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Resumo

O presente artigo tem por escopo abordar as regras de subcapitalizagao
adotadas pelo ordenamento juridico brasileiro com o advento da Medida
Provisoria n® 472/09, posteriormente convertida na Lei n° 12.249, de 11
de junho de 2010. Pretender-se-a, com este trabalho, primeiramente inse-
rir a opgao legislativa patria no contexto do Direito comparado para, em
seguida, analisar a interacao de referidas regras com os dispositivos conti-
dos em acordos para evitar a dupla tributagao celebrados pela Reptblica
Federativa do Brasil, notadamente no que atine aos principios arm’s length
e da nao discriminacao.

Abstract

The analysis of the new rules about thin capitalization, adopted by the
Brazilian legal system through the Provisional Measure n® 472/09,
afterwards converted in the Law n® 12.249/2010, falls within the scope of
the present article. In order to achieve this objective, an overview of the
Brazilian legislation is firstly presented in accordance with comparative law,
and, secondly, the relationship between the aforementioned rules and some
aspects of double taxation treaties celebrated by the Federal Republic of
Brazil, especially regarding the so-called “arms’s length” and non-discrimination
principles.

1. Introducao e Estrutura do Trabalho

Como € cedigo, o fendomeno da erosao da base tributdria, marcado precipua-

mente pelo deslocamento artificial de rendimentos em operagées envolvendo pes-
soas vinculadas estabelecidas em distintas jurisdi¢oes, passou, principalmente apds
a segunda metade do século XX, a ser um dos focos de ateng¢do, em especial dos
paises com alta pressao fiscal.

Nesse sentido, em virtude da integracao dos mercados promovida com os

avangos, notadamente tecnolégicos, observados nas altimas décadas, os Estados
vém introduzindo, ou até mesmo aperfeicoando, mecanismos de combate a elusao’

' Segundo salienta Heleno Taveira Torres, em cldssica obra a respeito do tema, a elusdo fiscal, dife-
rentemente da elisao e da evasdo, nada mais é do que a concatenagdo, por parte do contribuinte,
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ou evasao fiscal, dentre os quais se destacam as regras de transfer pricing, entre nés
introduzidas pela Lei n® 9.430/96, e, bem assim, os mecanismos para evitar a thin
capitalization, ou, em vernaculo, a chamada subcapitalizacao das sociedades.

Inseridos neste contexto, portanto, pretendemos, neste trabalho, abordar o
tema da subcapitalizagdo, voltando a atencdo para a alteragao da legislacao nacio-
nal, promovida pela conversao em lei da Medida Proviséria n® 472/09, que inseriu
no ordenamento regras de combate a chamada subcapitaliza¢do nominal®.

A'ideia, no presente artigo, passa por averiguar a compatibilidade e, bem as-
sim, a relacdo entre as regras de combate a subcapitalizacao, adotadas pela Lei n®
12.249/2010, editada no dia 11 de junho de 2010, com as clausulas contidas nos
acordos para evitar a dupla tributagao celebrados pela Republica Federativa do
Brasil.

Imbuidos deste mister, pois, optamos por segregar o presente estudo em duas
grandes partes, passando-se, assim, por uma breve analise das regras de combate
a subcapitalizacdo introduzidas pelo Brasil, mapeando, destarte, a opgao legislati-
va patria de acordo com os estudos de Direito comparado a respeito do tema, e
movendo-se, a seguir, especificamente para a interacao de ditas regras com alguns
dispositivos encontrados nos acordos de bitributacao celebrados pelo Pais.

Por fim, tomando-se sempre por base o quanto disposto pela legislagao pa-
tria, seguir-se-ao algumas conclusoes especificas a respeito do tema, notadamente
no que atine a aplica¢ao conjunta das regras safe haven com o principio arm’s length
e, igualmente, de sua compatibilidade com a clausula de nao discriminagio® em
situagdes abrangidas pelos acordos de bitributagao, veiculando, por derradeiro, o
nosso entendimento a respeito do tema.

2. A Subcapitalizacao no Direito Internacional e no Direito Brasileiro
2.1. Aspectos gerais a respeito do fendmeno da subcapitalizagio no dmbito internacional
A decisdo societaria de capitalizagio da atividade empresaria pode, via de re-
gra, seguir dois caminhos nitidos e com natureza juridica absolutamente distinta.
Neste sentido, pode-se optar, por um lado, pelo financiamento mediante aporte de
capital social, técnica esta designada como capital proprio, ou, de outro lado, pelo
emprego de capitais de terceiros.
Consoante aduz José Marcos Domingues de Oliveira,
“os capitais proprios se constituem do denominado capital social e das res-
pectivas reservas: o primeiro é suprido (pago ou integralizado) pelos s6cios/
acionistas conforme o tipo societdrio; e as tltimas decorrem do resultado

“de atos licitos, mas desprovidos de ‘causa’ (simulados ou com fraude a lei)”, de modo a tentar “evitar
a subsungdo de ato ou negécio juridico ao conceito normativo do ato tipico e a respectiva imputa-
¢do da obrigacao tributdria” (Direito Privado e Direito Tributdrio. Sao Paulo: RT, 2003, p. 189).
2 Arespeito do conceito, consoante sera melhor explicitado a seguir, vide: TABOADA, Carlos Palao.
“La Subcapitalizacion”. In: ANTON, Fernando Serrano. Fiscalidad Internacional. Madrid: Centro de
Estidios Financeiros, 2006, p. 963.
Vale frisar, neste sentido, que, tendo em vista a opgao legislativa patria, o Brasil nao adotou regras
para evitar a subcapitaliza¢do que tenham por escopo a requalifica¢iao dos juros em dividendos, razao
pela qual eventual discussao sobre as diferencas de qualificagao entre os paises signatarios nao cons-
titui celeuma identificada para o caso brasileiro.
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positivo da aplicagido do primeiro. Um e outro representam o risco do in-
vestimento e a respectiva contrapartida, quiga possivel, ao sécio ou acionis-
ta.”*

De outra sorte, tal como salientado anteriormente, ha a possibilidade de op-
tar-se pelo financiamento por meio de capital de terceiros, isto é, mediante mituo
dos sécios ou acionistas. A este respeito, tal como aponta Hiibert, referido capital,
“ao ingressar na sociedade, acarretara como contrapartida a inscri¢io de montan-
te equivalente no passivo contabil. Logo, representa uma obrigagao da sociedade
para com quem aportou este valor, com termo e juros definidos.”

A utilizacao deste tltimo mecanismo, isto é, de endividamento da sociedade
por meio de mituos pode, no entanto, referir-se a um contexto de necessidade da
financiada, alheio, pois, a vontade dos socios, caso em que a doutrina designa como
subcapitalizagdo material, ou, de outra forma, corresponder a uma opgao dos pré-
prios sécios ou acionistas, isto é, motivada por razdes de indole comercial ou tri-
butaria, o que a doutrina rotineiramente designa de subcapitaliza¢io nominal®.

Feita esta breve distin¢ao, faz-se mister pontuar, desde logo, que nao consti-
tui objeto do presente trabalho o estudo da subcapitalizagao material, mas, Gnica
e exclusivamente, da subcapitalizagao formal ou nominal, isto €, aquela na qual os
sécios ou acionistas, deliberadamente, optam por constituir um patrimonio social
inferior, capitalizando a sociedade por meio de empréstimos.

Nesta modalidade especifica, vale dizer, igualmente nio pretendemos explo-
rar, por motivos metodolégicos, as causas e consequéncias do fenémeno da sub-
capitalizagdo no campo comercial, estudando eventuais desvirtuamentos da fungao
social ou econdémica dos contratos, tal como muito bem abordado por Gustavo Saad
Diniz em tese de doutoramento a respeito do tema’, mas, apenas e tao somente,
os motivos e impactos tributarios da referida escolha.

Nesse sentido, no que atine aos aspectos tributarios, demonstra Piltz, em re-
latorio geral elaborado a respeito do tema da subcapitalizagiao sob os auspicios da
IFA (International Fiscal Association), que a opcao pela capitalizagao, pelos sécios, das
suas subsididrias por meio de empréstimos deve-se ao fato de que, na generalida-

*  OLIVEIRA, José Marcos Domingues. “Enquadramento Fiscal da Subcapitalizagao das Empresas”.

Revista Dialética de Direito Tributdrio n® 41. Sao Paulo: Dialética, fev./99, p. 18.
> HUBERT, Ivens Henrique. “Subcapitalizagio de Empresas: Delineamento e Tratamento nos Am-
bitos Societario e Tributario”. In: TORRES, Heleno Taveira. Direito Internacional Aplicado, v. I1. Sao
Paulo: Quartier Latin, 2004, p. 564.
A este respeito, salienta Carlos Palao Taboada que “la inadecuacién puede deberse, o bien a que la
sociedad carece de los recursos financieros necesarios para su funcionamento, en cuyo caso se ha-
bla de subcapitalizacién o infracapitalizacién material, o bien a que, aunque la sociedad posee tales
recursos, éstos no consisten en fondos propios, es decir, en aportaciones de los socios, sino que se
le han proporcionado en forma de préstamo, o sea de financiacién ajena (subcapitalizacién formal
o nominal)” (“La Subcapitalizaciéon”. In: ANTON, Fernando Serrano. Fiscalidad Internacional. 3* ed.
Madrid: Centro de Estudios Financeiros, 2006, p. 963). Nesse mesmo sentido, dentre outros, vide:
HUBERT, Ivens Henrique. Op. cit., p. 568; DINIZ, Gustavo Saad. “Empréstimo de Sécio para a
Sociedade: Potencial Caso de Subcapitalizagio Nominal”. Revista de Direito Empresarial n® 12. Curi-
tiba: ABDR, jul-dez/2009, p. 43.
7 DINIZ, Gustavo Saad. Subcapitalizagdo Societdria. Tese de doutoramento apresentada a Faculdade
de Direito da Universidade de Sao Paulo. Sao Paulo: USP, 2007.
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de dos casos, a tributagao do grupo econdémico, tomado como um todo, seria infe-
rior ao financiamento mediante aporte de capital proprio®.

Em verdade, a opcao pelo financiamento mediante aporte de capital de ter-
ceiros, gerando, destarte, endividamento da sociedade controlada, tem por conse-
quéncia, na maior parte dos casos, uma redugao da base tributavel no pais de resi-
déncia desta tltima, eis que, como é cedico, as despesas financeiras, tais como os
juros pagos em contrapartida dos empréstimos tomados, sao necessarias a condu-
¢ao das atividades operacionais empresarias, sendo, portanto, no mais das vezes,
dedutiveis da base de calculo dos tributos incidentes sobre a renda, notadamente
do imposto de renda e, no caso brasileiro, da contribuigao social sobre o lucro
(CSSL)". Além do aspecto citado, ndo se pode olvidar, igualmente, que, em diver-
sos paises, os juros pagos nao sofrem retencao na fonte (withholding tax), ou infe-
rior reten¢do em comparacio com o pagamento de dividendos'’, o que permite,
portanto, uma efetiva erosio da base tributavel'' e, consequentemente, uma perda
de arrecadacao do Estado de residéncia da mutuéria.

Diferentemente, no caso dos dividendos, como aponta o mesmo autor, nada
obstante o fato de suportarem, via de regra, uma reten¢io na fonte do imposto de
renda superior aquela devida no pagamento dos juros, tal como salientado ante-
riormente, igualmente a sua distribui¢ao aos s6cios ou acionistas nao permite uma
dedutibilidade da base de calculo dos tributos incidentes sobre a renda, razao pela
qual os contribuintes, muitas das vezes, preferem o financiamento mediante capi-
tal de terceiros.

Na prética, portanto, o financiamento de sociedades, em um contexto inter-
nacional, mediante mutuos realizados com partes relacionadas, com a correspon-
dente remuneragao por meio do pagamento de juro, permite um deslocamento da
renda situada no pafs da residéncia, uma vez que os pagamentos sao dedutiveis da
base do imposto, para outras jurisdigdes, nas quais serdo, por sua vez, tributados
tais rendimentos.

E 0 caso, por exemplo, de uma sociedade holding, situada em parafso fiscal que
nao tribute a renda (zero tax haven), que concede empréstimos a sociedades opera-
cionais situadas em jurisdigdes com alta pressao fiscal, permitindo, assim, com a

Destaca Detlev J. Piltz, no texto original, o seguinte: “(...) for the subsidiary company and shareholder
taken together, debt financing is often, but not always, more favourable than equity financing”
(“International Aspects of Thin Capitalization”. Cahiers de Droit Fiscal Internacional. V. LXXXIb.
Amsterdam: Kluwer/IFA, 1995, p. 87).

Conlfira-se, no caso brasileiro, o texto do art. 47 da Lei n® 4.506/64, verbis: “Sao operacionais as
despesas nao computadas nos custos, necessdrias a atividade da emprésa e a manutengio da res-
pectiva fonte produtora.”

1" Cumpre observar, no entanto, que nao ¢ este o caso brasileiro, eis que, como se sabe, com o adven-
to da Lei n°® 9.249/95, mais especificamente em virtude do quanto disposto por seu art. 10, os divi-
dendos sao isentos de tributagio pelo imposto de renda.

As regras de thin capitalization, tais como aquelas voltadas aos pregos de transferéncia, tém como
escopo, justamente, o combate a erosao da base tributédvel, consoante salienta Guglielmo Maisto,
verbis: “Here, too, these practices are normally justified as a matter of protecting the integrity of the
domestic tax base, against erosion through undue or excessive deductions or costs arising under
arrangements among members of na associated group.” (International and EC Tax Aspects of Groups
of Companies. Amsterdam: IBFD, 2008, p. 38)
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dedutibilidade das importancias pagas no Estado de residéncia, o deslocamento da
renda tributdvel para o paraiso fiscal, com aliquotas inferiores incidentes sobre a
mesma base tributével.

Exatamente em virtude desta técnica de planejamento fiscal internacional, a
qual se designa, nesta seara, como thin capitalization, diversas jurisdi¢oes, como
novamente demonstra Piltz, visando proteger a sua arrecadacdo, passaram a com-
bater a pratica da subcapitaliza¢do formal ou nominal, seja por meio da utilizacao
de regras gerais antielisivas ou antielusivas, seja, ainda, com fundamento em regras
especificas, estabelecendo limites maximos de financiamento do capital mediante
empréstimos efetuados por partes relacionadas (safe haven)'.

Em virtude dos fundamentos expostos, pois, cumpre aferir, ainda que de
modo sintético, as diferentes maneiras de combate a subcapitalizacao de empresas,
elucidando, em um primeiro momento, a utilizagio de regras gerais por parte de
determinadas jurisdi¢oes e, em seguida, as técnicas especificas, tais como aquela
recentemente incorporada ao Direito brasileiro por meio da Medida Proviséria n®
472/2009, convertida na Lei n® 12.249/2010.

2.2. Regras gerais de tributagdo utilizadas no combate o thin capitalization

Primeiramente, antes de ingressar no tratamento das regras especificas de
controle a subcapitalizagao (thin capitalization rules), campre estabelecer que alguns
paises adotam, em seu combate, principios e regras gerais de tributacao, qualifi-
cando, destarte, determinadas estruturas, precipuamente, (i) como “abuso de per-
sonalidade juridica, ou da prote¢io do direito dos credores, a constitui¢io ou o
funcionamento de empresas com capital proprio insuficiente para seus negocios,
por baixa capitalizacio com endividamentos envolvendo pessoas vinculadas”*?, tal
como relatado por Térres; (i) como hidden equity, aplicando-se a elas, portanto, a
teoria do substance over form, oriundo do Direito anglo-saxao'*; (iii) ou, por derra-
deiro, como violadoras do principio arm’s length, aplicavel no que toca as operacoes
existentes entre partes relacionadas.

No que concerne ao abuso de direito (abuse of law), tratado em primeiro lu-
gar, verifica-se que alguns paises que possuem regras gerais antielusivas, ou que
vedem, de alguma forma, planejamentos tributérios realizados de forma abusiva,
entendem que o endividamento excessivo de sociedade residente em relagdo aos
seus sOcios ou acionistas nao residentes, com o fim especifico de reduzir o impacto
fiscal no pais de residéncia daquela, constitui pratica abusiva, que poderia gerar a

2 PILTZ, Detlev J. Op. cit., p. 99.

15 TORRES, Heleno Taveira. Direito Tributdrio Internacional: Planejamento Tributdrio e Operagoes Trans-
nacionais. Sao Paulo: RT, 2001, p. 524.

" Ambas as teorias, do substance over form e do business purpose test, surgiram na anélise de precedente
jurisprudencial norte-americano conhecido como o caso Gregory v. Helvering (http://
caselaw.lp.findlaw.com/cgi-bin/getcase.pl?court=us&vol =293 &invol=465). A primeira teoria, neste
esteio, preconiza que se deve perseguir, em detrimento da forma legal das operagoes, o contetido
dos atos praticados. No que toca a doutrina do business purpose test, consagra-se o entendimento, no
ambito da commom law, de que a construc¢ao de negdcios juridicos deve possuir um propésito extra-
fiscal, isto é, um motivo extrinseco cuja natureza seja distinta da pura e simples economia de tribu-
tos. Neste sentido, segundo tal teoria, atos praticados com a simples finalidade de economizar tri-
butos nao poderiam ser considerados no caso concreto.
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reclassificagao dos juros pagos aos nao residentes em dividendos, com todas as con-
sequéncias proprias e especificas a ela relativas®.

De outra banda, determinadas jurisdic¢oes, de acordo com o relatério-geral
publicado pela IFA'®, aplicam, inclusive no que atine a subcapitalizacao, a doutri-
na do substance over form'’, de acordo com a qual entendem, atendidos determina-
dos pressupostos faticos especificos'®, as respectivas autoridades fiscais que o capi-
tal empregado pelos sdcios a titulo de empréstimo para o desempenho da ativida-
de produtiva da controlada ou coligada representa, independentemente do nomen
wuris, auténtico aporte de capital (hidden equity), tributando, destarte, os rendimen-
tos pagos pela controlada/coligada aos seus sécios como se de distribuicao de lu-
cros se tratasse.

Por derradeiro, nao se pode olvidar que outros paises, paralelamente as téc-
nicas elencadas, aplicam a subcapitalizagao o principio arm’s length no que toca ao
refreamento da capitalizacdao de pessoas juridicas por meio de recursos de tercei-
ros relacionados. De fato, sendo certo que as regras de thin capitalization referem-
se, especificamente, a capitalizacao de partes ligadas em diferentes jurisdi¢oes por
meio de empréstimo, diversos Estados recorrem a aplicacao do citado principio
internacional para o fim analisar a viabilidade da capitalizagao feita pelos sécios
ou acionistas.

Nesse esteio, tal como ocorre no caso dos precos de transferéncia, a aplica-
¢ao do principio arm’s length, de acordo com a licao de Luis Eduardo Schoueri, em
aplaudida obra a respeito do tema, “consiste, sinteticamente, em tratar os membros
de um grupo multinacional como se eles atuassem como entidades separadas, nao
como partes inseparaveis de um negécio tnico. Devendo-se trata-los como entida-
des separadas (separate entity approach), a atencao volta-se a natureza dos nego-
cios celebrados entre os membros daquele grupo.”"

5 Neste grupo de paises, Detlev J. Piltz, no texto ja citado, aponta como possiveis aplicadores dos
mecanismos de abuso de direito voltado a tributagdo a Alemanha, Luxemburgo, Holanda, Finlan-
dia e Austria (Op. cit., p. 103). No Brasil, em favor da aplicagio da teoria do abuso de direito no
Direito Tributdrio nacional, especialmente em etapa posterior a edi¢do da Lei Complementar n°
104/2001, vale conferir a seguinte obra: GRECO, Marco Aurélio. Planejamento Tributdrio. Sao Pau-
lo: Dialética, 2004.
' PILTZ, Detlev J. Op. cit., pp. 102-103.
Consoante ja tivemos a oportunidade de demonstrar, em artigo destinado a andlise do Caso Feli-
pao e do Caso Ratinho, ambos julgados pelo entdo Primeiro Conselho de Contribuintes, “muito
embora o sistema juridico ja tenha consagrado a norma geral antielusiva, encontra-se ela desprovi-
da de eficacia técnica enquanto nao sobrevier lei ordinaria que discipline o procedimento pelo qual
serao desconsiderados os atos ou negécios juridicos realizados pelos contribuintes, de modo que
nao ha que se cogitar da aplicacao de certos preceitos aplicaveis em ordenamentos juridicos distin-
tos, tais como a teoria do substance over form ou do business purpose test, ou mesmo do abuso de forma
ou abuso de direito” (MONTEIRO, Alexandre Luiz Moraes do Régo. “‘Caso Felipao’ e ‘Caso Rati-
nho’: o Mito da Impossibilidade de Pessoas Juridicas prestarem Servicos Artisticos ou Intelectuais
e seus Reflexos Tributdrios”. In: CASTRO, Leonardo Freitas de Moraes e. Planejamento Tributdrio:
Andlise de Casos. Obra no prelo, com previsao de publicacao para agosto de 2010).
Neste sentido, extrai-se do texto de Piltz os seguintes exemplos, ora transcritos no original, verbis:
“There are no fixed provisions for repayment; interest depends on profits; the loan is convertible
into share of the company’s equity; the equity ratio is significantly below de industry average; there
is no clear disparity between equity ratio and company risk; there is no possibility of obtaining loans
from unrelated persons.” (Op. cit., p. 102)
' SCHOUERI, Luis Eduardo. Pregos de Transferéncia no Direito Tributdrio Brasileiro. 2* ed. Sao Paulo:
Dialética, 2006, p. 27.
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Com fundamento no referido conceito, determinadas jurisdig¢oes, ainda que
nao o facam tnica e exclusivamente, recorrem ao principio arm’s length para deter-
minar, em um dado caso concreto, se uma parte nao relacionada, em condigoes de
mercado semelhantes, teria emprestado a quantia de dinheiro empregada pelos
sécios ou acionistas a sociedade relacionada®, verificando, também, a legitimida-
de das taxas de juros acordadas entre as partes®'.

Voltaremos, em topico a ser tratado posteriormente, a inter-relacao entre o
principio arm’s length € os mecanismos de combate a thin capitalization, especialmen-
te no que atine ao dmbito das convencoes para evitar a dupla tributagao de rendas,
valendo frisar, por ora, que determinadas autoridades fiscais, efetivamente, vém
valendo-se do referido principio para aferir a legitimidade do emprego do capital
de terceiros para o financiamento de partes relacionadas no contexto internacio-
nal, principalmente.

2.3. Regras especificas relativas a thin capitalization (safe haven)

A par das regras gerais de tributagdo, aplicaveis, por vezes, a regulagao da
subcapitalizagao, alguns paises, incluindo-se nesta lista o Brasil, com o advento da
atual Lei n° 12.249/2010, adotam regras especificas atinentes a thin capitalization,
em especial em virtude das dificuldades da aplicagido de dispositivos gerais antie-
lusivos, ou mesmo em razao dos principios da certeza do direito e da seguranga
juridica®.

Consoante salienta Detlev J. Piltz, todos os paises objeto de estudo, de ma-
neira mais ou menos semelhante, adotam, com a finalidade de aceitar os efeitos
tributdrios do emprego do capital mediante empréstimos de sécios ou demais par-
tes relacionadas, critérios fixos de relacao entre o valor mutuado e a participa-
¢ao das partes relacionadas no patriménio liquido (“PL’) da mutudria (debt to equity
ratio)®.

Dentro dos limites fixados pela legislagio interna dos Estados de residéncia
da sociedade investida (safe haven), pois, pode esta Gltima deduzir da base de cal-
culo dos tributos incidentes sobre a sua renda os juros pagos a partes relacionadas
situadas no exterior, ndo havendo, portanto, a possibilidade de o Estado da resi-
déncia da subsididria requalificar os rendimentos pagos, atribuindo-lhes a nature-
za de distribui¢ao de lucros?, ou, ainda, de impedir a sua dedutibilidade.

% Neste sentido, Carlos Palao Taboada verbera o seguinte, verbis: “El primero consiste en examinar

cada caso concreto para determinar, en vista de sus cicunstancias, si el préstamo encubre una apor-
tacién o si hubiera concedido en esse supuesto por um prestamista (por ejemplo, una entidad fi-
nanceira) independiente.” (Op. cit., p. 966)

2 PILTZ, Detlev J. Op. ait., p. 103.

2 Nesse sentido, vale conferir a licao de Heleno Taveira Torres, in verbis: “Varias sao as regras espe-
ciais predispostas para o controle da subcapitalizacio, podendo estas serem usadas em conjunto ou
separadamente. Tais regras especiais permitem maior seguranga juridica para os contribuintes, pela
certeza do direito que ofertam, além de favorecer a preparagio dos seus planejamentos tributdrios
em face dos casos tipicos.” (Op. cit., p. 528)

#0p. cil., p. 105.

2 Alguns ordenamentos, tal como o espanhol, determinam que o excesso de empréstimos em rela-
¢a0 ao limite permitido pelas regras de safe haven leva a requalificagio dos pagamentos efetuados
em dividendos. Neste sentido, elucidativa a explanagio de Carlos Palao Taboada: “Cuando, por el
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Referida regra funciona, assim, como um limite objetivo imposto pela legis-
lacao tributaria ao planejamento internacional realizado entre grupos econémicos,
eis que fixa uma racio maxima de empréstimos (debt) em relacao a participagao dos
s6cios no patrimédnio liquido da subsidiaria®.

Como ja se teve o condao de explicitar, o Brasil, na esteira de diversos outros
paises, adotou, como técnica de controle da dita subcapitalizagio nominal ou for-
mal, regras de safe haven, fundamentadas no debt to equity ratio. Tal como se extrai
da legislagao vigente, em consonancia, inclusive, com a decisiao proferida em am-
bito administrativo no Caso Colgate/Kolynos?, consideram-se despesas necessa-
rias®’ para a subsidiaria e, assim, dedutiveis, a remuneragdo, por meio de juro, do
capital emprestado por partes relacionadas, desde que o montante do investimen-
to no patrimoénio liquido da mutuaria (equity) nao seja inferior a 50% da do endivi-
damento da companbhia, e, mais ainda, a parte relacionada mutuante nao esteja
localizada em jurisdigbes com tributa¢io favorecida ou sob regime fiscal privile-
giado, casos em que o limite de endividamento da sociedade ndo podera ultrapas-
sar 30% da participagdo dos sécios no “PL’%,

De acordo com o estatuido pelos arts. 24 e 25 da Lei n°® 12.249/2010, mais
especificamente por seus paragrafos 1%, assim, consideram-se, na aplicacao das
regras de safe haven nacionais, todas as modalidades de financiamento de capital
(debt), o que a luz, inclusive, do Direito comparado, entendemos englobar (i) os
empréstimos ordindrios, isto €, aqueles feitos arm’s length, com juros fixos e pagos
a valor de mercado; (ii) empréstimos de curto prazo®; (iii) aqueles efetuados no
mecanismo back-to-back, isto é, quando a sociedade vinculada no exterior efetua
depésitos em institui¢do financeira ou empresta os recursos a esta tltima®, e refe-

contrario, la ratio se rebase, el exceso del edeudamiento sera consiglerado como aportacién y el
interés correspondiente a este exceso sera tratado como dividendo. Este es el método seguido por
la legislacién espanola.” (Op. cit., p. 966)

% Consoante consta do relatério-geral publicado pela IFA, ji diversas vezes citado, a racio mais co-
mum utilizada pelos paises (debt to equity ratio) é de 3:1, isto é, limitando os empréstimos em trés
vezes o valor da participacao dos sécios no “PL” (PILTZ, Detlev J. Op. cit., p. 106).

% Cf. Conselho Administrativo de Recursos Fiscais, Camara Superior de Recursos Fiscais, 1* Turma,

Acérdaos de n* 9101-00287 e 9101-00288, relatora Conselheira Adriana Gomes Rego, sessao de

24 de setembro de 2009.

Neste exato sentido, verifica-se igual tratamento na legislagio belga, consoante esclarece Luc de

Broe na seguinte passagem, verbis: “If the debt/equity ratio is exceeded, that part of the interest that

relates to the tainted debt in excess of the ratio is treated as a disallowed business expense. It is not

treated as a dividend, neither for purposes of imposing the corporate tax nor for levying the with-
holding tax.” (International Tax Planning and Prevention of Abuse: a Study under Domestic Tax Law, Tax

Treaties and EC Law in Relation to Conduit and Base Companies. Amsterdam: IBFD, 2008, p. 121)

* Vide arts. 24 ¢ 25 da Lei n° 12.249/2010.

2 Consoante se extrai do relatério-geral da IFA, a época em que foi redigido, em diversos paises os

empréstimos de curto prazo nao eram considerados no calculo especifico para fins de aplicagao das

regras de subcapitalizagio. Nos Estados Unidos, por exemplo, empréstimos feitos a afiliadas em
termo menor do que 90 dias ndo eram considerados, mesmo porque nao incluem o pagamento de
juros. Na Austrélia, o limite maximo para se considerar empréstimos de curto prazo é de 30 dias.

Em alguns paises, tais como Japao e Canada, os empréstimos de curto prazo eram considerados no

célculo (PILTZ, Detlev J. Op. cit., pp. 106-107).

Questao interessante atine aos casos em que o banco é domiciliado no estado de residéncia da sub-

sididria, eis que, nesta hipdtese, os juros reduzem a tributagao da subsididria, mas igualmente in-
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rido capital é emprestado para sua controlada, ou mesmo, no caso brasileiro, quan-
do o “avalista, fiador, procurador ou qualquer interveniente for pessoa vinculada”
(paragrafo 3° dos arts. 24 e 25 da Lei n° 12.249/2010); (iv) os instrumentos finan-
ceiros hibridos, tais como, no caso brasileiro, as debéntures conversiveis em ac¢oes,
quando adquiridos por partes relacionadas.

No que toca ao patrimoénio liquido (equity) utilizado para a aferi¢ao da récio,
verifica-se que inclui, consoante salienta Alberto Xavier, “o capital social, reservas
de capital, ajustes de avaliagdo patrimonial, reservas de lucros, agdes em teseora-
ria e prejuizos acumulados (arts. 178, paragrafo 2°, inciso III, e 182 da Lei das S.A.,
alterados pelas Leis n® 11.638/07 e 11.941/09)”*!, devendo ser feito o calculo da
proporcao em referéncia, de acordo com a legislacao patria, por meio de uma
média ponderada mensal (debt to equity).

Cumpre observar, outrossim, a luz do quanto disposto pelo referido normati-
vo, que a ideia do legislador foi, justamente, a de complementar o mecanismo do
transfer pricing, ja previsto pelo ordenamento no art. 22 da Lei n® 9.430/96. Nesse
sentido, pois, enquanto a regra inserta neste ultimo dispositivo visa atribuir limi-
tes as taxas de juros pagas entre pessoas vinculadas, de modo a impedir o artificial
deslocamento de rendas para sociedades localizadas offshore, os novéis arts. 24 e 25
da Lei n® 12.249/2010 tém por escopo a limitagdo do préprio montante de emprés-
timo que pode ser mutuado a subsidiaria residente no Brasil.

Feitos estes breves esclarecimentos a respeito dos dispositivos incorporados
pela legislagao brasileira no que toca ao combate a thin capitalization, ressaltando-
se, nesta oportunidade, que tais dispositivos tém nitidas deficiéncias®, inclusive ja

crementam a tributagdo na institui¢éo financeira no pafs, impedindo a erosao, destarte, da base tri-
butavel na residéncia da subsidiaria. Nesse sentido, a Alemanha, na antiga Sec¢ao 8%, hoje ja pro-
fundamente alterada, admitia a dedutibilidade dos valores emprestados, desde que os juros pagos
pelo banco nio tivessem relagio com o empréstimo efetuado a subsididria (Vide: PILTZ, Detlev J.
Op. cit., p. 107).
1 XAVIER, Alberto. “Subcapitalizagao”. Revista Dialética de Direito Tributdrio n® 176. Sao Paulo: Dialé-
tica, p. 13.
DentIr)e os problemas indicados para as regras de safe haven baseadas em quantidades fixas de debt/
equity ratio, deve-se ressaltar aquele conhecido como “efeito cascata” (cascade effect) no campo inter-
nacional, o qual consiste no aumento considerdvel da dedutibilidade dos juros baseados em emprés-
timos a um grupo de companhias conexo. De fato, o que muitas vezes ocorre é que se constréi um
grupo econdémico vertical, com iniimeras empresas holding, que permitem o aumento da utilizacao
dos juros com base no reflexo dos empréstimos feitos no equity da subsididria localizada imediata-
mente abaixo. Nestes casos, o que ocorre, muitas das vezes, é uma artificial elevagao dos limites debt
to equity, permitindo, destarte, um incremento ao volume de empréstimos entre partes relaciona-
das. Confira-se, neste sentido, o seguinte exemplo, tomado em uma jurisdi¢io que adota o limite
3:1 (debt to equity): Companhia A - Investimento inicial de US$ 1.000,00 (i), - Dedutibilidade de
endividamento autorizada: US$ 3.000,00 (ii), - Investimento feito na controlada - Companhia B:
US$ 4.000,00 = (i) + (ii); Companhia B - Investimento da Companhia A: US$ 4.000,00 (iii), - De-
dutibilidade de endividamento autorizada: US$: 12.000,00 (iv), - Investimento na controlada -
Companhia C: US$ 16.000,00 = (iii) + (iv); Companhia C - Investimento da Companhia B: US$
16.000,00, - Dedutibilidade de endividamento autorizada: US$: 48.000,00. Total de endividamento:
3.000 + 12.000,00 + 48.000,00 = US$ 63.000,00. Assim, tendo em vista que o capital aportado
inicialmente foi de apenas US$ 1.000,00, verifica-se que a razao deslocou-se para 63:1 com a es-
trutura proposta (PILTZ, Detlev J. Op. cit., p. 113-115).
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constatadas por outros paises como a Italia** e a Alemanha®, que ja substituiram o
modelo adotado pelo pais, cuampre mover a analise especifica do objeto deste tra-
balho, isto ¢, a interagao entre as normas de subcapitalizagdo com os acordos de
bitributagio celebrados pela Republica Federativa do Brasil.

3. Aplicacao das Regras de Thin Capitalization no Ambito dos Acordos para
evitar a Dupla Tributacao

Em consonancia com o quanto demonstrado, aponta Geerten M. M. Michiel-
se a existéncia, no ambito internacional, de dois modelos gerais de regras para
combater a subcapitalizacao, a saber, (i) as regras que requalificam os juros pagos
como dividendos, e (ii) aquelas que vedam a dedutibilidade dos juros pagos que
excedam o safe haven legalmente estipulado®.

No que toca as primeiras, isto é, aquelas que convertem o pagamento de ju-
ros em distribuicao de lucros por parte da subsidiaria, verifica-se uma grande ce-
leuma no ambito internacional atinente a qualificagdo, nos termos do acordo, dos
rendimentos pagos, atribuindo-lhes ora a natureza de dividendos (art. 10 da Con-
vengao-Modelo da OCDE), ora conferindo-lhes a natureza juridica de juros (art. 11
da referida Conveng¢ao-Modelo).

A divergéncia de qualificacao, pois, entre o Estado da fonte dos rendimentos,
isto €, aquele de residéncia da subsididiaria, e o Estado de domicilio da parte rela-
cionada pode configurar hipétese de dupla tributagio, razio pela qual a utilizacao
de regras de thin capitalization vem representando, de fato, um problema na apli-
cac¢ao dos acordos de bitributagao.

33

Como se sabe, a Italia alterou, em 28 de dezembro de 2007, suas regras para evitar a subcapitaliza-
¢do. Seguindo as varias decisoes do TJCE a respeito das supostas violagoes da liberdade de estabe-
lecimento e de discriminagao entre normas nacionais e europeias, mais especificamente os casos
Lanckhorst-Hohorst e o caso Thin Cap Group Litigation, as regras safe haven de subcapitalizacio, esta-
belecidas com base em uma razao entre debt e equity (debt-to-equity ratio), foram substituidas por um
novo conjunto de regras baseadas no EBITDA. As novas regras se aplicam a todos os juros paga-
veis sobre quaisquer dividas e restringem despesas liquidas com juros até 30% do EBITDA da em-
presa. De acordo com as novas regras, juros nao dedutiveis tém um periodo de adiamento indefi-
nido, ou seja, podem ser utilizados a qualquer tempo.

Na Alemanha, assim como na Itdlia, as regras sobre subcapitalizagao foram alteradas, com aplica-
bilidade a partir de 2008. Essas novas regras incluem uma regra geral de limitacao (arm’s length) e
uma regra especial de limitagio para o pagamento de juros. A regra de limitacao especial com fun-
damento no EBITDA incide sobre a corporate tax e sobre o trade tax, sendo o percentual legal de 30%.
Vale destacar, por sua vez, que referida regra aplica-se a todo e qualquer juro pago pela sociedade,
inclusive aqueles pagos a terceiros. Nao obstante tais restri¢oes, a despesa liquida de juros ¢ total-
mente dedutivel, desde que atendidas as seguintes restri¢des, a saber: (i) a sociedade nao ¢ mem-
bro de um grupo; (ii) a mesma pessoa juridica incorre em despesas liquidas com juros nao superio-
res a € 1.000.000 (um milhao de euros) por anoj (iii) a sociedade residente tem uma equity ratio que
¢é igual a ou superior a equity ratio em nivel mundial. Nada obstante, outrossim, as despesas com ju-
ros de uma sociedade ndo sao dedutiveis se os saques acumulados dos s6cios e as perdas da socie-
dade excederem a contribui¢iao dos sécios e os lucros da sociedade (retirada em excesso). Por fim,
consoante se extrai das novéis regras alemas, os juros negados sob a regra geral de limitagao (arm’s
length) sao juros permanentemente indedutiveis; juros que foram negados pela regra especial de
limitagdo (EBITDA) tém um periodo de adiamento por tempo indeterminado (exceto a parcela de
25% para fins do trade tax, que é permanentemente nao dedutivel).

% MICHIELSE, Geerten M. M. “Treaty Aspects of Thin Capitalization”. International Bureau of Fiscal
Documentation (IBFD) Bulletin n°® XX. Amsterdam: IBFD, dez./1997, p. 565.
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Em que pese a relevancia do tema na seara internacional, observa-se, con-
soante salienta Xavier, que a legislacdo brasileira, ao contrario da espanhola, por
exemplo,

“apenas determina a indedutibilidade, pelo que a assimilagio a lucro dis-
tribuido restringe-se apenas a esse efeito, junto ao devedor, e mais nenhum
outro, junto ao credor. A lei recusou a dedutibilidade de uma despesa, mas
nao mudou a natureza do rendimento. Os ‘juros excessivos’ devem conti-
nuar a ser qualificados como juros para todos os efeitos, designadamente
a incidéncia de retencao na fonte.”3®

Por esta razao basilar, pois, em virtude do fato de que a lei brasileira adotou
o segundo modelo de regras apontado por Michielse, ndo pretendemos nos apro-
fundar nos problemas de qualificagdao surgidos no ambito internacional, mas, de
outra sorte, focar os esfor¢os na andlise de eventuais dificuldades na aplicagao das
regras de subcapitalizacio adotadas pelo Brasil em situagdes abrangidas por acor-
do de bitributacao®”.

Pretende-se, pois, nos topicos subsequentes, aferir a aplicabilidade das regras
de subcapitalizagdo em situagodes alcancadas por referidos acordos internacionais,
especialmente em virtude do disposto pelos arts. 9° e 24 da Convengao-Modelo da
OCDE, utilizada como base para celebra¢io dos acordos para evitar dupla tributa-
¢ao.

3.1. O principio arm’s length e as regras de thin capitalization. Andlise do disposto
pelo art. 9(1) da Convengdo-Modelo da OCDE

Como se sabe, e, inclusive, ja tivemos a ocasido de explicitar anteriormente,
tanto os mecanismos de transfer pricing, quanto, igualmente, as regras visando com-
bater a subcapitaliza¢ao, tém por escopo, via de regra, impedir a erosao da base
tributavel, isto €, ndo permitir que grupos transnacionais de sociedades, utilizan-
do-se de mecanismos postos a disposicao pela legislagao, desloquem os rendimen-
tos de uma determinada jurisdigdo para outra, com o fito, especialmente, de eco-
nomizar tributos®.

% 0p. ct., p. 14.

7 Vale frisar, neste sentido, que os tratados para evitar a dupla tributagao consistem em limitagoes
adotadas por determinado Estado soberano, no uso e gozo deste atributo, de sua jurisdiction to tax
(jurisdigao tributdria), aqui entendida como faceta de sua soberania externa. Neste diapasao, ado-
tamos o entendimento do Professor Luis Eduardo Schoueri, para quem nao haveria qualquer anti-
nomia entre a lei interna e os tratados, eis que estes ultimos apenas delimitariam a aplicacao da
legislacao interna, nao podendo, portanto, a legislagao interna dos Estados ultrapassar os limites
de jurisdig¢do tragados nos acordos internacionais (“Iratados e Convengoes Internacionais sobre
Tributagao”. Direito Tributdrio Atual n® 17. Sao Paulo: Dialética, 2003, pp. 20-49). Corroborando esta
assertiva, Klaus Vogel, em célebre metafora consagrada no dmbito do Direito Tributdrio interna-
cional, afirma que o espectro de atuacao do tratado internacional contra a bitributagao é como uma
mdscara que, muito embora nio revogue expressamente a legislagio interna, impede que esta adqui-
ra eficicia em situacoes faticas subsumidas aos acordos internacionais (Doppelbesteuerungsabkommen
der Bundesrepublik Deutschland auf dem Gebiet der Stewern vom Einkommen und Vermiogen. Kommentar auf
der Grundlage der Musterabkommen. 3% ed. Munique: C. H. Beck, 1996, p. 121, apud SCHOUERI,
Luis Eduardo. Op. cit., p. 35).

% Segundo salienta Gerd Willi Rothmann, em que pese o nomen iuris atribuido aos acordos de bitri-
butagdo, o combate a evasao fiscal consiste, historicamente, em sua primeira finalidade, razao pela
qual diversos dispositivos insertos nos referidos acordos nao tém por finalidade precipua a atenua-
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Especialmente em virtude da proximidade entre as regras relativas aos pre-
¢os de transferéncia e aquelas voltadas a minimizacao dos efeitos da subcapitaliza-
¢ao, nitidamente no que toca ao escopo de impedir a erosao da base tributavel, al-
guns paises, interpretando o quanto disposto pelo art. 9(1) da Convengao-Modelo
da OCDE?, vém entendendo que, nas situagdes abrangidas por acordos, estes tl-
timos teriam uma espécie de efeito bloqueador da incidéncia das normas especifi-
cas de combate a subcapitalizagao (blocking effect)*®, argumento este, inclusive, ado-
tado no direito interno por Alberto Xavier, em recente texto publicado a respeito
do tema*!.

Com fundamento no citado dispositivo, verifica-se, com nitidez, que, para fins
de aplicagao dos acordos para evitar a dupla tributagdo, as negociagoes entre par-
tes ligadas em valores que diferem das condi¢oes de mercado (arm’s length) deve-
rao ser consideradas com base neste tultimo valor para fins de tributa¢ao pelos Es-
tados contratantes.

Interpretando as regras internas de combate a thin cap a luz do referido dis-
positivo, extrai-se, dos Comentarios da OCDE ao art. 9°, que o disposto pelo seu
paragrafo primeiro ndo limita ou restringe a aplicagio das regras de subcapitali-
zagao, seja no que toca aquelas relativas a limitagao da dedutibilidade dos juros*?,
seja, ainda, no que toca as regras de requalificagao de juros em dividendos*. Sua

¢ao ou eliminagdo da dupla tributacao juridica (Interpretagio e Aplicagao dos Acordos Internacionais con-
tra a Bitributagdo. Tese de doutoramento apresentada a Faculdade de Direito da Universidade de
Sao Paulo. Sao Paulo, 1978, p. 150).

“Article 9. (omissis) 1. Where: a) an enterprise of a Contracting State participates directly or indi-
rectly in the management, control or capital of an enterprise of the other Contracting State, or b)
the same persons participate directly or indirectly in the management, control or capital of an en-
terprise of a Contracting State and an enterprise of the other Contracting State, and in either case
conditions are made or imposed between the two enterprises in their commercial or financial rela-
tions which differ from those which would be made between independent enterprises, then any
profits which would, but for those conditions, have accrued to one of the enterprises, but, by rea-
son of those conditions, have not so accrued, may be included in the profits of that enterprise and
taxed accordingly.”

Neste sentido, vale citar, como exemplo, a Bélgica e a Franca, no que toca ao entendimentg vigen-
te a época do relatério-geral elaborado pela IFA. Vide: PILTZ, Detlev J. Op. cit., p. 129; TORRES,
Heleno Taveira. Op. cit., p. 532.

Neste sentido, confira-se o entendimento do referido autor: “Quanto a questao de saber se o regi-
me da subcapitalizagio se aplica nos casos em que o nao residente é domiciliado num pais com o
qual o Brasil celebrou convengao contra a dupla tributagao, entendemos que este regime nao é com-
pativel nem com o art. 9° nem com o art. 24 da Convencao Modelo. Com efeito, o nosso regime
assenta num critério quantitativo fixo e determinado (apurando por ficgao legal ou presungio ab-
soluta o coeficiente de endividamento), com total abstracao do principio at arm’s length e das cir-
cunstancias do caso concreto, ao contrario do que exige o art. 9° dos tratatos inspirados no Mode-
lo OCDE.” (Op. cit., p. 14)

Em abono a esta assertiva, confira-se o entendimento de Geerten M. M. Michielse, na esteira do
quanto aduzido nos Comentérios da OCDE, verbis: “Article 9(1) OCDE-MC does not contain any
definition of ‘dividend’ or ‘interest’. In addition, it refers to profit allocation rather than to the de-
termination of taxable profits. In my opinion, Article 9(1) OECD-MC does not interfere with do-
mestic thin capitalization provisions which prohibit the interest deduction. These domestic provi-
sions are parte of the internal rules which determine the taxable profit.” (Op. cit., p. 568)
Confira-se, no original: “2. (...) a) the Article does not prevent the application of national rules on
thin capitalization insofar as their effect is to assimilate the profits of the borrower to the amount
corresponding to the profits which would have accrued in an arm’s length situation (...)” (OECD,
“Model Tax Conventions on Income and Capital” (Condensed Version), jul/2008, disponivel em
http://www.oecd.org/dataoecd/14/32/41147804.pdf, acesso em 11 de agosto de 2010).
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especifica utilidade, portanto, no caso das regras de thin cap, refere-se a averigua-
¢do da efetiva existéncia de empréstimos prima facie pactuados, quando a transfe-
réncia de tais recursos é realizada em volumes ndo condizentes com a pratica do
mercado™.

Por outro lado, em que pese a inexisténcia do chamado blocking effect, apon-
tam os Comentdrios da OCDE ao mesmo dispositivo®, expressamente, que a limi-
tagao da dedutibilidade dos valores pagos a titulo de juros pela legislacao interna
dos Estados, de acordo com o disposto pelo art. 9(1), nao pode exceder o valor de
mercado que seria pago nestas condigdes, isto €, a norma interna nio pode admi-
tir a dedutibilidade dos juros pagos em um montante inferior aquele que teria sido
permitido em condi¢oes de mercado®.

Comentando referido entendimento, Michielse aponta trés razdes curiais
pelas quais ndo poderia o Estado da fonte, ao aplicar as regras de subcapitalizagao,
impedir a dedutibilidade de modo a gerar uma tributacdo superior aquela que te-
ria ocorrido em condigdes normais de mercado. A primeira delas, neste sentido,
refere-se a interpretacao histérica do disposto pelo art. 9(1). De fato, em consonan-
cia com o contexto com o qual se incorporou referido dispositivo a Convengao-
Modelo da OCDE, mais especificamente em 1933, o seu escopo primordial era
proteger o contribuinte contra as corre¢oes arbitrarias da base de cdlculo realiza-
das pelas autoridades fiscais de cada pais, com o nitido desiderato de incrementar
sua arrecadagdo em operagoes envolvendo partes relacionadas?.

Em segundo lugar, de acordo com Michielse, a apontada conclusao parte de
uma interpretacio conjunta entre o referido dispositivo e aquele contido no art. 7°
da Convencao-Modelo da OCDE®. Efetivamente, analisando-se, sistematicamen-
te, os dispositivos contidos na Convencao-Modelo da OCDE, verifica-se que a alo-
cagao de rendas entre as diferentes jurisdi¢oes, inclusive no que toca a atribuigao
dos rendimentos a determinado estabelecimento permanente, funda-se, primor-
dialmente, no principio do separate entity approach, o que significa dizer, pois, que a
alocagao dos recursos deve ser feita em consonincia com condi¢oes normais de
mercado entre as partes envolvidas.

Por fim, um derradeiro argumento utilizado por Michielse atine ao préprio
escopo dos acordos de bitributacao®. Com efeito, em que pese o fato de existirem

A este respeito, encontra-se expresso nos Comentarios da OCDE que: “(...) b) the Article is relevant

not only in determining whether the rate of interest provided for in a loan contract is an arm’s length
rate, but also whether a prima facie loan can be regarded as a loan or should be regarded as some
other kind of payment, in particular a contribution to equity capital” (OECD, “Model Tax Conven-
tions on Income and Capital” (Condensed Version), jul./2008, disponivel em http://www.oecd.org/
dataoecd/14/32/41147804.pdf, acesso em 11 de agosto de 2010).

No que toca a este aspecto, vale conferir, igualmente, a seguinte obra: TORRES, Heleno Taveira.
Op. cit., pp. 531-532.

No original: “ (...) ¢) the application of rules designed to deal with thin capitalization should nor-
mally not have the effect of increasing the taxable profits, and this principle should be followed in
applying existing tax treaties” (OECD, “Model Tax Conventions on Income and Capital” (Conden-
sed Version), jul/2008, disponivel em http://www.oecd.org/dataoecd/14/32/41147804.pdf, acesso em
11 de agosto de 2010)

70p. cit., p. 569.

®0p. cit., p. 569.

9 0p. cit., p. 569.
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outros fundamentos para a celebragao de acordos para evitar a dupla tributagao,
nao restam dividas de que a supressao da dupla incidéncia juridica dos tributos
sobre a renda constitui um dos seus objetivos primordiais. Nesse sentido, portan-
to, admitir-se que cada Estado contratante, ao seu exclusivo alvedrio, possa deter-
minar a base tributavel do seu imposto de forma a gerar uma tributacio acima
daquela que seria ocorrida em situagoes normais de mercado, seria, decerto, per-
mitir ou incentivar a dupla tributacio, tendo em vista que o pais de residéncia,
provavelmente, exigiria tributos sobre o mesmo montante.

Vale frisar, em adendo ao quanto exposto pelo Professor Michielse, que igual-
mente o texto do art. 11(6) da Convenc¢ao-Modelo da OCDE?® leva a este mesmo
entendimento, isto é, de que nao podem os Estados contratantes exigir, com base
em uma limitagao excessiva da dedutibilidade dos juros pagos, tributos sobre a ren-
da em valor maior do que aquele que seria devido em condi¢bes normais de mer-
cado.

Por estas razdes basilares, pois, analisando-se, por ora, especificamente as re-
gras de subcapitalizacao introduzidas pela Lei n® 12.249/2010, verifica-se que, em
hipéteses alcangadas por acordos de bitributagao, muito embora nio sejam elas
expressamente abordadas pelos arts. 9(1) e 11(6), inexiste a possibilidade de se
determinar a dedutibilidade dos juros a um valor inferior aquele praticado em
mercado, eis que, se isto fosse permitido, estar-se-ia nao apenas ferindo o préprio
escopo dos acordos de bitributagiao, como, igualmente, haveria uma nitida viola-
¢ao do principio arm’s length, expressamente admitido na Conveng¢io-Modelo da
OCDE.

Cumpre salientar, por fim, que o Brasil nao inclui, em seus acordos, qualquer
possibilidade de ajuste da base tributavel, tal como estabelecido pelo art. 9(2) da
Conveng¢ao-Modelo da OCDE®!, razao pela qual, por mais este motivo, nao seria
licita a vedacao da dedutibilidade em montantes superiores aqueles que seriam
permitidos em condi¢bes normais de mercado, eis que, nesta hipotese, seria cris-
talina a consequéncia de permitir a dupla tributagido das rendas, contrariamente
ao escopo dos acordos de bitributagao.

% “Article 11. (omissis) (...) 6. Where, by reason of a special relationship between the payer and the
beneficial owner or between both of them and some other person, the amount of the interest, ha-
ving regard to the debt-claim for which it is paid, exceeds the amount which would have been agreed
upon by the payer and the beneficial owner in the absence of such relationship, the provisions of
this Article shall apply only to the last-mentioned amount. In such case, the excess part of the pay-
ments shall remain taxable according to the laws of each Contracting State, due regard being had
to the other provisions of this Convention.”

o “Article 9. (...) 2. Where a Contracting State includes in the profits of an enterprise of that State -
and taxes accordingly - profits on which an enterprise of the other Contracting State has been char-
ged to tax in that other State and the profits so included are profits which would have accrued to
the enterprise of the first-mentioned State if the conditions made between the two enterprises had
been those which would have been made between independent enterprises, then that other State
shall make an appropriate adjustment to the amount of the tax charged therein on those profits.
In determining such adjustment, due regard shall be had to the other provisions of this Convention
and the competent authorities of the Contracting States shall if necessary consult each other.”
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3.2. Thin capitalization e o principio da néo discriminagdo abrangido nos acordos de
bitributacao

Feitas as ponderagoes relativas a compatibilidade das regras de thin capitalization
brasileiras com o disposto pelos acordos para evitar a dupla tributagao, cumpre afe-
rir, neste ponto, a conexao das regras internas introduzidas pela Lei n® 12.249/2010
com o principio da ndo discriminacao, expressamente albergado no art. 24 da Con-
veng¢do-Modelo da OCDE, notadamente no que atine ao art. 24(4) e 24(5).

Para tanto, entendemos curial, inicialmente, delimitar o instituto da nao dis-
criminagdo, aposto nos acordos para evitar a dupla tributagao para, em momento
posterior, verificar a compatibilidade das regras de thin cap brasileiras com o texto
dos acordos de bitributagdo celebrados pelo Brasil, no que se refere a este aspecto
especifico.

3.2.1. Aspectos gerais a respeito do art. 24 da Convengao-Modelo da OCDE (principio da
nao discrimina¢ao)

Consoante destacado alhures, além da discussao mencionada no tépico pre-
cedente, igualmente existem controvérsias a respeito da (in)compatibilidade do
mecanismo debt to equity ratio com o principio da nao discriminacao, incorporado
expressamente pelos acordos de bitributagao® celebrados pelo Brasil.

Nesse sentido, pois, tem-se que a analise do tema passa, primeiramente, pela
correta compreensao do contetido e alcance do quanto disposto pelo art. 24 da
Convenciao-Modelo da OCDE?,

% XAVIER, Alberto. Op. cit., p. 14.

% “Article 24. Non-discrimination
1. Nationals of a Contracting State shall not be subjected in the other Contracting State to any ta-
xation or any requirement connected therewith, which is other or more burdensome than the ta-
xation and connected requirements to which nationals of that other State in the same circumstan-
ces, in particular with respect to residence, are or may be subjected. This provision shall, notwiths-
tanding the provisions of Article 1, also apply to persons who are not residents of one or both of
the Contracting States.
2. Stateless persons who are residents of a Contracting State shall not be subjected in either Con-
tracting State to any taxation or any requirement connected therewith, which is other or more bur-
densome than the taxation and connected requirements to which nationals of the State concerned
in the same circumstances, in particular with respect to residence, are or may be subjected.
3. The taxation on a permanent establishment which an enterprise of a Contracting State has in
the other Contracting State shall not be less favourably levied in that other State than the taxation
levied on enterprises of that other State carrying on the same activities. This provision shall not be
construed as obliging a Contracting State to grant to residents of the other Contracting State any
personal allowances, reliefs and reductions for taxation purposes on account of civil status or fami-
ly responsibilities which it grants to its own residents.
4. Except where the provisions of paragraph 1 of Article 9, paragraph 6 of Article 11, or paragraph 4
of Article 12, apply, interest, royalties and other disbursements paid by an enterprise of a Contrac-
ting State to a resident of the other Contracting State shall, for the purpose of determining the ta-
xable profits of such enterprise, be deductible under the same conditions as if they had been paid
to a resident of the first-mentioned State. Similarly, any debts of an enterprise of a Contracting State
to a resident of the other Contracting State shall, for the purpose of determining the taxable capi-
tal of such enterprise, be deductible under the same conditions as if they had been contracted to a
resident of the first-mentioned State.
5. Enterprises of a Contracting State, the capital of which is wholly or partly owned or controlled,
directly or indirectly, by one or more residents of the other Contracting State, shall not be subjec-
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A este respeito, cumpre afirmar, inicialmente, que o art. 24 da aludida Con-
veng¢do-Modelo, praticamente reproduzido em diversos acordos celebrados pela
Republica Federativa do Brasil, segundo salienta Kees Van Raad, abrange trés nor-
mas distintas contra o tratamento tributdrio menos favoravel, uma das quais basea-
da diretamente na nacionalidade (art. 24, paragrafo 1°), e as demais fundamenta-
das, igualmente, em aspectos atinentes a residéncia, seja de maneira direta, nas
hipéteses em que o tratamento discriminatério € suportado por um estabelecimento
permanente de um residente no outro Estado contratante (art. 24, paragrafo 3°),
seja indiretamente, naquelas outras hipéteses em que a discriminagao é suportada
por um residente de um Estado contratante em virtude de sua relagdo societaria
com pessoa juridica ndo residente (art. 24, paragrafos 4° e 5°)°*.

Independentemente da distingdo trazida a baila pelo referido jurista, é cedi-
¢o, na doutrina internacional, que o valor norteador do principio da nao discrimi-
nacao, em todas as hipdteses aventadas, € o estabelecimento de igualdade entre os
nacionais® de ambos os Estados contratantes®®, motivo pelo qual, segundo aponta
Nina Aguiar, “uma norma nacional que confira um tratamento diferenciado em
fung¢ao da residéncia nao ficara, em principio, abrangida pelo principio da nao
discriminacado, de modo que nao podera ser considerada incompativel com um tra-
tado bilateral que inclua uma clausula correspondente ao artigo 2477

Com fundamento nesta premissa, passando para o exame dos paragrafos 4°
e 5° do art. 24 da Convencao-Modelo da OCDE, objeto de interesse in casu, verifi-
ca-se ser vedada a discriminacao de uma pessoa juridica residente em um deter-
minado Estado contratante, quando estabelecida exclusivamente na nacionalida-
de de sua holding, controladora ou coligada.

O juizo de comparabilidade, na forma aduzida por Francisco Alfredo Garcia
Prats®®, refere-se, pois, nas hipdteses previstas pelos pardgrafos 4° e 5°, a relagiao
entre dois residentes de um mesmo Estado, impedindo-se, assim, que determina-
do residente tenha reduzida a sua dedutibilidade, e, assim, incrementada sua base
tributavel, exclusivamente em virtude da nacionalidade de seus sdcios, acionistas
ou controladores.

ted in the first-mentioned State to any taxation or any requirement connected therewith which is
other or more burdensome than the taxation and connected requirements to which other similar
enterprises of the first-mentioned State are or may be subjected.

6. The provisions of this Article shall, notwithstanding the provisions of Article 2, apply to taxes of
every kind and description.”

RAAD, Kees van. “Nao Discriminacao na Tributagiao de Operagdes Transnacionais: Escopo e Ques-
toes Conceituais”. Revista de Direito Tributdrio Atual n° 19. Sao Paulo: Dialética, 2005, p. 52.

% O termo “nacionais”, por sua vez, é definido pela prépria convengdo internacional no préprio art.
24, mais especificamente em seu pardgrafo 2°, abrangendo, deste modo, tanto as pessoas fisicas
reconhecidamente nacionais de acordo com a legislacao do Estado-contratante, como, ainda, as
pessoas juridicas, incorporadas de acordo com a lex fori deste mesmo Estado.

Nesse esteio, aponta Alberto Xavier a “irrelevancia da nacionalidade para fundar um tratamento
desigual entre sujeitos que se apresentem em situa¢ao objetivamente idéntica” (Op. cit., p. 279).
AGUIAR, Nina. “O Regime Fiscal da Subcapitalizacio na Uniao Européia e nas Relagdes com Pai-
ses Terceiros: uma Sintese”. Revista Brasileira de Direito Tributdrio n® 15. Sao Paulo, jul.-ago./2009,
p- 97.

“La Clausula de no Discriminacion em los Convenios para evitar la Doble Imposiciéon Internacio-
nal”. In: ANTON, Fernando Serrano. Fiscalidad Internacional. 3* ed. Madrid: Centro de Estadios
Financeros, 2006, pp. 1.075-1.076.
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3.2.2. Compatibilidade das regras para combater a subcapitalizagdo com o escopo do
art. 24(4) da Conven¢do-Modelo da OCDE

Visto, sumariamente, que o principio da nao discriminagao, inserto nos acor-
dos de bitributacao, funda-se, precipuamente, no elemento “nacionalidade” e nao,
como se verificou, na residéncia, cumpre aferir se os dispositivos internos que vi-
sam combater a subcapitalizagio violam, nas situagdes abrangidas pelos acordos,
o quanto estatuido pelos arts. 24(4) e 24(5) da Convencao-Modelo da OCDE.

Nesse sentido, no que toca ao disposto pelo art. 24(4) da Convengao-Modelo
da OCDE?, nota-se o nitido intuito de impedir que determinada sociedade resi-
dente em um dos Estados contratantes tenha, em virtude da nacionalidade de uma
parte com quem tenha contratado, a sua base tributavel majorada em razao da in-
dedutibilidade de gastos efetuados na referida operagao, excetuados, no entanto,
os ajustes da base tributavel feitos em consonancia com o disposto pelos arts. 9(1)
e 11(6) da Convenc¢ao-Modelo da OCDE.

Nesse sentido, consoante ja tivemos a oportunidade de explicitar, o art. 9(1),
no que ¢ corroborado pelo disposto pelo art. 11(6), veda, no que toca ao ambito
de aplicacao dos acordos para evitar a dupla tributacao, a limitagao da dedutibili-
dade no pagamento de juros para os s6cios ndo residentes em um patamar supe-
rior aquela que seria permitida em uma situagao normal de mercado, em conso-
nancia com o principio at arm’s length.

Exatamente neste sentido, portanto, temos que a limita¢do da dedutibilida-
de em patamares compativeis com o principio arm’s length, e, destarte, em conso-
nancia com o art. 9(1), ndo poderia ser entendida como violagao ao principio da
nao discriminagdo, uma vez que, circunscritas ao escopo de adaptar a situagio a
normalidade de mercado, estariam as regras de thin cap voltadas a impedir o des-
locamento de rendas e, assim, a elusao ou evasio fiscal e ndo a discriminagao da
nacionalidade do credor®.

Com efeito, no que toca a este aspecto, os Comentarios a Conveng¢ao-Modelo
da OCDE, considerados soft law®' na persegui¢do da teleologia e aplicabilidade das

59

Neste sentido, confira-se: “Art. 24. (...) 4. Except where the provisions of paragraph 1 of Article 9,
paragraph 6 of Article 11, or paragraph 4 of Article 12, apply, interest, royalties and other disbur-
sements paid by an enterprise of a Contracting State to a resident of the other Contracting State
shall, for the purpose of determining the taxable profits of such enterprise, be deductible under
the same conditions as if they had been paid to a resident of the first-mentioned State. Similarly,
any debts of an enterprise of a Contracting State to a resident of the other Contracting State shall,
for the purpose of determining the taxable capital of such enterprise, be deductible under the same
conditions as if they had been contracted to a resident of the first-mentioned State.”

Em sentido contrério, afirmando expressamente que as regras de thin cap violam o principio da nao
discriminacio, confira-se: MICHIELSE, Geerten M. M. Op. cit., p. 571; XAVIER, Alberto. Op. cit.,

.14

Ef. SILVEIRA, R. M. da. Op. cit., p. 150. Vale mencionar, outrossim, que alguns autores nao consi-
deram os Comentarios da OCDE “contexto do tratado”, para fins de aplicacao do art. 3(2) da Con-
veng¢dao-Modelo (Cf. XAVIER, Alberto. Op. cit., p. 188; BELLAN, Daniel Vitor. “Interpretagao dos
Tratados Internacionais em Matéria Tributdria”. In: TORRES, Heleno Taveira (coord.). Direito Tri-
butdrio Internacional Aplicado. V. 111. Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 652; ROCHA, Sérgio An-
dré. Interpretagdo dos Tratados contra a Bitributa¢do da Renda. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2008, p.
161), muito embora as suas diretrizes possam ser titeis na perseguicao do sentido do comando nor-
mativo.
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normas contempladas pela convengdo, em abono ao entendimento esposado, ex-
pressamente estabelecem que o disposto pelo art. 24(4) ndo veda a aplicagao das
regras de thin cap, desde que, como se viu, referidas regras sejam condizentes com
o principio arm’s length, veiculado no art. 9(1)%
De acordo com este entendimento basilar, pois, tem-se que, consoante salienta
Nina Aguiar, na esteira do entendimento manifestado igualmente por Gonzalez®,
“se uma norma anti-subcapitalizagio for aplicavel apenas aos juros pagos
a nao residentes - norma anti-subcapitalizagao discriminatéria em fungao
da residéncia do credor -, ela s6 ndo colidird com o principio de nao dis-
criminagdo dos tratados bilaterais sobre dupla tributagdo quando seja apli-
cavel apenas as situagdes de endividamento que nio se contenham dentro
do quadro de relacoes possiveis segundo o principio da independéncia”®.
Vale frisar, nesse sentido, que o entendimento explicitado pela OCDE, no que
toca as regras de thin cap, coincide, como demonstra Nina Aguiar, no estagio atual,
com o posicionamento adotado pelo Tribunal de Justiga da Uniao Europeia (1]CE),
havendo uma certa harmonizacio no trato da matéria, muito embora, como se sabe,
o principio da nao discriminagdo nao se confunda com o trato das liberdades fun-
damentais estabelecidas pela Constitui¢io Econémica Europeia, notadamente no
que atine a liberdade de estabelecimento®
Com efeito, em que pese o fato de, inicialmente, aquele Tribunal haver jul-
gado como violadoras da liberdade de estabelecimento as regras safe haven alemas,
no famoso caso Lanckorst-Hohorst®, em 2007, houve uma guinada de posicionamen-
to da mais alta corte europeia que, analisando novamente a matéria no caso 7Thin
Cap Group Litigation®, alterou seu entendimento ao verberar que, muito embora
violadoras, em tese, da liberdade de estabelecimento, as regras de combate a thin

% A este respeito, confira-se: “74. Paragraph 4 does not prohibit the country of the borrower from

applying its domestic rules on thin capitalization insofar as these are compatible with paragraph 1
of Article 9 or paragraph 6 of Article 11. However, if such treatment results from rules which are
not compatible with the said Artciles and wich only apply to non-resident creditors (to the exclusion
of resident creditors), then such treatment is prohibited by paragraph 4.” (OECD, “Model Tax
Conventions on Income and Capital” (Condensed Version), jul./2008, disponivel em http://
www.oecd.org/dataoecd/14/32/41147804.pdf, acesso em 11 de agosto de 2010)

8 GONZALEZ, EFusébio (et. al.). International Tax Law. Amsterdam: Kluwer Law, 2006, p- 176.

& 0p. cit., p. 98.

0 AGUIAR, Nina. Op. cit., p. 87.

% TJCE, C-324/00, Lanckhorst-Hohorst, acérdao de 12 de dezembro de 2002. A respeito do caso, e, bem
assim de suas repercussdes na Unido Europeia, vide as seguintes obras: PEREIRA, Paula Rosado. 4
Tributagdo das Sociedades na Unido Européia: Entraves Fiscais ao Mercado Interno e Estratégias de Actua-
¢ao Comunitdria. Coimbra: Almedina, 2004, pp. 181-183; AGUIAR, Nina. Op. cit., pp. 81-86; DU-
RAN, Manuel Lucas. “Libertad de Establecimento; Norma Tributarias sobre Subcapltahzacmn
Distribuicién Encubierta de Beneficios; Coherencia del Regimén Fiscal; Evasion Fiscal - STJCE
Lanckhorst-Hohorst versus Finanzamt Steinfurt, de 12-12-2002 As C-324/00”. In: TORRES, Hele-
no Taveira. Direito Tributdrio Internacional. Op. cit., pp. 351-383; MOLINA, Pedro M. Herrera.
“STJCE 12.02.2002, Lanckhorst-Hohorst, As C- %24/00 Clausula de Subcpitalizacién Contraria a
la Libertad de Establecimento”. In: TORRES, Heleno Taveira. Direito Tributdrio Internacional. Op.
cit., pp- 491-502; TABOADA, Carlos Palao. Op. cit., pp. 966-983; LANG, Michael. Direct Taxation:
Recent ECJ Developments. Amsterdam: Kluwer Law Imernational, 2003, pp. 58-61.

% TJCE, Proc. C-524/04, Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation, acérdao de 13 de margo de
2007.
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capitalization podem ser compativeis com o Direito europeu, na medida em que tais
normas atinjam, pura e simplesmente, as situagdes que possam ser entendidas como
abusivas ou elusivas.

Por estas razoes, pois, e em especial por tratar-se, igualmente, do escopo das
convengoes o combate a evasao e a elusio fiscal no dmbito internacional, entende-
mos que, no que toca acordos de bitributagio celebrados pela Republica Federati-
va do Brasil com a Bélgica, China, Coreia do Sul, México e Ucrinia, nos quais cons-
ta, expressamente, clausula idéntica aquela aposta no art. 24(4) da Convencao-
Modelo da OCDE, tem-se que as regras de safe haven apenas poderiam se aplicar
nos casos em que condizentes com o principio at arm’s length, nao havendo, pois, a
possibilidade de se impor uma vedacao a dedutibilidade superior aquela que ocor-
reria em uma situa¢ao normal de mercado®.

3.2.3. Compatibilidade das regras para combater a subcapitalizagao com o escopo do
art. 24(5) da Convencao-Modelo da OCDE

No que atine especificamente ao art. 24(5) da Conveng¢iao-Modelo da OCDE®,
mormente em virtude do fato de que referido dispositivo legal reporta-se, nitida-
mente, a vedacdo de um tratamento menos favoravel a uma sociedade residente em
virtude da nacionalidade dos seus sécios, surge, novamente, a questao de se aferir
a sua compatibilidade com as regras antissubcapitalizagdo dos Estados-partes.

Referido dispositivo, assim, na esteira das demais regras relativas a consagra-
¢ao do principio da nao discriminagdo no ambito dos acordos para evitar a dupla
tributacio, visa combater a discriminacio de sociedade residente em um dos Esta-
dos contratantes em virtude da residéncia de seus sécios ou acionistas. E dizer, re-
ferido dispositivo refere-se, pura e simplesmente, a discriminagio suportada pela
sociedade residente em comparagao com outra entidade similar (similar enterprise),
e ndo aos sécios ou acionistas daquela™.

De acordo com a licio de Michielse, nessa esteira, o conceito de similar enter-
prise deve ser obtido em comparagio com pessoas juridicas, cujas quotas ou agoes
sejam detidas por socios ou acionistas residentes no mesmo Estado”, demonstran-
do-se, destarte, um tratamento desigual entre paises de mesma residéncia.

Em que pese a aparente relevancia do dispositivo em referéncia no trato da
matéria, parece-nos que, por se encontrar redigido de maneira genérica, tem sua

% Vale frisar, neste esteio, que, conquanto o Brasil tenha incluido dispositivo semelhante nas conven-

¢oes celebradas com Africa do Sul, Chile, Israel, Peru, e Portugal, referidos acordos contam com
clausula expressa no sentido de impedir a aplicacio do dispositivo no que toca as regras de subca-
pitalizacao dos Estados.

Confira-se: “Article 24. (...)5. Enterprises of a Contracting State, the capital of which is wholly or
partly owned or controlled, directly or indirectly, by one or more residents of the other Contrac-
ting State, shall not be subjected in the first-mentioned State to any taxation or any requirement
connected therewith which is other or more burdensome than the taxation and connected require-
ments to which other similar enterprises of the first-mentioned State are or may be subjected.”
Neste sentido, vale conferir o quanto disposto no paragrafo n® 76 dos Comentarios a Convengao-
Modelo da OCDE (OECD, “Model Tax Conventions on Income and Capital” (Condensed Version),
jul/2008, disponivel em http://www.oecd.org/dataoecd/14/32/41147804.pdf, acesso em 11 de agos-
to de 2010).

' Op. cit., p. 571.
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aplicabilidade restrita as hipéteses em que nao haja uma regra especifica, tratan-
do-se, assim, nos termos de Michielse, de uma espécie de lex generalis™.

Exatamente por isso, alids, cumpre frisar que os Comentarios a recente ver-
sao da Convencao-Modelo da OCDE, avangando na discussao, explicita que o pa-
ragrafo 5°, por se referir a discriminagao baseada na residéncia dos sécios ou acio-
nistas de determinada sociedade residente de um dos Estados contratantes, nao se
aplica prima facie aos casos em que haja uma discrepancia no pagamento dos juros
a sociedades ndo residentes, ainda que sejam partes relacionadas.

Nesse sentido, analisando especificamente a temdtica da thin capitalization,
afirma-se, conclusivamente, que as regras para evitar a subcapitalizacao nao ferem
o principio da ndo discriminagao inserto no art. 24(5), uma vez que ha restri¢ao na
dedutibilidade tanto dos juros pagos a sociedades ligadas que efetivamente parti-
cipem do patrimoénio liquido da companhia residente de forma direta, como, tam-
bém, dos juros remetidos a parte relacionada que nao participe diretamente no
capital social da sociedade residente™.

Nesse sentido, portanto, temos que inaplicavel o quanto disposto pelo art.
24(5) face as regras safe haven dos Estados, seja (i) porque referido preceito cede
espago a aplicagdo de regras mais especificas, notadamente no que atine ao para-
grafo 4° do mesmo art. 24, seja (i) porque as normas antissubcapitaliza¢io voltam-
se tanto as partes ligadas que participem do capital social da sociedade, como, igual-
mente, aquelas que apenas participam de modo indireto, razio pela qual referidas
regras nao se amoldam ao teor do texto da convencao.

4. Conclusoées

Consoante se procurou demonstrar ao longo deste trabalho, diversos paises,
em especial apds a segunda metade do século XX, passaram a coibir, seja por meio
de normas gerais, seja, ainda, por normas especificas, a erosao de sua base de cal-
culo no cendrio internacional ocasionada pelo financiamento, por parte dos sécios,
de suas subsididrias residentes em outros Estados por meio de capital de terceiros,
ao invés de aportar capital social, fen6meno este conhecido na doutrina interna-
cional como thin capitalization.

Nesse cenario de combate a pratica da thin capitalization, o Brasil, com o ad-
vento da Medida Proviséria n® 472/2009, posteriormente convertida na Lei n°
12.249/2010, muito embora copiando modelo ja alterado por alguns paises como
Alemanha e Itdlia, inseriu no ordenamento regras safe haven (debt/equity ratio) espe-

= 0p. cit., p. 572.

™ Confira-se, no original, o texto do paragrafo n® 79 dos Comentarios da OCDE, verbis: “The para-
graph is not concerned with rules based on debtor-creditor relationship as long as the treatment
resulting from the rules is not based on whether or not non-residents own or control, wholly or
partly, directly or indirectly, the capital of the enterprise. For example, if under a State's domestic
thin capitalization rules a resident enterprise is not allowed to deduct interest paid to a non-resi-
dent associated enterprise, that rule would not be in violation of paragraph 5 even where it would
be applied to payments of interest made to a creditor that would own or control the capital of the
enterprise, provided that the treatment would be the same if the interest had been paid to a non-
resident associated enterprise that not itself own or control any of the capital of the payer (...).” (Con-
densed Version, jul/2008, disponivel em http://www.oecd.org/dataoecd/14/32/41147804.pdf, aces-
so em 11 de agosto de 2010)
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cificas para evitar a subcapitalizacao, de acordo com as quais estabeleceram-se de-
terminados limites para o financiamento de sociedades residentes no Brasil por
s6cios nao residentes mediante empréstimos, superados os quais ficaria vedada a
dedutibilidade das correspondentes despesas.

Com fundamento na referida alteracao legislativa, buscamos esposar, neste
trabalho, a interagao das regras de subcapitalizagdo com o quanto disposto nos
acordos de bitributacao celebrados pela Repuablica Federativa do Brasil.

Nesse esteio, assim, esperamos haver satisfatoriamente exposto que, muito
embora as regras de subcapitalizacao introduzidas pela Lei n® 12.249/2010 nao
sejam expressamente abordadas pelos arts. 9(1) e 11(6) da Convengao-Modelo da
OCDE, entendemos que seria vedado, por meio de uma interpretagio sistematica
dos tratados celebrados pelo Brasil, ao Pais impor suas regras internas de thin cap
no sentido de determinar a dedutibilidade dos juros em um valor inferior aquela
que teria sido admitida em condi¢oes normais de mercado, eis que, em tais casos,
estar-se-ia ndo apenas ferindo o préprio escopo dos tratados, como, igualmente,
haveria uma nitida violagio do principio arm’s length, expressamente acolhido pela
OCDE.

No que atine, por fim, a eventual antinomia das regras safe haven adotadas pela
Lei n° 12.249/2010 com o principio da ndo discriminag¢do, acreditamos haver de-
monstrado que, ndo obstante aparentemente albergadas tanto pelo disposto pelo
pardgrafo 4° como, igualmente, o paragrafo 5°, do art. 24 da Convengao-Modelo
da OCDE, referidos dispositivos ndo vedam a aplicacao das regras de thin capitali-
zation as situagdes abrangidas pelos acordos de bitributagao.

Neste exato sentido, sendo certo que o art. 24(5) possui aplicacao absoluta-
mente residual (lex generalis) de acordo com o entendimento da prépria OCDE, por
meio dos seus Comentarios, apenas poder-se-ia cogitar da aplicacdo do principio
da nao discriminagao as regras de thin capitalization naquelas hipdteses em que os
empréstimos tenham sido concedidos at arm’s length, uma vez que, em tais casos,
uma reducao na dedutibilidade teria fundamento, exclusivamente, na residéncia
dos mutuantes (art. 24, paragrafo 4°, da Comvengao-Modelo da OCDE), criando,
destarte, uma discriminag¢do entre pessoas juridicas residentes no mesmo pats.

Por fim, haja vista a recente introdugao das regras de thin capitalization no
ordenamento patrio, esperamos haver fornecido subsidios, neste trabalho, para
auxiliar as autoridades fiscais na aplicagdo conjunta das regras de combate a thin
capitalization com aquelas oriundas dos acordos de bitributagao celebrados pela Re-
publica Federativa do Brasil, sendo curial a observancia, por parte do Fisco, dos
aspectos elucidados, uma vez que, em hipétese diversa, nao se estara cumprindo
um dos basilares escopos de referidas convengoes, qual seja, a atenuacao do fend-
meno da dupla tributagao.



