigao da disponibilidade da renda, a que se refere o artigo 43 do CTN,
portanto, dito de uma forma tecnicamente mais correta, nada mais é do que a aqui-
sigdo de um direito. O fato gerador do imposto de renda ocorre, desse modo, quan-
do o direito relativo a essa renda estiver adquirido pelo seu titular, ou seja, quan-
do o patrimoénio da pessoa for acrescido de mais um direito, o direito aquela renda.

Ora, adquirir direito é conceito do Direito Privado. Considera-se adquirido o
direito quando definitivamente incorporado ao patriménio do seu titular; quan-
do nao mais estiver pendente de condi¢ao suspensiva (artigo 125 do Codigo Ci-
vil); quando nao for direito eventual (artigo 130); ainda que sujeito a termo (arti-
go 131)°.

Ocorre o fato gerador do imposto de renda, portanto, quando o direito a
renda - real ou pessoal - estiver definitiva e incondicionalmente adquirido pelo seu
titular. O direito a renda sera real se o contribuinte tiver direito de propriedade
sobre a renda auferida; e serd pessoal ou de crédito se a renda for exigivel somen-
te no futuro. Mas a renda serd sempre objeto de direito®.

A discussdo sobre o conceito de disponibilidade do artigo 43 do CTN, espe-
cialmente a separagdo entre disponibilidade economica e disponibilidade juridica da ren-
da, é antiga’ e ainda distante de estar pacificada.

> Sobre a evolugao histérica do conceito de direito adquirido na doutrina, consulte-se Elival da Silva
Ramos, A Protegao aos Direitos Adquiridos no Direito Constitucional Brasileiro, Saraiva, Sao Paulo, 2003,
p. 177.

Para um aprofundamento do raciocinio, consulte-se Brandao Machado, “Breve Exame Critico do
artigo 43 do CTN”, Estudos sobre o Imposto de Renda - em Memdria de Henry Tilbery, coordenador Ives
Gandra da Silva Martins, Resenha Tributdria, Sao Paulo, 1994.

Nesse sentido, verifique-se o Caderno de Pesquisas Tributdrias n. 11, “O Fato Gerador do Imposto sobre
a Renda e Proventos de Qualquer Natureza”, diversos autores, coordenador Ives Gandra da Silva
Martins, Resenha Tributaria, Sio Paulo, 1986.

<
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De um modo geral, tem sido aceito o entendimento de que a disponibilida-
de juridica da renda é adquirida quando estd definitivamente incorporado ao pa-
trimonio do contribuinte o direito ao seu recebimento; e a disponibilidade econo-
mica da renda é adquirida quando o contribuinte realiza o seu direito ao recebi-
mento da renda, ou seja, quando a renda é efetivamente recebida.

Esse entendimento, embora aceito em geral, representa uma simplificacao da
questdo e nao estd completamente imune a criticas.

Com efeito, Rubens Gomes de Sousa, autor da expressao e que participou
ativamente da elabora¢do do anteprojeto do CTN, ao longo de sua vida foi dando
diferentes interpretagdes para os conceitos de disponibilidade econémica e dispo-
nibilidade juridica. A evolugao do seu pensamento foi registrada com perspicacia
por Brandao Machado®.

De qualquer forma, a interpreta¢io que acabou se tornando mais conhecida
foi aquela sustentada em parecer de 1970, segundo a qual a disponibilidade eco-
nomica dava-se no momento em que a renda adquirida estava realizada, ou seja,
recebida em dinheiro, enquanto a disponibilidade juridica ocorria no momento em
que a renda estava adquirida mas ainda ndo realizada.

Esse entendimento acabou sendo abragado por parte importante da doutri-
na’ e vem sendo adotado até hoje, de um modo geral, pela maioria dos autores e
pela jurisprudéncia.

E bem verdade que Bulhoes Pedreira sustenta nio se confundir a aquisigio
do direito a renda com a aquisi¢ao da disponibilidade da renda'’. A aquisi¢ao do
direito a renda, segundo ele, seria o fato juridico representado pelo ingresso no
patrimoénio do credor do direito ao recebimento da renda. Ja a aquisi¢ao da dis-
ponibilidade da renda seria o fato econdémico de a pessoa adquirir a possibilidade
de dispor do objeto do direito adquirido. E o fato gerador do imposto ocorreria
no momento da aquisi¢ao do direito a disponibilidade da renda e ndo quando da
simples aquisi¢do do direito ao recebimento da renda.

A meu ver, a melhor interpretagio da expressio, embora simplificadora, é
mesmo aquela abragada pela maioria dos autores, segundo a qual o fato gerador
do imposto ocorre com a aquisi¢iao do direito a renda, realizada ou ndo. Mesmo
porque a renda, cujo direito ao seu recebimento esta definitivamente adquirido,
necessariamente estard disponivel para o contribuinte. Nao existe renda adquiri-
da que nao esteja disponivel. Se incondicionalmente adquirida, estara disponivel.
Se ndo esta disponivel, é porque a renda ainda nao esta adquirida. E se nao esta
adquirida, ndo pode estar sujeita a incidéncia do imposto.

Desse modo, entendo que o artigo 43 do CTN refere-se a aquisi¢ao da dis-
ponibilidade da renda como sendo o momento em que o patriménio do contri-
buinte é acrescido de um direito, exatamente como sustentado por Brandao Ma-
chado. Se o direito adquirido tiver por objeto uma renda ja recebida, trata-se de
um direito real; e se o direito adquirido tiver por objeto uma renda cuja realiza-
¢do estiver sujeita a termo, ou seja, cujo recebimento ocorrerda em algum momen-

8 “Breve Exame Critico do artigo 43 do CTN”, Estudos sobre o Imposto de Renda - em Memdria de Henry
Tilbery, coordenador Ives Gandra da Silva Martins, Resenha Tributaria, Sao Paulo, 1994.

Henry Tilbery, Comentdrios ao Cddigo Tributdrio Nacional, vol. 1, Sao Paulo, 1975, pp. 86/87.

10 Imposto sobre a Renda, Justec, Rio de Janeiro, 1979, p. 196.
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to no futuro, trata-se de um direito pessoal ou de crédito. Em ambos os casos, no
entanto, sera direito efetivamente adquirido e ja incorporado ao patriménio do seu
titular. E, como tal, passivel de ser submetido a incidéncia do imposto sobre a ren-
da.

Por fim, parece-me que a discussao sobre as diferencas entre disponibilidade
economica e disponibilidade juridica gira mais em torno de uma questao terminoldgi-
ca do que conceitual, como bem anotou Luciano da Silva Amaro'!, pois o que o
artigo 43 do CTN permite é que o legislador ordinario estabeleca o momento da
ocorréncia do fato gerador do imposto quando o direito ao recebimento da renda
estiver adquirido, ou seja, integrado ao patrimoénio do contribuinte, quer seja em
dinheiro, em bens ou em créditos.

Em outras palavras, sendo o patriménio uma universalidade de direitos, ha-
verd a ocorréncia do fato gerador do imposto sempre que um novo direito for
acrescido definitiva e incondicionalmente ao patriménio do contribuinte.

2. A Avaliacao do Investimento pelo Método de Equivaléncia Patrimonial

Os investimentos em participagdes no capital social de outras empresas, nos
termos do disposto na Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976, como regra ge-
ral, devem ser avaliados pelo custo de aquisigao, deduzido da provisao para per-
das provaveis na realizagido do seu valor (artigo 183, inciso III, da Lei n. 6.404). Ja
os investimentos relevantes em alguns tipos de sociedades coligadas, e nas socie-
dades controladas, devem ser avaliados pelo método conhecido como de equiva-
léncia patrimonial (artigo 248 da Lei n. 6.404). Consideram-se investimentos re-
levantes aqueles cujos valores forem significativos em rela¢do ao patrimoénio liqui-
do da empresa investidora'?.

O objetivo do legislador foi adotar um critério de avaliagdo mais apurado e
mais préximo da realidade para certos tipos de investimentos, para que o publico
usuario das demonstracoes financeiras da empresa pudesse ter acesso a uma in-
formacao mais qualificada sobre a situa¢ao dos investimentos feitos em participa-
¢oes no capital social de outras empresas.

Os investimentos menos significativos, portanto, sao avaliados pelo seu cus-
to de aquisicio e permanecem com esse valor imutavel até a sua alienacao, ressal-
vada a constitui¢do da provisdao para perdas. E os investimentos mais significati-
vos sao periodicamente reavaliados para refletir a situa¢ao patrimonial atualizada
da empresa investida. Desse modo, se a pessoa juridica investida apresenta prejui-
zos, o valor proporcional das perdas é refletido no investimento mantido pela
empresa investidora, reduzindo o seu montante. Ja se a pessoa juridica investida
apura lucros, esse valor é também refletido proporcionalmente para a empresa
investidora, aumentando o montante do investimento.

O investimento avaliado pelo método da equivaléncia patrimonial, portan-
to, funciona como um verdadeiro espelho da situagio econémica da empresa inves-

Artigo publicado no Caderno de Pesquisas Tributdrias n. 11, “O Fato Gerador do Imposto sobre a
Renda e Proventos de Qualquer Natureza”, diversos autores, coordenador Ives Gandra da Silva
Martins, Resenha Tributaria, Sio Paulo, 1986, p. 392.

Investimento individual igual ou superior a 10% ou, no conjunto, igual ou superior a 15% do valor
do patriménio liquido da empresa investidora.
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tida, pois os resultados por esta apurados sao automaticamente refletidos e regis-
trados na contabilidade da pessoa juridica investidora. O valor do investimento
registrado na empresa investidora, desse modo, é equivalente a parcela de sua
participagio no patriménio liquido da empresa investida. E por isso que esse mé-
todo de avaliaciao é denominado de equivaléncia patrimonial. E porque o valor do
investimento equivale exatamente a participacao da empresa investidora no patri-
monio liquido da empresa investida.

A contrapartida do aumento ou diminuigao do valor do investimento na
empresa investidora - chamado de resultado de equivaléncia patrimonial - deve ser
lancada como receita ou despesa na contabilidade, afetando positiva ou negativa-
mente a apurag¢do do resultado contabil do exercicio. Isso quer dizer que o resul-
tado de equivaléncia patrimonial ird afetar positiva ou negativamente a apuragao
do lucro liquido contabil do exercicio'.

Do ponto de vista fiscal, no entanto, o resultado de equivaléncia patrimonial
- positivo ou negativo - é sempre neutro por nao ser computado na determinagao
do lucro real. Assim, o resultado positivo de equivaléncia patrimonial nao ¢ tribu-
tado e o resultado negativo nao é dedutivel para fins de apuracao do imposto de-
vido.

Isso ocorre porque a natureza juridica do resultado positivo de equivaléncia
patrimonial ndo é de renda cuja disponibilidade esteja definitiva e incondicional-
mente adquirida, nos termos do artigo 43 do CTN, mas sim de mero ajuste con-
tabil, provisério e aproximado, que tem por objetivo ajustar o valor do investimento
para que ele reflita um montante mais préoximo da situagdo real econémica vivida
pela empresa investida.

O resultado positivo de equivaléncia patrimonial, portanto, nao esta sujeito
a tributagao enquanto nao houver a efetiva alienac¢ao do investimento, pois é so-
mente nesse momento que se da a aquisi¢ao definitiva da disponibilidade do ga-
nho efetivamente auferido pela empresa investidora.

Imaginemos, por hipétese, que a lei societdria determinasse a avaliacao dos
iméveis do ativo permanente da pessoa juridica, no balango de encerramento do
exercicio, pelo valor venal de lancamento do Imposto Predial Territorial Urbano
- IPTU.

A cada término de exercicio social, portanto, a pessoa juridica deveria com-
parar o valor do imével registrado na contabilidade com o valor venal informado
pela municipalidade. Caso o primeiro fosse maior que o segundo, o valor contabil
do imével sofreria uma redugdo e a contrapartida seria lancada como perda, afe-
tando o calculo do lucro liquido contabil do exercicio. Caso, no entanto, o segun-
do fosse maior, o valor contabil do imével sofreria um aumento e a respectiva con-
trapartida do lancamento seria registrada como ganho, aumentando o lucro liquido
contabil do exercicio.

Assim, ao longo dos anos, o valor do imével sofreria altera¢oes para espelhar
uma avalia¢do mais atualizada e manteria os usudrios das demonstrag¢oes financei-
ras mais bem informados sobre a real situagao econdémica da empresa.

15 Artigo 248, inciso III, da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976.
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Todos esses ajustes iriam afetar a apuracao do resultado contdbil da pessoa
juridica. Mas para fins de incidéncia de imposto de renda, essas variagdes peri6-
dicas de valor teriam a natureza de ganhos ou perdas efetivas, algo que estivesse
definitivamente incorporado ao patriménio da pessoa juridica e que, nos termos
do artigo 43 do CTN, pudesse caracterizar hipdtese de ocorréncia do fato gera-
dor do imposto de renda, de efetiva aquisi¢ao da disponibilidade dessa renda?

Parece evidente que nao.

Somente com a alienagdo do imével é que se poderia apurar o valor do efeti-
vo ganho ou perda de capital, apurado pelo seu proprietdrio, e submeté-lo ao re-
gime proéprio de tributacao. Antes disso terfamos simplesmente meras variagoes de
valor, provisdrias e tempordrias, para mais e para menos, que espelhariam uma
situagdo muito particular do momento de encerramento do balango e que certa-
mente seriam alteradas posteriormente, por fatores estranhos a vontade da empre-
sa.

E por isso que essas variagdes temporirias de valor representam tio-somen-
te uma expectativa que a empresa investidora tem de um dia converté-las em ga-
nhos ou perdas efetivas. Mas enquanto nao convertido, o valor correspondera a
apenas isso, uma mera expectativa de direito, e nao a um direito efetivamente ad-
quirido.

Pois bem. Essa hipétese aqui examinada reflete exatamente a mesma situa-
¢do a que sao submetidos os investimentos relevantes em sociedades controladas
e coligadas. Esses investimentos sdo periodicamente avaliados para espelhar um
valor mais atual e mais condizente com a situa¢ao econémica da empresa investi-
da no momento do encerramento do balango.

Mas os ajustes decorrentes da aplicacao do método de avaliagdo pela equiva-
léncia patrimonial nao podem ser caracterizados como ganhos ou perdas definiti-
vos. Trata-se de meros lancamentos precdrios, temporarios, € que certamente se-
rao alterados no ano subsequiente, quando ocorrer a avaliagao seguinte. A empre-
sa investidora tem, sobre eles, mera expectativa de um dia adquiri-los. Enquanto
isso ndo ocorre, nao se ha de reconhecer a correspondente mutagao patrimonial
da pessoa juridica investidora, capaz de afetar a base de calculo do imposto de
renda, nos termos estabelecidos pelo artigo 43 do CTN.

Desse modo, quando o artigo 389 do Regulamento do Imposto de Renda
determina a nao-tributagao do resultado positivo de equivaléncia patrimonial, es-
tamos diante de verdadeira hipétese de isengao diddtica, ou de nao-incidéncia, e nao
propriamente de uma isengdo.

A neutralidade de efeitos tributarios do resultado de equivaléncia patrimo-
nial, portanto, decorre diretamente do artigo 43 do CTN, tendo em vista a sua
natureza juridica de mero ajuste aproximado e provisério do novo valor do inves-
timento. Nao ha, assim, efetiva aquisi¢io da disponibilidade de renda, passivel de
tributacao nos termos da legislacio complementar. Trata-se de uma expectativa de
aquisicao de direito ao recebimento dessa renda.

Ha quem afirme que a nao-tributagio do resultado de equivaléncia patrimo-
nial seria devida a impossibilidade de tributar-se uma renda que ja teria sido tri-
butada como resultado da empresa investida. Fala-se em bitributacdo vedada pelo
ordenamento.
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A meu ver, essa linha de argumentagao nao procede. A bitributacao, no caso,
seria meramente econdmica e, embora condenavel do ponto de vista de politica
fiscal, é ela perfeitamente compativel com o ordenamento. O que ocorre, no caso,
¢ a impossibilidade de conferir efeitos fiscais ao resultado de equivaléncia patri-
monial, tendo em vista que sua natureza juridica nao ¢ de renda cuja disponibili-
dade tenha sido efetiva e definitivamente adquirida.

Igualmente ndo merece crédito o entendimento de que o resultado positivo
de equivaléncia patrimonial teve sua disponibilidade adquirida pelo fato de ser
acrescido ao resultado do exercicio e poder ser distribuido aos acionistas da pes-
soa juridica investidora.

Ora, também os ajustes das variagdes cambiais ativas, de créditos indexados
em moeda estrangeira, sdo lancados em conta de receita do exercicio e podem ser
distribuidos aos socios da pessoa juridica, ainda que ndo tributados por ndo pre-
encherem os requisitos necessarios a ocorréncia do fato gerador do imposto, pre-
vistos no artigo 43 do CTN, conforme bem anotado por Ricardo Mariz de Olivei-
ra't.

Na verdade, qualquer valor lancado em conta de receita do exercicio pode ser
objeto de distribui¢do. Mas nem toda receita tem natureza de renda e pode ser
submetida a tributagio. Existem valores passiveis de distribuicao e que ndo apre-
sentam natureza de renda cuja disponibilidade esteja definitivamente adquirida,
como os ajustes provisorios das varia¢oes cambiais ativas de créditos em moeda
estrangeira.

A possibilidade de distribui¢ao do resultado, portanto, nao afeta em nada a
sua condicdo de estar ou ndo com a disponibilidade adquirida pela pessoa juridi-
ca e poder ser objeto de tributagao.

Vale registrar ainda que o resultado positivo de equivaléncia patrimonial em
nada se assemelha ao ganho auferido com a venda de um bem qualquer a prazo.
Os dois tipos de receita sdo inconfundiveis e tém naturezas juridicas completamen-
te distintas. O primeiro, como ja visto, ¢ mero ajuste contabil, provisorio e aproxi-
mado, um direito nao definitivamente adquirido, com natureza de simples expec-
tativa de direito. O segundo ¢é renda cujo direito ao seu recebimento esta definiti-
va e completamente adquirido, pois ja plenamente incorporado ao patriménio do
contribuinte (direito de crédito, nas palavras de Brandao Machado).

O primeiro, portanto, nao preenche os requisitos do artigo 43 do CTN para
poder ser tributado. Ja o segundo esta em plenas condigoes de ser tributado, pois
corresponde a renda cuja disponibilidade ja foi totalmente adquirida.

Concluo, portanto, no sentido de que o resultado positivo decorrente da apli-
cacao do método de avaliaciao de investimentos relevantes - denominado de mé-

" “Variagoes Cambiais nas Bases de Calculo das Contribuigdes ao PIS e a Cofins”, Repertirio IOB de
Jurisprudéncia n. 24, dezembro de 1999, p. 704. Nas suas palavras: “O direito a receita de variagao
cambial, que se incorpora ao ativo a receber, somente é adquirido quando definitivo, nao mais pas-
sivel de fato ou condigao falivel. Vale dizer, isto somente ocorre na data do vencimento do periodo
de apuragdo previsto no ato juridico de que ele decorre, porque antes desse momento nenhuma
variagao cambial positiva pode ser exigida pela pessoa, ndo porque haja um prazo para pagamen-
to, o que poderia ser irrelevante para a aquisi¢ao do direito (ante o artigo 123 do Cédigo Civil),
mas sim porque o direito a receita de variagao cambial estd subordinado a que ndo haja reversao
da taxa cambial, o que € fato futuro de realizagdo incerta e independente da vontade das partes.”
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todo da equivaléncia patrimonial - nao tem natureza juridica de renda, nao poden-
do ser tributado ainda que lei ordinaria venha a revogar a expressa isen¢do hoje
existente. Do mesmo modo, o resultado negativo decorrente da aplicagao desse
método é indedutivel para fins de apuragao da base de cilculo do imposto de ren-
da.

Por fim, explico porque a neutralidade de efeitos fiscais do resultado de equi-
valéncia patrimonial é apenas parcial. O resultado apurado a cada término de
periodo base ¢ efetivamente neutro. Mas ocorre que, quando da alienacdo do in-
vestimento, deve ser apurado o possivel ganho de capital comparando-se o valor
da venda com o seu valor contébil.

Ora, o artigo 426 do Regulamento do Imposto de Renda de 1999 determina
que o valor contébil do investimento ¢ o valor de patriménio liquido pelo qual o
investimento estiver registrado na contabilidade, ou seja, apds a Gltima aplicagao
do método de equivaléncia patrimonial. E mais. O artigo 427 do mesmo Regula-
mento ainda estabelece a obrigatoriedade de ser procedida a avaliagao do investi-
mento relevante antes da sua alienagao, com base em balango patrimonial levan-
tado até trinta dias antes da data da alienagao.

Como se vé, o resultado de equivaléncia patrimonial, que é neutro de efeitos
fiscais na sua apuragao ao término de cada periodo de apuragao, acaba sendo in-
corporado ao custo de aquisicio do investimento e afeta diretamente o cilculo do
ganho de capital quando este for alienado.

Esse critério, adotado pelo legislador ordinario, nao guarda muita coeréncia
légica com o sistema, que deveria preservar a neutralidade total do resultado de
equivaléncia patrimonial e nao apenas parcial.

De qualquer forma, e a luz do que foi até aqui exposto, podemos concluir que,
se o valor contdbil do investimento, apds a tltima avaliagdo por equivaléncia pa-
trimonial, for superior ao seu custo de aquisi¢do original, a falta de tributagio dessa
diferenca, assegurada pelo artigo 426 do Regulamento do Imposto de Renda de
1999, tem natureza juridica de mera isen¢do. Nao estamos, nesse caso, diante de
hipétese de nao-incidéncia.

Jéa se o valor contabil do investimento, apés a tltima avaliagdao por equivalén-
cia patrimonial, for inferior ao seu custo de aquisi¢ao original, a tributacao dessa
diferenca esta em confronto direto com o artigo 43 do CTN e pode ser objeto de
questionamento pelo contribuinte. Isso porque claramente, no caso, a incidéncia
do imposto de renda estaria se dando ndo mais sobre algo que tenha natureza ju-
ridica de renda e sim de parte do préprio capital aplicado da aquisi¢ao do investi-
mento.



