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Resumo

O presente artigo analisa a qualificagdo da remuneracao proveniente de
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1. Introducao

A integracao sistémica das atividades econdmicas, financeiras e comerciais
promoveu significativas alteracbes nas operagoes internacionais de financiamen-
to corporativo. A nova realidade econdémica mundial, marcada pelo constante
aumento dos investimentos estrangeiros nos paises em desenvolvimento, impos
aos Estados o desafio de adaptarem os seus sistemas tributarios a uma sociedade
dinamica e globalizada'.

A transnacionalizagao dos fatores de produgao proporcionou que as socieda-
des empresdrias adotassem novas formas de estruturagao de seus negécios, com a
distribuigdo de suas ramificagbes ao redor do planeta, por meio de filiais, sucur-
sais, agéncias, sociedades coligadas ou controladas e estabelecimentos permanen-
tes. Esse novo cendrio econémico permitiu que as sociedades transnacionais pas-
sassem a utilizar diferentes estruturas financeiras para o custeio de suas ativida-
des econdmicas.

Neste cenario, Jakob Bundgaard relembra que o mercado financeiro inter-
nacional mudou radicalmente nos tltimos 30 anos, com o desenvolvimento de um
vasto niimero de produtos financeiros destinados as sociedades empresarias e as

! Cf. MACIEL, Miguel Angelo. O tratamento tributdrio discriminatério como combate & concorréncia

fiscal internacional e a sua legitimidade. Sao Paulo: MP, 2009, p. 25.
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institui¢oes financeiras®. Com enfoque na dindmica do mercado, David B. Hari-
ton comenta que as principais alteragoes nas politicas de financiamento corpora-
tivo tiveram inicio na década de 80, por meio de um processo de desenvolvimen-
to chamado de mutagdo dos produtos financeiros (“mutation of financial pro-
ducts”)?.

Logo, com o aumento da competitividade entre as empresas transnacionais,
0s socios ou acionistas passaram a buscar novos produtos para o financiamento
de suas atividades, que pudessem lhes proporcionar resultados mais eficientes no
gerenciamento da carga tributdria, como forma de contribuir para o desenvolvi-
mento da atividade econdémica e a maximizagao dos lucros empresariais.

Assim, para atender as novas necessidades do mercado, as pessoas juridicas
passaram a estruturar as suas operagoes de financiamento corporativo mediante
a utilizacao de instrumentos financeiros dotados de caracteristicas hibridas.

Em termos gerais, os instrumentos financeiros hibridos correspondem a atos ou
negdcios juridicos, institutos juridicos ou operagoes estruturadas de financiamen-
to corporativo que conjugam direitos ou obrigagdes com caracteristicas tipicas de
capital préprio (investimento) e capital de terceiros (divida). A esséncia da opera-
¢ao realizada com tais instrumentos pode ser consistente com mais de uma cate-
goria juridica, o que traz a tona as questdes acerca da sua correta qualificagao
perante o direito positivo. O reconhecimento da autonomia privada e da liberda-
de contratual permite que a circulagio economica seja realizada por meio de
operagoes formatadas de acordo com a conveniéncia das partes, dificultando a
sua subsuncao a determinado tipo legal, para a determinagao da sua disciplina
juridica.

Sob o enfoque do direito tributdrio interno, o problema surge porque o le-
gislador pode optar por vincular a hipdtese abstrata da norma juridica de incidén-
cia tributaria a determinado negdcio juridico, que passa a constituir elemento in-
dispensavel para que esteja completa a situagao juridica descrita na lei como neces-
saria e suficiente a ocorréncia do fato gerador. Por igual forma, o legislador pode
optar por uma descri¢ao legal mais abrangente, capaz de alcancar qualquer ato
ou negdcio juridico que ocasione determinado efeito. Em suma, o legislador tri-
butario pode apenas disciplinar a tributagao a partir da qualificagao atribuida
por outros ramos do Direito, por meio da incorporagido de um conceito preexis-
tente sem defini¢do privilegiada?, assim como pode conceber conceitos juridicos

2 Cf. BUNDGAARD, Jakob. “Classification and treatment of hybrid financial instruments and in-
come derived therefrom under EU Corporate Tax Directives - Part 17. European Taxation Journal
v. 50, n. 10. Amsterda: IBFD, 2010, p. 442.
* HARITON, David B. “Distinguishing between equity and debt in the new financial environ-
ment”. Tax Law Review v. 49, n. 3. New York University, 1994, pp. 499-524.
Nao ¢ tarefa facil saber se o legislador tributdrio vinculou ou nao ao conceito de direito privado.
Luis Eduardo Schoueri sustenta que cabe ao intérprete, a luz da interpretacao contextual, verifi-
car se o conceito de direito privado foi ou nao adotado pelo legislador tributario. Veja-se: “Como,
entretanto, saber se o legislador se o legislador tributdrio vinculou-se a um instituto de Direito
Privado? Nio ¢ possivel oferecer uma resposta aprioristica. A mera circunstancia de uma expres-
sao ser conhecida no Direito Privado nao hd de ser suficiente para se entender que o referido
instituto foi apreendido pelo legislador tributario. (...) Na falta de referéncia manifesta, entretan-
to, nao ha fundamento para que se entenda mandatéria uma ou outra solucio: é tarefa do intér-
prete/aplicador decidir a questao.” Cf. SCHOUERI, Luis Eduardo. Direito Tributdrio. Sao Paulo:
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autdénomos, desvinculados dos demais ramos da drea juridica’. Embora essa nao
seja a Gnica possibilidade, a controvérsia relativa a qualificacao juridica dos ins-
trumentos financeiros hibridos geralmente ocorre quando o legislador tributério
decide vincular a incidéncia tributaria as categorias preexistentes no direito pri-
vado, superpondo as suas regras as normas dos demais setores juridicos.

Em virtude de sua ampla flexibilidade, os instrumentos financeiros hibridos sao
frequentemente utilizados para amoldar as operagdes internacionais de financia-
mento as normas juridicas de diferentes jurisdigdes. As férmulas maleaveis em-
pregadas nas operagdes com tais instrumentos financeiros permitem a adaptagio
de sua estrutura a qualquer circunstancia concreta, em conformidade com os in-
teresses dos investidores, assim como com os anseios das sociedades que carecem
de capital®.

Além disso, as partes frequentemente utilizam operagoes estruturadas com
o uso de instrumentos financeiros hibridos para usufruirem dos beneficios concedi-
dos pelos Estados por intermédio dos acordos internacionais de bitributagao. No
ambito internacional, essas operagdes podem ser utilizadas, inclusive, como me-
canismo de planejamento tributério, principalmente por meio de pratica conhe-
cida como rule shopping, por meio da qual um sujeito indicado no dmbito subjeti-
vo do acordo internacional procura ampliar os seus beneficios fiscais, mediante a
celebragao de negécios juridicos que permitam a escolha da qualificagdo mais
favoravel”.

Por outro lado, nao se pode deixar de mencionar que os instrumentos finan-
ceiros hibridos sio comumente apontados pelos agentes do mercado como um dos
mecanismos responsaveis pelo desenvolvimento da recente crise financeira inter-
nacional, devido a sua particular habilidade para a ocultagdo de riscos nas de-
monstragoes financeiras das pessoas juridicas®. Por isso, o uso de instrumentos
exoticos deve ser objeto de regulamentagao mais rigida por parte do Estado nos
préximos anos, o que corrobora a importancia do estudo do tema na area acadé-
mica.

A relevancia do estudo dos instrumentos financeiros hibridos reside no fato de
que a maior parte dos sistemas juridicos confere tratamento tributario distinto
aos dividendos pagos em remuneragao aos recursos empregados pelo s6cio no

Saraiva, 2011, p. 646. De outro lado, Humberto Avila entende que, ao fazer mengao a termo ou
expressao do direito privado, o legislador tributario adota um referencial conceitual, chamado de
conceito impregnado pelo Direito Civil (zivilrechtlichte vorgeprigte Begriffe), pois nao haveria ne-
nhum propésito linguistico a justificar a adogao do respectivo termo ou expressao, sem que essa
referéncia estivesse relacionada a um conceito cf. AVILA, Humberto. “Eficicia do novo Cédigo
Civil na legislagao tributdria”. In: GRUPENMACHER, Betina Treiger (coord.). Direito Tributdrio e
0 novo Cédigo Civil. Sao Paulo: Quartier Latin, 2004, p. 65.

> O limite de atuagao do legislador tributario na modificacao de institutos de direito privado é
imposto pelo art. 110 do CTN, segundo o qual a lei tributaria ndo pode alterar a definic¢do, o
contetdo e o alcance de institutos, conceitos e formas de direito privado, utilizados, expressa ou
implicitamente, pela Constitui¢io Federal, para definir ou limitar competéncias tributérias.

5 Cf. PRATS, Francisco Alfredo Garcia. “Qualificagio de instrumentos financeiros hibridos em
tratados fiscais”. Direito Tributdrio Atual n. 26. Sao Paulo: Dialética/IBDT, 2011, p. 77.

7 Cf. TORRES, Heleno Taveira. Direito Tributdrio internacional: planejamento tributdrio e operagies
transacionais. Sao Paulo: RT, 2001, pp. 320-321.

8 Cf. PRATS, Francisco Alfredo Garcia, 2011, ob. cit., p. 76.
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financiamento da pessoa juridica (aumento de capital social) e aos juros destina-
dos a recompensar os recursos de terceiros (empréstimos e financiamentos corpo-
rativos)®.

No Direito brasileiro, a doutrina tributéria, salvo raras exce¢oes'’, tem dis-
pensado pouca atengéo a tributagdo dos instrumentos financeiros hibridos. Essa
caréncia de trabalhos doutrinarios a respeito do tema nos motivou a escrever o
presente artigo, com o objetivo de contribuir para o debate a respeito da qualifi-
cagio dos rendimentos provenientes de instrumentos financeiros hibridos nos
acordos internacionais de bitributacio baseados na Conveng¢iao Modelo da OCDE.

2. Fundamentos Teéricos

O cerne da discussao acerca dos instrumentos financeiros hibridos repousa
na distingao entre o capital proprio (equity) e o capital de terceiros (debt).

A atribui¢do de tratamento tributario distinto ao capital préprio (investi-
mento) e ao capital de terceiros (endividamento) constitui um dos maiores obsta-
culos atuais a simplifica¢do tributaria, dando ensejo ao aproveitamento de vanta-
gens ou a imposigao de desvantagens tributdrias, a depender da estrutura de fi-
nanciamento adotada pela pessoa juridica e por seus s6cios ou acionistas.

Ademais, o tratamento tributario diferenciado conferido ao investimento
(capital préprio) e ao endividamento pode transgredir o principio da equidade
em matéria tributdria, sem que haja um critério de discrimem adequado, razoavel
e proporcional em sentido estrito para a sua justificagdo'. Ainda, pode-se aventar
que a politica de distin¢do entre o capital proprio e o capital de terceiros interfe-
re na livre atuagao das forgas do mercado (free play of market forces), na neutralida-
de tributaria e na regulagdo econdémica, principalmente nas dreas societaria e
bancéria'.

Em consequéncia, a doutrina internacional tem defendido o fim da distin-
¢ao, para fins tributarios, entre o capital préprio e o capital de terceiros".

Para evitar os inconvenientes indicados acima, intimeros paises tém adotado
solugdes que reduzem as diferencas existentes no tratamento tributario do capital
proprio e do capital de terceiros, por meio da adogao das seguintes solugoes: (i)
permitir a deducao de despesas relativas a remuneragao paga aos s6cios ou acio-
nistas; ou (ii) revogar ou limitar as regras que permitem a dedugio das despesas
com juros.

Atentos a controvérsia acima, Robin Boadway e Neil Bruce idealizaram um
modelo tedrico que previa a dedugio de um valor nocional Gnico tanto para fins de

Para corroborar a atualidade e importancia do tema relativo aos instrumentos hibridos, relem-

bre-se que a International Fiscal Association (IFA), no seu congresso anual realizado em Boston,

entre os dias 30 de setembro e 4 de outubro de 2012, dedicou um de seus principais painéis ao

tema “Debt-Equity Conundrum”.

Cf. CASTRO, Leonardo Freitas de Moraes e. “Consideragdes sobre o tratamento das entidades

hibridas e dos instrumentos financeiros hibridos na Conven¢ao Modelo da OCDE”. Revista de

Direito Tributdrio Internacional n. 12. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009, pp. 135-166.

Arespeito da exigéncia de um critério de discrimen razodvel, conferir: AVILA, Humberto. Teoria

da igualdade tributdria. 2* ed. Sao Paulo: Malheiros, 2009.

12 Cf. SCHON, Wolfgang. “The distinct equity of the debt-equity distinction”. Bulletin for Internatio-
nal Taxation v. 66, n. 9. Amsterda: IBFD, 2012, p. 490.

3 Cf. SCHON, Wolfgang, 2012, ob. cit., p. 491.

10
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capital préprio, quanto para fins de endividamento. Esse modelo previa um paga-
mento presumido de remuneracdo pelo investimento em participacdo societdria,
assim como vedava a dedugao, para fins de apuragao do imposto de renda da pes-
soa juridica, de juros contratuais que excedessem ao limite estabelecido em lei'*.

Outra proposta tedrica interessante foi apresentada por Amir C. Chenchins-
ki e Reuven S. Avi-Yonah, com o método da deduciao dos dividendos. Neste caso,
os dividendos efetivamente pagos pela pessoa juridica aos seus s6cios sao conside-
rados dedutiveis para fins de determinagdo da base de calculo do imposto de
renda®. Porém, a proposta apresentada pelos autores nao esta imune a criticas,
eis que a dedugdo apenas no momento da distribuigao dos dividendos pode esti-
mular a pessoa juridica a reter os lucros, a fim de que a despesa seja considerada
dedutivel em situacao mais conveniente (i.e., manipulagao do aspecto temporal da
dedugiao da despesa). Além disso, como a distingao entre juros e dividendos perma-
nece intacta, parece-nos que a solucao apresentada por Chenchinski e Avi-Yonah
nao resolve o problema da qualificagio dos instrumentos financeiros hibridos nos
acordos de bitributacio.

Criticas a parte, cabe anotar que o Brasil e a Bélgica seguiram caminho se-
melhante ao indicado no item (i) acima, mas com certa inovacio'®. No Brasil, a
Lei n® 9.249/1995 instituiu a figura dos juros sobre o capital proprlo (JCP), que
permite que a pessoa juridica pague uma remuneragao aos seus s6cios ou acionis-
tas com base na variagdo da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), com a possi-
bilidade de dedugdo das respectivas despesas para fins de apuragao do lucro real
e da base de calculo da CSLL. Igualmente, a Bélgica instituiu, a partir de janeiro
de 2006, o instituto do “déduction d’intérét notionnel”, também conhecido como
“déduction pour le capital a risque”. A partir de 2011, Liechtenstein e Italia pas-
saram a adotar mecanismos semelhantes'”.

Sem duvida, a solugdo adotada por tais paises € criativa e ajuda a mitigar os
efeitos da distin¢ao entre debt e equity, em consonancia com a doutrina internacio-
nal. Com enfoque no JCP, o professor Luis Eduardo Schoueri pondera que “en-
quanto alhures se conferia aos juros a indedutibilidade propria de dividendos, o
Brasil inovava, permitindo que se deduzissem os juros sobre o capital préprio, equi-
parando-os, portanto, ao tratamento tributdrio de juros propriamente ditos”'®.

Ademais, cabe ponderar que o item (ii) acima, ao vedar a dedugao das des-
pesas com juros, poderia trazer consequéncias nocivas para o desenvolvimento
econdmico, pois implicaria o aumento do custo de capital e prejudicaria a compe-

" Ct. BOADWAY, Robin; e BRUCE, Neil. “A general proposition on the design of a neutral business
tax”. Journal of Public Economics v. 24(20). Elsevier,1984, pp. 231-239.

> Cf. CHENCHINSKI, Amir C.; AVI-YONAH, Reuven S. “The Case for dividend deduction (Sep-
tember 16, 2010)". University of Michigan Law & Econ: Empirical Legal Studies Center Paper n. 10-
028; University of Michigan Public Law Working Paper n. 220.

16 Cf. SCHON, Wolfgang. “The distinct equity of the debt-equity distinction”. Bulletin for Internatio-
nal Taxation v. 66, n. 9. Amsterda: IBFD, 2012, p. 492.

7" The Debt-Equity Conundrum. CDFI 97b, 2012, pp. 373-390; 423).

Cf. SCHOUERI, Luis Eduardo. “Juros sobre capital préprio: natureza juridica e forma de apura-

¢ao diante da nova contabilidade”. In: MOSQUERA, Roberto Quiroga; e LOPES, Alexsandro

Broedel (coords.) Controvérsias juridico-contdabeis: aproximagoes e distanciamentos. V. 3. Sao Paulo:

Dialética, 2012, p. 173.
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titividade internacional das pessoas juridicas domiciliadas no pais. Assim, merece
aplausos a iniciativa do legislador patrio de instituir o JCP.

A despeito das alternativas apresentadas acima, Wolfgang Schon considera
que o cenario ideal, de lege ferenda, envolve o fim da disting¢ao entre debt e equity
para efeito de tributa¢do da renda. Segundo o autor, o conceito de renda de
Schanz-Haig-Simons (SHS), que pode ser considerado o ideal sob o ponto de vis-
ta da capacidade contributiva, ndo exige uma clara distin¢do entre debt e equity™.
Ao contrario, Schon advoga, com inteira propriedade, que a aludida distingdo
decorre de uma opgao feita pelo legislador ao consagrar o principio da realizagio
da renda®.

Para o autor, o principio da realizagdo da renda conduz a um problema siste-
matico na hipétese em que o contribuinte (pessoa fisica) detém participacao socie-
taria em uma pessoa juridica. Como o principio da realizagao da renda impede
que os aumentos no valor de sua participagao tributaria sejam tributados em tem-
po real®, os acréscimos patrimoniais gerados pelo investimento apenas sao tribu-
tados no momento de sua distribuicio aos sdcios ou no momento da alienacio do
investimento no mercado, por meio da apuracao de ganho de capital. Em termos
de politica fiscal, esse tratamento pode estimular a acumulagao de lucros nao
tributados no nivel da sociedade, como forma de postergar o pagamento do im-
posto de renda.

Assim, para contrabalancar o principio da realiza¢ao da renda, o legislador
tributario acabou optando pela criagao do imposto sobre a renda das pessoas ju-
ridicas, com o objetivo de tributar os lucros auferidos com a atividade empresarial
no ambito da proépria sociedade, independentemente de sua distribuicao para os
s6cios ou acionistas. Para atingir a mesma finalidade, o legislador tributario ain-
da criou, para alcangar certas situagdes, a figura da transparéncia fiscal, por meio
da qual, em determinadas circunstincias, os lucros empresariais sido atribuidos
diretamente aos sécios, independentemente da personalidade juridica da socie-
dade empresaria.

Com a criagdo do imposto de renda da pessoa juridica?, o legislador tribu-
tario passou a buscar mecanismos para eliminar a bitributagdo econémica (méto-
dos de integragao)® do lucro empresarial (tanto na pessoa juridica, quanto na pes-

19 Cf. SCHON, Wolfgang, 2012, ob. cit., p. 492.

20 A respeito do principio da realizacao da renda, conferir: POLIZELLI, Victor Borges. O principio
da realizagao da renda: reconhecimento de receitas e despesas para fins de IRPJ. V. 7. Sao Paulo: Quartier
Latin, 2012 (Série Doutrina Tributaria, 7).

Em suma, pode-se dizer que a realizagdo da renda esta relacionada a imputag¢ao temporal dos
fatos econdmicos (subunidades positivas ou negativas/fatos acréscimos ou fatos decréscimos) indi-
viduais que compdem a apuracao da renda tributavel.

22 E interessante notar que ha autores que defendem a propria extingio do imposto sobre a renda
da pessoa juridica. A respeito da conveniéncia, ou nao, de tributar a renda auferida pelas pessoas
juridicas, conferir: BRAUNER, Yariv. “Revisitando a (In)sensatez do imposto de renda das pes-
soas juridicas”. Tradug¢ao de Gustavo Gongalves Vettori e Natalie Matos Silva. Direito Tributdrio
Atual n. 21. Sao Paulo: Dialética/IBDT, 2009, pp. 61-102. Em sentido contrario, AVI-YONAH,
Reuven S. “Pessoas juridicas, sociedade e o Estado: uma defesa do imposto das pessoas juridicas”.
Traducao de Eduardo Arruda Madeira, Jodo Victor Guedes e Ricardo Augusto Reis Rodrigues.
Direito Tributdrio Atual n. 21. Sao Paulo: Dialética/IBDT, 2009, pp. 12-60.

DUARTE FILHO, Paulo César Teixeira. A bitributagio economica do lucro empresarial. Porto Ale-
gre: Sergio Antonio Fabris, 2011, pp. 21-145.

21

23
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soa fisica), o que poderia desestimular a constitui¢io de empresas, que contri-
buem para a geragio de empregos e para o desenvolvimento social*.

Como consequéncia da criagdo dos métodos de integragao, o legislador tribu-
tario acabou conferindo tratamento tributario distinto aos sécios e acionistas. Isso
porque, como o imposto sobre a renda das pessoas juridicas alcanca apenas os
lucros atribuiveis aos seus socios e acionistas, o legislador tributdrio manteve in-
cOlumes as demais regras tributdrias aplicaveis aos rendimentos auferidos por
credores. Observe-se que idéntico raciocinio pode ser estendido as leis tributarias
que instituiram os mecanismos de transparéncia fiscal. Afinal, como os lucros au-
feridos pela sociedade sdo atribuidos diretamente aos socios, o legislador tributa-
rio viu-se for¢ado a estabelecer critérios para identifica-los, o que o conduziu a
distingao entre debt e equity.

A relevancia da distingio entre debt e equity também produz efeitos no ambi-
to internacional, na medida em que a sua qualifica¢do nos acordos internacionais
de bitributagao pode influenciar a distribui¢do de competéncias e a alocagao de
receitas entre os Estados nas operagdes internacionais.

Como se pode antever a partir da breve exposigao acima, a solu¢ao para a
celeuma atinente a tributacdo dos instrumentos financeiros hibridos passa por pro-
blemas como a criacdo do imposto de renda da pessoa juridica, o principio da
realizacdo da renda, os métodos de integragao, a tributagao dos ganhos de capi-
tal, entre inGmeros outros aspectos teéricos que fundamentam o imposto sobre a
renda.

Segundo Jakob Bundgaard, a dificuldade de defini¢ao do tratamento juri-
dico tributario dos instrumentos financeiros hibridos decorre do fato de que eles
contém caracteristicas econdmicas que sdo inconsistentes, no todo ou em parte,
com a classifica¢do atribuida pela sua forma juridica. Por igual forma, os instru-
mentos financeiros hibridos podem possuir caracteristicas que sao consistentes
com mais de uma classifica¢do juridica, na mesma ou em diferentes jurisdigoes,
assim como caracteristicas que ndo siao claramente consistentes com qualquer ins-
tituto juridico®.

2 A doutrina critica os mecanismos utilizados pela legislagdo brasileira para evitar a dupla tributa-
¢ao econdmica. Em geral, sustenta-se que a tributac¢do dos lucros de acordo com o imposto de
renda das pessoas juridicas impede a individualizagdo do imposto e, consequentemente, a ade-
quagao da tributagao ao principio da capacidade contributiva. Além disso, a tributagio dos lucros
empresariais mediante a aplicagdo de aliquotas inferiores aquelas aplicaveis aos rendimentos do
trabalho teria efeito regressivo, o que nao seria compativel com os objetivos de justi¢a social e
redistribui¢cao de renda. Para Flavia Cavalcanti, a elei¢ao do modelo de exclusiao dos dividendos
recebidos ocasiona distorcoes significativas, sobretudo em relagio a equidade vertical. Isso por-
que, os rendimentos corporativos sao tributados de maneira uniforme, pouco importando a capa-
cidade contributiva de seus beneficiarios finais (cf. CAVALCANTT, Flavia. “A integragao da tribu-
tacao das pessoas juridicas e das pessoas fisicas: uma analise calcada na neutralidade, equidade e
eficiéncia”. Direito Tributdrio Atual n. 24. Sao Paulo: Dialética/IBDT, 2010, pp. 239-279.

% Contfira-se o entendimento do autor: “It can be said that an HFI [Hybrid Financial Instrument] is
a financial instrument that has economic characteristics that are inconsistent, in whole or in part,
with the classification implied by its legal form. Such an instrument may possess characteristics
that are consistent with more than one tax classification (in more than one jurisdiction) or that
are not clearly consistent with any classification.” Cf. BUNDGAARD, Jakob. “Classification and
treatment of hybrid financial instruments and incomed derived therefrom under EU Corporate
Tax Directives - Part 17. European Taxation Journal v. 50, n. 10. Amsterda: IBFD, 2010, p. 442.
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E verdade que, sob o ponto de vista teérico, os dividendos e os juros possuem
certas caracteristicas tipicas. Como exemplo, confira-se a tabela abaixo®:

Dividendos Juros
Sao rendimentos pagos de forma Sao rendimentos pagos em quantia
varidvel ou fixa conforme a fixa ou percentual fixo.
deliberagao da assembléia geral.
Sao rendimentos juridicamente Sao rendimentos juridicamente
incertos quanto a possibilidade de certos quanto a possibilidade de
atribui¢ao e pagamento (existéncia atribui¢ao de pagamento (existéncia
da renda), uma vez que dependem da | de renda), independendo de
existéncia de lucros sociais ou qualquer outro fator aleatério, como
reservas de capital. a existéncia de lucros ou reserva de

lucros.

Decorrem de uma operacao de Decorrem de uma operacao de
participacdo societaria. crédito.
Ainda que existam reservas de Independem de qualquer outro fator
capital previamente ao langamento aleatério.

das acoes ou em data posterior a
emissdo, o pagamento de dividendos
a0 acionista sera incerto, uma vez que
os prejuizos acumulados poderdo
consumir as respectivas reservas.

Ocorre que, conforme visto acima, o direito privado oferece certa flexibili-
dade na formatacao de seus institutos. Para ilustrar o raciocinio, cabe mencionar
algumas caracteristicas que contribuem para a inexisténcia de limites rigidos en-
tre o capital préprio e o capital de terceiros: as agoes preferenciais podem prever
o pagamento de dividendos fixos; as agoes preferenciais podem ser emitidas com,
ou sem, a outorga do exercicio do direito de voto ao seu titular; as agoes preferen-
ciais podem prever privilégios de resgate, inclusive no caso de a pessoa juridica
emissora vir a tornar-se insolvente; as sociedades andénimas podem emitir titulos
conversiveis em agoes; os contratos de muatuo podem atrelar ou condicionar o
pagamento de juros aos lucros futuros do mutuario, com base no principio da
autonomia da vontade.

Para demonstrar a flexibilidade dos institutos, relembre-se que as agoes pre-
ferenciais diferenciam-se das a¢des ordindrias pela existéncia dos privilégios pre-
vistos no artigo 17 da Lei n° 6.404/1976, a saber: (i) prioridade na distribuicao de
dividendo, fixo ou minimo; prioridade no reembolso do capital, com ou sem

% Cf. MOSQUERA, Roberto Quiroga; e PICONEZ, Matheus Bertholo. “Tratamento tributario dos
instrumentos financeiros hibridos”. In: MOSQUERA, Roberto Quiroga; e LOPES, Alexsandro
Broedel (coords.). Controvérsias juridico-contdabeis: aproximagoes e distanciamentos. V. 2. Sao Paulo:
Dialética, 2011, p. 246.
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prémio; ou (iii) acumulacdo das preferéncias e vantagens mencionadas nos itens
(1) e (i) acima?”.

Em alentado estudo, Wolfgang Schon explica que as inimeras opgoes confe-
ridas aos instrumentos financeiros hibridos nao somente contribuem para au-
mentar a complexidade dos sistemas tributarios, como também prejudicam a
coordenagao fiscal internacional. O autor relembra que mesmo a aplicagao de
acordos internacionais ndo impede o surgimento de conflitos de qualifica¢ao en-
tre o Estado do devedor e o Estado do credor, o que pode levar tanto a dupla
tributagdo, quanto a dupla nao tributagao®.

E 0 que passamos a examinar a seguir.

3. Os Conflitos de Qualificacao

A maior parte dos problemas relacionados ao estudo e a aplicagao dos acor-
dos internacionais para evitar a bitributacao da renda decorre de questoes atinen-
tes a interpretagao, qualificagio e aplicacao dos textos convencionais®.

As principais divergéncias de interpretagdo verificadas no expediente tribu-
tario estaio comumente relacionadas ao enquadramento de determinados rendi-
mentos nas clausulas dos acordos internacionais para evitar a bitributagao, para
verificar como devera ser exercido o poder de tributar em relagao a certo rendi-
mento. As consequéncias advindas das divergéncias de interpretacao e qualifica-
¢ao sao bastante relevantes, pois podem conduzir a bitributacao (conflito positivo)
ou a dupla isengao (conflito negativo). Por 6bvio, essas possiveis consequéncias sao

27 Os dividendos fixos sdo estipulados no estatuto social da companhia como sendo: (a) um valor
certo em moeda corrente nacional por a¢do preferencial; ou (b) um percentual do valor nominal
da acdo preferencial, ou caso nao haja valor nominal, um percentual sobre o préprio capital so-
cial da companhia correspondente as agoes preferenciais. Embora o dividendo fixo seja estipula-
do em quantia certa ou percentual certo, a sua efetiva distribui¢io aos acionistas é um evento in-
certo, na medida em que depende da existéncia de lucros no exercicio, lucros acumulados ou
reserva de lucros. Os dividendos fixos correspondem a parcela do lucro estabelecida no estatuto
social da companhia que servira para remunerar cada a¢do preferencial. A seu turno, os dividen-
dos cumulativos correspondem ao valor acumulado dos dividendos fixos nao distribuidos nos
anos em que a sociedade anonima nao auferiu lucros passiveis de distribui¢ao. Ademais, relem-
bre-se que o estatuto social pode conferir, as agoes preferenciais, o direito de receber os dividen-
dos cumulativos a conta das reservas de capital, como mencionado no exemplo acima. cf. THEO-
DORO JUNIOR, Humberto. “A¢des preferenciais: dividendos prioritarios e lucros remanescen-
tes”. In: WALD. Arnoldo; GONCALVES, Fernando; e CASTRO, Moema Augusta Soares de
(coords.). Sociedades anonimas e mercado de capitais: homenagem ao Prof. Osmar Brina Corréa-Lima.
Sdo Paulo: Quartier Latin, 2011, pp. 181-200.
Para expor com fidelidade o pensamento de Wolfgang Schon, cabe transcrever o seguinte excer-
to, que sintetiza bem a sua preocupagdo com o tema: “This wide range of options to design new
financial instruments not only leads to major complications for each national tax system where
new financial gadgets have to be characterized under domestic tax law, but also contributes to
malfunctions of international tax coordination. Even the application of standard tax treaties does
not prevent conflicting qualifications of the same financial instruments by tax authorities in the
state of the debtor and the state of the creditor, thereby leading either to double taxation or to
double non-taxation.” Cf. SCHON, Wolfgang. “The distinct equity of the debt-equity distinction”.
Bulletin for International Taxation v. 66, n. 9. Amsterda: IBFD, 2012, p. 491.
2 Cf. ROTHMANN, Gerd Willi. “Problemas de qualifica¢io na aplicacao das Convengoes contra a
bitributacao internacional”. Revista Dialética de Direito Tributdrio n. 76. Sao Paulo: Dialética, 2002,
pp- 33-43.
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absolutamente incompativeis com os objetivos visados pelos Estados no momento

da celebragao dos acordos internacionais para evitar a bitributagao da renda.

Com esse pano de fundo, percebe-se que é de vital importancia o estudo
doutrinario das atividades de interpretacao e a qualificacdo dos instrumentos
hibridos no ambito dos acordos internacionais. Afinal, como relembra Daniel
Vitor Bellan, a harmonia na aplica¢do dos acordos de bitributac¢ao da renda pelos
paises depende tanto da interpretagao sintonizada de seus dispositivos, quanto da
qualificacdo uniforme dos rendimentos submetidos aos seus dominios™.

Apesar da inexisténcia de davida a respeito da importincia das atividades
de interpretagio e qualificagdo, convém ponderar que a doutrina, nacional e inter-
nacional, ainda ¢é extremamente controvertida a respeito de como essas ativida-
des devem ser desenvolvidas no ambito dos acordos internacionais de bitributa-
cao.

Atodo rigor, ndo hd como enfrentar os problemas que emergem dos conflitos
de qualificagido sem a construgao de um sélido arcabouco teérico a respeito da
teoria da interpretacdo dos acordos internacionais. Ao proceder a distingao entre
interpretacao e qualificacdo, o professor Luis Eduardo Schoueri, com a sua habi-
tual clareza, ensina que a interpretacao dirige-se a compreensao da norma con-
vencional, ao passo que a qualificagdo concentra-se no conhecimento do fato®.

Dessa forma, para atingir ao objetivo proposto no presente trabalho, sera
preciso determinar tanto o dmbito de aplicagao das clausulas convencionais, quanto
investigar a natureza juridica dos instrumentos financeiros hibridos, para, somente
entdo, proceder a sua qualifica¢do do acordo de bitributagao.

E interessante registrar que as diferentes interpretagoes adotadas pelos pai-
ses, por vezes, podem conduzir a problemas relativos ao préprio aproveitamento
de crédito (tax credit) no ambito dos acordos internacionais™, uma vez que o pafs
de residéncia apenas outorga o direito ao crédito de imposto de renda caso o pafis
da fonte esteja autorizado a efetuar a retenc¢do, nos termos do respectivo acordo
internacional®.

No que diz respeito a metodologia, a interpretagdo do acordo de bitributa-
¢ao deve ter como ponto de partida o préprio texto dos enunciados convencio-
%0 Eis a precisa li¢do do autor: “Nao haverd qualificagido uniforme do rendimento em caso de inter-
pretacao divergente do tratado, tendo em considerac¢ao que a qualifica¢do é fendmeno que pres-
supoe logicamente a interpretagao. Por outro lado, ndo basta unicamente a interpretagao harmo-
nica dos dispositivos pelos dois paises; a correta aplicacdo dos acordos de bitributagao requer
ainda a qualifica¢ao uniforme dos rendimentos.” Cf. BELLAN, Daniel Vitor. Direito tributdrio in-
ternacional: rendimentos de pessoas fisicas nos tratados internacionais contra a dupla tributagdo. Sao
Paulo: Saraiva, 2010, p. 56.

3 Cf. SCHOUERI, Luis Eduardo. “Direito tributdrio internacional: qualificacao e substitui¢ao, tri-
butacdo, no Brasil, de rendimentos provenientes de sociedade de pessoas residente na Alema-
nha”. Revista Dialética de Direito Tributdrio n. 54. Sao Paulo: Dialética, 2000, p. 133.

2 Atitulo de exemplo, pode-se mencionar a posi¢io adotada pela Administracao Tributdria brasi-
leira no Ato Declaratério Normativo Cosit n® 01/2002, na qual se sustenta que os rendimentos
devidos a titulo de remuneragao pela prestagio de servicos por sociedades nao residentes estao
submetidos ao artigo 21 dos acordos internacionais celebrados pelo pais (rendimentos nao ex-
pressamente mencionados), o que permitiria a sua livre tributagio pelo Estado da fonte (local de
prestagao dos servigos ou da fonte pagadora).

3 Cf. SCHOUERI, Luis Eduardo. “Prefacio”. In: CASTRO, Leonardo Freitas de Moraes e (coord.).
Tributagdo internacional: andlise de casos. Sao Paulo: MP, 2010, pp. 19-20.
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nais, a luz do principio do pacta sunt servanda, consagrado no artigo 26 da Con-
vencao de Viena. Em seguida, caso o significado do termo ou expressao nao pos-
sa ser obtido por meio da interpretagao do préprio texto do acordo internacional,
deve-se recorrer ao seu contexto, nos termos do artigo 31 (2) e (3) da Convengao
de Viena. Por dltimo, caso a indefini¢do persista, o intérprete deve seguir o dis-
posto no artigo 3 (2) da Convengao Modelo da OCDE, chamada cldusula de reen-
vio, que remete a interpretagao do termo ou expressao ao direito interno dos Es-
tados contratantes.

No caso dos rendimentos provenientes de instrumentos financeiros hibri-
dos, cabe registrar que tanto os dividendos (artigo 10) quanto os juros (artigo 11)
estao expressamente definidos na Conven¢ao Modelo, o que, em principio, afasta
a aplicacao do artigo 3 (2), que trata especificamente dos “termos nao definidos”.
A observacgdo ¢ relevante, uma vez que elimina o reenvio ao direito interno em
relagdo as expressoes autdnomas (termos expressamente definidos no acordo),
salvo nas hipéteses de remissdes parciais especificas a lei doméstica.

Nao hd espago para analisar, no presente texto, as possiveis solugdes para a
controvérsia acerca da competéncia para a qualificacio dos rendimentos nos
acordos internacionais. O tema provoca acesos debates na doutrina, que apresen-
ta diferentes solugdes: (i) cada Estado, ao aplicar o acordo internacional, qualifi-
card os termos contidos em suas clausulas de acordo com a sua legislagio domés-
tica (qualificacdo pela “lex fori”); (ii) ambos os Estados qualificardo os rendimen-
tos nas clausulas do acordo internacional em consonancia com o Estado de fonte
do rendimento (qualificagao pela “lex causae”); (iii) ambos os Estados estabelece-
rao uma qualifica¢do consistente dos rendimentos com base no contexto do acor-
do internacional (a qualifica¢io autdbnoma)®; (iv) a teoria da competéncia qualifi-
catéria exclusiva de Alberto Xavier®; (vi) a aplicagdo do “new approach” na qua-
lificacao pelo Estado de fonte e a teoria de Avery Jones®™.

Para o propésito do presente estudo, ¢ suficiente assimilar que, como os
termos dividendos (artigo 10) e juros (artigo 11) estdo expressamente definidos no
acordo, deve-se privilegiar, primariamente, a qualificagio auténoma. Apenas se
essa restar infrutifera”, o que ocorre principalmente em relacao aos termos “nao
expressamente definidos” (0 que nao ¢é o caso), o intérprete-aplicador poder4,
como ultimo recurso, empregar a “lex fori” (qualificacao pelo Estado da aplicagao
do acordo).

Feitas essas ponderagoes preliminares, passa-se a examinar o tema da qua-
lificagao dos instrumentos financeiros hibridos. Para o propésito do presente es-
tudo, nos concentraremos na Convengao Modelo da OCDE, a qual, segundo esti-

' Cf. VOGEL, Klaus. On double taxation conventions: a commentary to the OECD, UN and US Model
Conventions for the avoidance of double taxation of income and capital. 3* ed. Londres: Kluwer, 1997,
p- 58.

% Cf. XAVIER, Alberto. Direito Tributdrio internacional do Brasil. 7* ed. Rio de Janeiro: Forense,
2011, pp. 148-156.

% Cf. AVERY JONES, J. F. et al. “Credit and exemption under tax treaties in case of different income

characterization”. British tax review, Londres, 1996, pp. 213-262.

Ha de se observar que a eventual divergéncia entre os Estados também pode decorrer de diferen-

¢a na interpretag¢do dos fatos a luz do texto do acordo de bitributacao.
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mativa da prépria organizagao®, foi utilizada como base para a celebragao de
mais de 3000 acordos internacionais de bitributacao, incluindo aqueles firmados
pelo Brasil.

4. Os Dividendos (Artigo 10 da Convencao Modelo)

Em tragos largos, o conceito de dividendos no ambito da Convengao Modelo
da OCDE envolve os lucros distribuidos por sociedades de capital, notadamente
as sociedades an6nimas, as sociedades em comandita por agoes e as sociedades de
responsabilidade limitada. Assim, como regra geral, a definicio de dividendos
nao alcancga os lucros distribuidos por meio de partnerships, as quais sdo tratadas,
pela lei doméstica da maior parte dos paises (principalmente aqueles de origem
anglo-saxodnica, baseados no sistema juridico do common law), como formas asso-
ciativas transparentes (pass-through entities) e destituidas de personalidade juridi-
ca prépria.

O artigo 10 (3) da Convengao Modelo OCDE define os dividendos como (i)
os rendimentos provenientes de agoes, agdes ou direitos de fruigio, quotas mine-
rarias, quotas de sécios fundadores, partes beneficidrias; ou (ii) outros direitos de
participagdo nos lucros, desde que nao sejam caracterizados como direito de cré-
dito. Na sua parte final, o dispositivo convencional faz remissao a lei interna do
Estado de Fonte dos dividendos, ao incluir, no seu 4mbito normativo, (iil) outros
rendimentos submetidos a0 mesmo regime fiscal dos lucros distribuidos sobre
agoes, segundo a legislagdo doméstica do Estado de residéncia da sociedade que
os distribui.

Para facilitar a compreensao, convém transcrever trecho do dispositivo:

OCDE

Brasil

3. The term “dividends” as used in
this Article means income from
shares, “jouissance” shares or
“jouissance” rights, mining shares,
founders’ shares or other rights, not
being debt-claims, participating in
profits, as well as income from other
corporate rights which is subjected to
the same taxation treatment as
income from shares by the laws of the
State of which the company making
the distribution is a resident.

3. O termo “dividendos” usado no
presente artigo designa os
rendimentos provenientes de agbes,
acoes ou direitos de fruicao, acoes de
empresa mineradoras, partes de
fundador ou outros direitos de
participa¢do em lucros, com excegao
de créditos, bem como rendimentos
assemelhados aos rendimentos de
agoes pela legislacao tributaria do
Estado Contratante em que a
sociedade que os distribuir seja
residente.

O elemento distintivo para a qualificagdo da remunera¢io proveniente de
instrumentos financeiros hibridos como dividendos repousa na expressio “cor-

% OECD. OECD’s Current Tax Agenda. Paris, 2011, p. 58.
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porate rights” (em portugués, algo como “direitos societarios”), utilizada na parte
final do artigo 10 (3). Alids, ao utilizar o adjetivo “other” para qualificar “corpo-
rate rights”, a clausula convencional evidencia que os demais rendimentos inclui-
dos na defini¢ao de dividendos também representam direitos societarios. Logo,
pode-se assentar que as agoes, os direitos de fruicdo, as quotas minerdrias, as
quotas de sécios fundadores, as partes beneficiarias e os outros direitos devem ser
interpretados como direitos societdrios de participacao nos lucros, que nao decor-
ram de mero direito de crédito.

Sucede que, a despeito de sua importancia para a defini¢do do ambito nor-
mativo do artigo 10, a expressao “corporate rights” ndo estd definida expressa-
mente na Convengao Modelo da OCDE, motivo pelo qual se faz necessario recor-
rer, a mingua de definigao explicita, ao exame auténomo do seu contetido. Para
que fique claro, perceba que nao é necessario, neste momento, invocar a lei do-
méstica, pois se a expressao “corporate rights” nao pudesse ser objeto de qualifi-
ca¢ao auténoma no contexto do acordo internacional, ndo faria muito sentido a sua
inclusao no artigo 10(3) como pedra de toque para a compreensao do conceito de
dividendos.

Nos dominios da qualificagdo auténoma, a expressao “corporate rights” deve
ser compreendida como um reclamo de que, para ser qualificado como dividen-
do, o rendimento deve ser proveniente de uma operagao na qual o investidor
compartilhe os riscos incorridos pela sociedade no exercicio de sua atividade eco-
noémica (i.e., corra o chamado “risco do negdcio”). Essa interpreta¢ao encontra
amparo nos paragrafos 25 do artigo 10 e 19 do artigo 11, do Comentario da
OCDE a Convenc¢ao Modelo.

Embora esse critério - o risco do negécio - seja adequado para a qualificagao
de certo rendimento como dividendo, cabe ponderar que ele nio diminui inte-
gralmente as dificuldades praticas atinentes aos instrumentos financeiros hibri-
dos, na medida em que sera preciso examinar as particularidades de cada caso
concreto para verificar se o investidor compartilha, ou nao, os riscos incorridos
pela sociedade.

Ainda dentro do tema, anotamos que, sem embargo da importacdo da qua-
lificagao auténoma para a delimitacao do conceito de dividendo, ndo se pode igno-
rar que a terceira classe de dividendos (i.e., “outros rendimentos submetidos ao
regime fiscal dos lucros distribuidos sobre a¢bes”) faz expressa remissdo a lei do-
méstica do Estado de fonte. Dai se dizer que o conceito de dividendos da lei do-
méstica integra o acordo internacional para efeito de interpretacao do artigo 10
(3), o que podera ser de fundamental importancia para a qualificagiao dos instru-
mentos financeiros hibridos. Diante desse quadro, ndo soa descabida a advertén-
cia de que a remissao a lei doméstica deve ser objeto de interpretagio dinamica,
para alcancar a legislagdo atualmente em vigor no Estado de fonte, em vez da le-
gislagao vigente a época da celebragao do acordo internacional.

Ainda no que tange a clausula subsidiaria de remissdo, cabe anotar que nem
todo rendimento classificado como dividendo sob o prisma da lei doméstica sera
assim considerado para efeito de aplica¢dao do acordo internacional. Isso porque,



DIREITO TRIBUTARIO ATUAL n® 30 287

o artigo 10 (3) dispoe expressamente que o respectivo rendimento deve estar sub-
metido ao mesmo regime fiscal dos lucros distribuidos sobre agoes®.

A adverténcia acima pode trazer consequéncias praticas relevantes, a depen-
der das caracteristicas do caso concreto. Como exemplo, relembre-se que o art.
17, paragrato 6°, bem como o art. 201, ambos da Lei n°® 6.404/1976 (Lei das Socie-
dades por A¢oes) permitem o pagamento de dividendos fixos aos acionistas titu-
lares de agoes preferenciais, em contrapartida a conta de reserva de capital. As-
sim, sob o prisma do direito privado, nao ha davida de que os valores pagos aos
acionistas titulares de agdes preferenciais, a conta de reserva de capital, tém na-
tureza juridica de dividendos.

Porém, nao se pode afirmar, sem ampla investiga¢do, que os dividendos
pagos a conta de reserva de capital serao considerados como rendimento subme-
tidos ao mesmo regime fiscal dos lucros distribuidos, para efeito de sua qualificagao
como dividendos no 4mbito dos acordos internacionais de bitributacio. E que as
reservas de capital nao sao constituidas com base nos lucros auferidos pela com-
panhia, mas sim a partir de contribuicdes de acionistas ou de terceiros para o
patrimonio liquido da sociedade®’, como ocorre nas seguintes hipéteses: agio da
emissdo de agoes; alienagdo de partes beneficidrias e bonus de subscrigao*'. Logo,
as reservas de capital originam-se de recursos recebidos pela companhia, mas
que nio transitam por conta de resultados.

Ocorre que o art. 10 da Lei n° 9.249/1995 somente concede isengao de im-
posto de renda aos lucros e aos dividendos calculados com base nos resultados
apurados a partir do més de janeiro de 1996. Ora, como os dividendos pagos a
conta de reserva de capital nao tem lastro nos resultados da pessoa juridica, poder-
se-1a sustentar que a isen¢do de imposto de renda nao € aplicavel ao caso*, o que,
por consequéncia, submeteria tais rendimentos a um regime fiscal distinto peran-
te a lei doméstica®®.

O artigo 10 (3) da Conveng¢ao Modelo menciona “income from other corporate rights which is

subjected to the same taxation treatment as income from shares”, ao passo que a redagdo em
portugués faz alusiao aos “rendimentos assemelhados aos rendimentos de agdes pela legislacao
tributaria do Estado Contratante em que a sociedade que os distribuir seja residente”.

Sob o ponto de vista conceitual, as reservas de capital representam substancialmente os ingressos
de capital ou patrimonio que vém de fora da empresa, sem terem sido gerados pelo emprego dos
respectivos fatores de produgao, distinguindo-os dos ingressos de riquezas novas produzidas pela
propria empresa, que sao creditados a receita, e, pois, transitam por resultado.

Antes da edigao da Lei n. 11.638/2007, também integravam as reservas de capital o prémio rece-
bido na emissao de debéntures e as subvengoes para investimento.

42 Na esfera administrativa, a 2* Turma Ordinaria, da 2* Camara da 1* Se¢ao do Conselho Admi-
nistrativo de Recursos Fiscais (Carf), no Acérdao n. 1202-00461, de 25 de janeiro de 2011, consi-
derou que os valores pagos aos titulares de agdes preferenciais, com lastro em reserva de capital,
nao tém natureza juridica de dividendos para fins tributdrios.

E inequivoco que a isencio de imposto de renda alcanga a totalidade do lucro contébil apurado
pela pessoa juridica, sendo o lucro real, o lucro presumido e/ou lucro arbitrado simples mecanis-
mos para a apuracao da base de calculo da exagdo. A diferencga é que os valores computados na
apuracao do resultado do exercicio influenciam na apuragao do lucro liquido contabil, que sofre-
rd os ajustes de adi¢do, exclusdo e compensagio estipulados para fins de determinagao do lucro
tributavel. Por outro lado, os valores registrados diretamente a conta de reserva de capital, como
¢é o caso do agio na subscri¢ao de agdes, sequer sao computados na apuracdo do lucro contdbil-
societario.
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Nao se quer, com isso, dizer que os dividendos pagos a conta de reserva de
capital nao podem ser qualificados no artigo 10 da Convengao Modelo. Na verda-
de, o que se pretende assentar ¢é a relevancia da clausula de remissao a legislagao
doméstica, na hipdtese em que se exige a submissao do respectivo rendimento ao
mesmo tratamento tributario aplicavel aos lucros distribuidos.

Adiante, o paragrafo 19 do Comentario da OCDE esclarece que os rendi-
mentos derivados de titulos ou de outros instrumentos de crédito dimensionados
com base no lucro, bem como os juros derivados de obrigagbes conversiveis (v.g.,
debéntures conversiveis), nao estao compreendidos no conceito de dividendos
previsto na Convengao Modelo. De qualquer forma, cabe ponderar que os Esta-
dos contratantes tém certa liberdade para, por meio de negociacoes bilaterais,
incluirem na defini¢ao de dividendos outros rendimentos pagos pelas sociedades
aos seus s6cios ou acionistas.

Anote-se, ainda, que o Comentario da OCDE expressamente ressalva, em
seu paragrafo 25, que o regime convencional nao impede a eventual requalifica-
¢ao dos juros de operagoes de empréstimos em dividendos, na hipétese em que o
mutuante assuma, em medida preponderante, o risco empresarial (v.g., a sua re-
munerac¢ao dependa do sucesso da atividade econdmica), em consonancia com o0s
critérios estabelecidos na legislacao de subcapitalizacao (thin capitalization) do
pais do mutudrio.

No que tange a tributagao, o artigo 10 da Convengao Modelo da OCDE re-
parte a potestade impositiva sobre os dividendos entre o pais de residéncia do
socio (Estado de residéncia) e o pais da sociedade que os distribui (Estado da
fonte)**. No caso em que o beneficirio efetivo (beneficial owner) do rendimento é
residente no outro Estado contratante, a aliquota maxima aplicavel nao pode ul-
trapassar 15%. Contudo, o imposto de renda na fonte nao podera exceder a ali-
quota de 5% se o beneficiario efetivo, residente no outro Estado contratante, for
uma sociedade (exceto partnerships) que possua, diretamente, pelo menos 25% do
capital da sociedade que paga os dividendos. Essa ressalva tem o objetivo de evi-
tar a dupla tributagdo sobre os lucros distribuidos intragrupo (intercompany divi-
dends)*.

A respeito da aliquota, registre-se que os acordos de bitributacao celebrados
pelo Brasil costumam adotar, como regra geral, apenas a aliquota de 15%, sem
qualquer redugio em razao do percentual do investimento.

Assentadas essas nogoes de carater geral, é preciso esclarecer que, apesar de
os acordos celebrados pelo Brasil autorizarem a tributaciao de dividendos pelo
Estado de fonte a aliquota maxima de 15%, os dividendos provenientes de pessoas
juridicas domiciliadas no Brasil permanecem isentos de tributagao, em razao do

Trecho original: “I. Dividends paid by a company which is a resident of a Contracting State to a
resident of the other Contracting State may be taxed in that other State. 2. However, such divi-
dends may also be taxed in the Contracting State of which the company paying the dividends is a
resident and according to the laws of that State, but if the beneficial owner of the dividends is a
resident of the other Contracting State, the tax so charged shall not exceed: a) 5 per cent of the
gross amount of the dividends if the beneficial owner is a company (other than a partnership)
which holds directly at least 25 per cent of the capital of the company paying the dividends; b) 15
per cent of the gross amount of the dividends in all other cases.”

5 CF. XAVIER, Alberto. Direito Tributdrio internacional do Brasil. Rio de Janeiro: Forense, 2010, p. 593.
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disposto no artigo 10 da Lei n° 9.249/1995. Neste ponto, cabe recordar a conheci-
da metéfora de Klaus Vogel, saudoso professor das universidades de Heidelberg e
Munique, segundo a qual o espectro de atuagao do acordo internacional para
evitar a bitributacao serve como uma mdscara colocada sobre o direito interno,
para encobrir determinadas partes. Assim, os preceitos normativos do direito in-
terno que continuarem visiveis, por corresponderem aos buracos recortados na
mascara, permanecem aplicaveis ao caso concreto, ao passo que os demais tém a
sua aplicacdo contida pelo acordo internacional*®. Frise-se que a parte da lei in-
terna encoberta pela mascara deixa de ser aplicada ao caso concreto, sem que seja
revogada®. Em consequéncia, os acordos internacionais para evitar a bitributagao
limitam-se a indicar o ordenamento juridico competente para tributar determi-
nado rendimento que guarde conexao com ambos Estados contratantes*. Porém,
a tributacao efetiva serd realizada com base no direito interno do Estado compe-
tente, em virtude da insuficiéncia da norma convencional para dar origem a obri-
gacdo tributdria.

Nesta linha, os preceitos normativos introduzidos por meio de acordos inter-
nacionais para evitar a bitributacdo tém caracteristicas de normas de Direito In-
ternacional, que impdem limites - aceitos pelos préprios Estados - a jurisdigao
nacional*. Assim, enquanto o antecedente da norma convencional prevé deter-
minada espécie de rendimento, o consequente distribui a competéncia para a sua
tributagao ao Estado de residéncia, ao Estado de fonte ou a ambos os Estados,
observados os limites estabelecidos no préprio acordo™. Em termos singelos, po-
de-se dizer que as normas dos acordos internacionais limitam a aplicac¢do do di-
reito interno dos Estados.

Por igual forma, a simples existéncia de norma distributiva de competéncia,
seja exclusiva, seja cumulativa, ndo é suficiente para determinar a tributagao, ou
nao, de certo rendimento. E necessario investigar, apés a delimitagio do poder de
tributar, se a lei interna do Estado competente prevé aquela incidéncia tributaria
examinada no caso concreto. Impende registrar que, para efeito de tributagao
internacional, ndo ha necessidade de o intérprete observar uma ordem especifica

16 Cf. VOGEL, Klaus. “Doppelbesteuerungsabkommen der Bundesrepublik Deutschland auf dem
Gebiet der Steuern vom Einkommen und Vermoégen”. Kommentar auf der Grundlage der Musterab-
kommen. 3* ed. Munique: Beck, 1996, p. 121, apud SCHOUERI, Luis Eduardo. “Iratados e con-
vencoes internacionais sobre tributacao”. Direito Tributdrio Atual n. 17. Sao Paulo: Dialética/IBDT,
2003, p. 35.

47 Cf. BIANCO, Jodo Francisco. Transparéncia fiscal internacional. Sao Paulo: Dialética, 2007, p. 147.

Averba Gerd Willi Rothmann: “As normas de conflito das convengoes tributdrias internacionais

sao, pois, dispositivos mediante os quais Estados atribuem a competéncia tributaria sobre deter-

minado bem - renda, patrimoénio, heranga - a um dos Estados, a fim de evitar a bitributa¢do. Nao
sao, pois, normas de conflitos propriamente ditos, mas sim normas de delimita¢do e atribuigao
de competéncia tributdria.” (ROTHMANN, Gerd Willi. “Problemas de qualifica¢ao na aplicagao

das Convencoes contra a bitributacio internacional”. Revista Dialética de Direito Tributdrio n. 76.

Sao Paulo: Dialética, 2002, p. 33)

Cf. SCHOUERI, Luis Eduardo. “Relac¢ao entre tratados internacionais e a Lei tributaria interna”.

In: CASELLA, Paulo Borba; [et. al] (org.). Direito internacional, humanismo e globalidade. Sao Paulo:

Atlas, 2008, p. 568.

%0 Cf. MONTEIRO, Alexandre Luiz Moraes do Rego. “Art. 24 do acordo de bitributacao Brasil-Sué-
cia e tratamento tributario distinto no pagamento de dividendos”. In: CASTRO, Leonardo Frei-
tas de Moraes e. Tributa¢do internacional: andlise de casos. Sao Paulo: MP, 2010, p. 364.
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de interpretacdo. Ao revés, o exegeta ¢ livre para iniciar o exame pelo direito
interno ou pelo acordo internacional, conforme o caso concreto revelar mais con-
veniente. O essencial, para que seja legitima a imposigao fiscal, é que a lei interna
prescreva a incidéncia do 1mpost0 de renda sobre determinado rendimento, sem
que o acordo internacional suprima a competéncia impositiva do Estado naquela
situacao®'.

E facil ver, pois, que o acordo internacional apenas limita a aplicacio da le-
gislagao interna, sem fazer com que a aliquota de 15% prevista na clausula con-
vencional seja aplicada a situacdes nao disciplinadas pelo legislador nacional®.

5. Os Juros (Artigo 11 da Convengao Modelo)

O tratamento dos juros nos acordos internacionais de bitributagao celebra-
dos pelo Brasil segue, como linha mestra, o disposto no artigo 11 da Convengao
Modelo da OCDE. Em linhas gerais, os acordos prevéem aliquotas reduzidas a
serem aplicadas pelo Estado de fonte (tratamento analitico), com a possibilidade
de aplicacao de tratamento sintético pelo Estado de residéncia.

O artigo 11 (3) da Conveng¢ao Modelo da OCDE define como juros os rendi-
mentos derivados de créditos de qualquer natureza, com ou sem garantia hipote-
céria, e que contenham, ou nio, o direito de participar nos lucros, em especial
rendimentos de titulos da divida publica, titulos e debéntures, inclusive os respec-
tivos prémios. Para facilitar a compreensao, transcreve-se trecho da cldusula con-
vencional:

OCDE

Brasil

The term “interest” as used in this
Article means income from debt-
claims of every kind, whether or not
secured by mortgage and whether or
not carrying a right to participate in

income from government securities
and income from bonds or
debentures, including premiums and
prizes attaching to such securities,
bonds or debentures. Penalty charges
for late payment shall not be
regarded as interest for the purpose
of this article.

the debtor’s profits, and in particular,

O termo “juros”, conforme usado no
presente Artigo, significa os
rendimentos de créditos de qualquer
natureza, acompanhados ou ndo de
garantias hipotecdrias ou de uma
clausula de participagio nos lucros
do devedor, e, em particular, os
rendimentos da divida ptblica, de
titulos ou debéntures, inclusive agios
e prémios vinculados a esses titulos,
obrigagdes ou debéntures, assim
como quaisquer outros rendimentos
que a legislagao tributaria do Estado
Contratante de que provenham
assimile aos rendimentos de
importancias emprestadas.

° Cf. SCHOUERI, Luis Eduardo. Pregos de transferéncia no Direito Tributdrio brasileiro. 2* ed. Sao

Paulo: Dialética, 2006, p. 285.

2 Cf. BELLAN, Daniel Vitor; e SANTOS, Jodo Victor Guedes. “Origem do capital investido: regi-
mes diferenciados de tributacao”. In: SANTI, Eurico Marco de; e CANADO, Vanessa Rahal
(coords.). Tributagdo dos mercados financeiros e de capitais e dos investimentos internacionais. Sao Pau-
lo: Saraiva, 2011, p. 402 (Série GV Law).
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A parte decisiva da definicao de juros constante do artigo 11(3) repousa no
significado da expressao “rendimentos derivados de créditos de qualquer nature-
za”. Assim, os exemplos citados na parte final da clausula convencional - titulos da
divida publica, titulos e debéntures - tém cardter meramente ilustrativo, o que
significa que esses instrumentos foram mencionados apenas por sua importancia
prética, sem qualquer influéncia significativa para a determinagdo do conceito de
juros.

Como regra geral, o conceito de juros deve ser extraido da interpretagao
plena e exaustiva da defini¢do enunciada no proprio acordo internacional.

Isso porque, de acordo com o paragrafo 21 do Comentario da OCDE ao
artigo 11 da Conven¢ao Modelo, a defini¢do acima abrange praticamente todos
os rendimentos considerados como juros nas leis internas dos diferentes paises.
No entender da organizagio, a férmula empregada na redagao da clausula ofere-
ce maior seguranca juridica, além de assegurar que os acordos internacionais nao
serdo afetados por futuras alteragoes nas legislagbes domésticas dos Estados con-
tratantes. Afinal, a Convencao Modelo deve evitar, sempre que possivel, remissao
as leis domésticas.

Destarte, pode-se assentar que, pelo menos em principio, a defini¢ao de ju-
ros € plena e exaustiva, o que afasta a necessidade de recurso a legislacaio domés-
tica dos Estados contratantes, tendo em vista que a Convengao Modelo, apds a
revisao de 1977, deixou de fazer mengao “a qualquer outro rendimento que, pela
legislagao tributaria do Estado Contratante de que provenham, seja assemelhado
aos rendimentos de importancias emprestadas” (clausula de reenvio). Diante da
eliminacdo da remissdo subsididria a lei interna, Alberto Xavier explica que a
definigao de juros deixa de ser aberta e passa a ser cerrada e exaustiva, o que res-
tringe a competéncia qualificatéria do Estado de fonte aos precisos termos do
acordo internacional de bitributacao®.

Porém, relembre-se que os acordos internacionais celebrados pelo Brasil es-
tdo baseados, em grande parte, na redagao antiga do artigo 11, inserta na Con-
vencdo Modelo da OCDE de 1963, hipotese em que a lei doméstica pode desem-
penhar um papel importante na compreensao do conceito de juros®. De fato, o
Brasil, como pais nao membro da OCDE, reservou expressamente o seu direito
de considerar como juros qualquer outro rendimento assemelhando aos rendi-
mentos oriundos de empréstimos sob a perspectiva da legislagao do Estado con-
tratante de onde provenham™. As tinicas excegdes sao os acordos assinados com
a China (1991), Finlandia (1996) e Ucrania (2002), os quais nao tém clausula re-
missdo ao direito interno.

% Cf. XAVIER, Alberto. Direito Tributdrio internacional do Brasil. Rio de Janeiro: Forense, 2010, p.
602.

A titulo de exemplo, confira-se o artigo 11(5) do acordo internacional Brasil-Espanha: “O termo
‘juros’ compreende os rendimentos da Divida Puablica, dos titulos ou debéntures, acompanhados
ou nao de garantia hipotecaria ou de clausula de participagio nos lucros, e de créditos de qual-
quer natureza, bem como qualquer outro rendimento que, pela legisla¢do tributaria do Estado
Contratante de que provenham, seja assemelhado aos rendimentos de importancias empresta-
das.”

% Vide “Positions on Article 11 (Interest) and its Commentary”, na versao condensada da Conven-

¢ao Modelo da OCDE.
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Ainda no que tange ao conceito de juros, ¢ interessante examinar o caso dos
juros sobre o capital préprio (JCP), que é um instituto juridico com caracteristicas
hibridas, sendo tratado como distribui¢do de resultado sob a ética do direito so-
cietario e como despesa financeira sob o enfoque o direito tributario®. Em rapida
sintese, o cerne da controvérsia consiste em saber se a qualificagio direta do JCP
no conceito de dividendo, em virtude da sua natureza juridica de rendimento de
participacdo societdria, sobrepoe-se a norma de remissdo subsididria para a lei
doméstica inserta na Convengao Modelo da OCDE de 1963, que é seguida pelo
Brasil.

Com muita acuidade, Alberto Xavier defende que, na auséncia de disposi¢ao
convencional em sentido contrario, a remuneragao paga a titulo de JCP deve ser
qualificada como dividendo, pois nao ha uma relacao de crédito preexistente
(debt-claim). Para o autor, o JCP corresponde a uma forma de distribuigao de lucro
aos titulares do capital da pessoa juridica pagadora, razao pela qual pode ser
considerado um rendimento de participagdo societaria (income from corporate
rights). Porém, o préprio Xavier reconhece que a qualificagio do JCP como juros
representa uma tendéncia da politica brasileira de negociagiao de acordos, basea-
da na similitude entre o tratamento tributdrio conferido aos juros e JCP no ambi-
to do direito interno™.

Em contraposigao a esse ponto de vista, Paulo César Teixeira Duarte susten-
ta que os rendimentos pagos a titulo de JCP devem ser qualificados como juros,
uma vez que a lei brasileira assemelha o JCP aos juros e, concomitantemente, os
acordos internacionais de bitributa¢io celebrados pelo Brasil tem clausula con-
vencional especifica de reenvio a lei doméstica. Ao contrario de Alberto Xavier, o
autor defende que a clausula de reenvio constante do artigo 11 (3) ndo tem carater
subsididrio, por contribuir para a proprla determinagao do conceito de juros>.

De nossa parte, filiamo-nos a primeira corrente, capitaneada por Alberto
Xavier, por estarmos convencidos de que é preciso privilegiar, na interpreta¢io
dos acordos internacionais, a qualificagdo autonoma, até como forma de mitigar os
efeitos das diferencgas existentes entre os regimes juridicos de cada Estado contra-
tante. Aos argumentos de Xavier, acrescentamos que, mesmo nos acordos de bi-
tributacdo baseados na redagao original dos artigos 10 e 11 da Convengao Mode-
lo de 1963, as definigoes parcialmente abertas decorrentes de reenvio especifico a lei
interna devem ser interpretadas de forma sistemdtica e no contexto de clausula
convencional, motivo pelo qual o intérprete nao pode considera-la de forma iso-
lada. Essa medida se justifica porquanto, caso assim nao fosse, bastaria que o Es-
tado de fonte alterasse o tratamento tributario aplicavel a determinado rendi-

% Cf. LIMA, Mariana Miranda. A natureza juridica dos juros sobre o capital préprio e as convengaes para
evitar a dupla tributagdo. Sao Paulo: Faculdade de Direito da Universidade de Sao Paulo, 2009.
Originalmente apresentada como Disserta¢io de Mestrado em Direito Econémico e Financeiro
na Universidade de Sao Paulo, 2009, p. 144.

% Cf. XAVIER, Alberto. Direito Tributdrio Internacional do Brasil. Rio de Janeiro: Forense, 2010, pp.

607-608.

Cf. DUARTE FILHO, Paulo César Teixeira. “A distribui¢do de lucros por empresas brasileiras a

suas socias no exterior: consideragdes sobre o Direito estrangeiro e os acordos para evitar a dupla

tributacio”. In: TORRES, Heleno Taveira (coord.). Direito Tributdrio Internacional aplicado. V. 4.

Sao Paulo: Quartier Latin, 2012, pp. 542-543.
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mento perante a sua lei interna, equiparando-o aos juros, para que a nova quali-
ficacdo passasse a vincular o Estado de residéncia.

Para se evitar o inconveniente acima, reputamos que o conteiido extrinseco
(reenvio a lei interna) deve pertinéncia ao contetido intrinseco (clausula convencio-
nal como um todo), de tal sorte que, para ser qualificado no artigo 11, ndo basta
que o rendimento esteja submetido ao regime juridico de juros no Ambito da lei
tributaria brasileira, sendo indispensavel a sua caracterizagao como “debt-claim”.

Analisando o tema sob a perspectiva acima, ¢ facil perceber que a relacao
juridica subjacente ao pagamento do JCP nao decorre de uma operagao de crédi-
to (debt-claim). Ao contrario, vé-se claramente que o JCP deve ser qualificado
como “corporate right”, tendo em vista que (i) a distribui¢do estd subordinada a
existéncia de lucros atuais ou acumulados; (ii) o pagamento nio decorre de uma
obrigacao de crédito subjacente, mas, sim, de um investimento em participagao
societdria; (iii) o JCP somente pode ser pago a s6cio ou acionista € na propor¢ao
da participagao; e (iv) o JCP pode ser imputado ao dividendo obrigatério sob a
perspectiva da lei societdria brasileira®.

Ademais, cabe destacar que o artigo 10 (3) menciona expressamente “outros
direitos de participagdo em lucros, com excegao de créditos”. Logo, em relagao
aos direitos de participagao nos lucros, como é o caso do JCP, a cldusula acima diz
claramente que a qualificagdo no ambito do artigo 11 somente pode ocorrer caso
a natureza juridica da operagdo seja de “debt-claim”. Essa € a intepretagao mais
coerente, pois o ponto de partida para a qualificagao de determinado rendimen-
to envolve o exame do negdcio juridico subjacente. O intérprete nao deve olhar
diretamente para o rendimento. Ao contririo, é preciso primeiro compreender a
natureza juridica da operagao subjacente, para, entdo, qualificar o rendimento
dela proveniente.

Tanto é assim que, no paragrafo 21.1. do Comentario a Convengido Modelo,
a OCDE esclarece que a defini¢do de juros ndo abrange os rendimentos prove-
nientes de instrumentos financeiros nao tradicionais, nos quais nao exista uma
divida subjacente (underlying debt), como ocorre na operagao de swap de taxa de
juros (interest rate swap). Isso comprova que € preciso examinar a natureza juridica
da operacdo, para entdo se qualificar o respectivo rendimento. No mesmo senti-
do, o Comentario da OCDE dispde que o artigo 11 da Conveng¢iao Modelo devera
ser aplicado quando restar caracterizada a existéncia de um empréstimo subja-
cente, segundo o critério da prevaléncia da substincia sobre a forma, do abuso de
direito ou qualquer doutrina semelhante, o que corrobora a importancia da essén-
cia da operacao.

Logo, para que o rendimento seja caracterizado como proveniente de uma
relagdo juridica de crédito, é preciso que certos requisitos sejam observados: (i) o
mutuante nao deve compartilhar os riscos incorridos pela sociedade no exercicio
de sua atividade econémica; (ii) o direito ao resgate, reembolso ou devolugao do
capital investido ndo pode ser contingente, condicional ou incerto; (iii) o direito a
devolugao nao deve estar subordinado ao pagamento de todos os demais credores

% “Art. 202 da Lei n® 6.404/1976".
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em caso de liquidagao da sociedade, a fim de que o capital somente seja devolvido
se e quando todas as demais dividas pendentes tiverem sido liquidadas.

Ao que interessa aos objetivos do presente trabalho, ndo ha necessidade de
maior esfor¢o de intepretacao para se concluir que, mesmo sob o prisma da Con-
vencao Modelo de 1963, o valor pago a titulo de JCP deve ser qualificado como
dividendo, como, alias, defende o professor Alberto Xavier. A intepretagido acima
somente deve ser afastada nos casos em que ha previsao expressa no Protocolo,
como nos acordos de bitributacdo celebrados com Trinidad Tobago, Peru, Vene-
zuela, Russia, Africa do Sul, México, Ucrania, Israel, Chile, Portugal e Paraguai,
situagdes em que o JCP deve ser qualificado como juros. Alids, cabe mencionar
que, dos paises indicados acima, apenas o acordo de bitributagio celebrado com
a Ucrania ndo ¢ baseado na Convengao Modelo da OCDE de 1963, o que confir-
ma que a mera remissao a lei interna nao ¢ suficiente para qualificar o JCP como
juros. Do contrario, nao seria necessario incluir previsao expressa no Protocolo
para atingir esse objetivo.

Com relagao a tributagio, a Convengao Modelo optou por repartir a potes-
tade impositiva entre o Estado de fonte e o Estado de residéncia. Para tanto, o
artigo 11 (2) prevé que o Estado de fonte podera tributar os juros a aliquota ma-
xima de 10%, caso o beneficidrio efetivo do rendimento seja residente no outro
Estado contratante. A seu turno, o Estado de residéncia do beneficiario devera
conceder crédito em relagao ao imposto de renda retido pelo Estado de fonte.
Note-se que o paragrafo 47 do Comentario da OCDE aos artigos 23A e 23B reco-
menda que, caso o Estado de residéncia opte por fazer uso do seu direito de tri-
butar os juros e os dividendos, ndo se deve aplicar o método da isencao para eli-
minar a dupla tributagao, pois isso implicaria a renincia completa ao seu direito
de tributar o rendimento em questdo. Deve-se aplicar, portanto, o método do
crédito de imposto, que oferece a solugdo mais satisfatéria.

No caso do Brasil, a maior parte dos acordos de bitributagio estabelece uma
aliquota maxima de 15%, com excecao daqueles celebrados com a Suécia, que
prevé uma aliquota de 25% para os juros pagos a pessoas fisicas e a sociedades de
pessoas, e com o Japao, que estabelece uma aliquota maxima de 12,5%°.

Retornando ao caso do JCP, convém esclarecer que a tributacio na fonte do
rendimento correspondente sempre serd realizada com base no direito interno,
pois o acordo internacional apenas delimita a jurisdigao tributdria. Como os acor-
dos celebrados pelo Brasil adotam, como regra geral, a aliquota maxima de 15%
como limite para a tributacao pelo Estado de fonte, o JCP geralmente podera ser
tributado integralmente com base na aliquota de 15% prevista no artigo 9°, para-
grafo 2°, da Lei n® 9.249/1995, salvo no caso do acordo Brasil-Japao®.

% Para uma andlise mais detalhada a respeito do tratamento aplicavel aos juros, conferir: DUARTE
FILHO, Paulo César Teixeira. “Os juros nos acordos internacionais celebrados pelo Brasil para
evitar a dupla tributagao”. In: MONTEIRO, Alexandre Luiz Moraes do Rego (coord.). Tributagao,
comércio e solugdo de controvérsias internacionais. Sao Paulo: Quartier Latin, 2011, pp. 111-139.

Na Solucao de Divergéncia Cosit n® 16/2001, a Administracao Tributdria considerou que os juros
pagos ou creditados, a titulo de remuneracao do capital préprio, a sécio residente no Japao, estao
sujeitos a tributacao na fonte a aliquota de 12,5%.
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Quer isso exprimir, por outros torneios, que a divergéncia geralmente exis-
tira apenas no Estado de residéncia, no momento de evitar ou aliviar a bitributa-
¢ao, por meio dos métodos da isengao (artigo 23A) ou crédito de imposto (artigo
23 B). Para ilustrar a situagdo, cabe destacar que, em julgamento realizado em 6
de junho de 2012, o Tribunal Financeiro Federal Alemio (Bundesfinanzhof -
BHF) considerou que o JCP deveria ser qualificado como dividendo no antigo
acordo de bitributacao celebrado entre o Brasil e a Alemanha®, com base nos
argumentos a seguir sintetizados: (i) os juros representam uma remuneragao pelo
uso do capital emprestado, baseada no prazo de duragao do mutuo; (ii) os juros
sao provenientes de uma relagao juridica principal de crédito, que permite o pa-
gamento do principal e dos juros, o que nao ocorre com o JCP; e (iii) o sécio nao
tem um direito de crédito (debt claim) contra a pessoa juridica, na medida em que
ele ndo pode exigir o pagamento do JCP®. Tal precedente demonstra que, salvo
os acordos internacionais com previsao expressa no protocolo®, a classificacao do
JCP como juros nao é imediata, mesmo nas hipéteses em que o Brasil adota a an-
tiga redacao da Convencao Modelo da OCDE de 1963, o que pode, inclusive, ge-
rar conflitos de qualificacdo entre o Brasil e o Estado de residéncia do beneficia-
rio do rendimento.

Consignadas tais anotagdes, impoe-se reconhecer que ¢ criticavel a postura
da OCDE ao adotar abordagens distintas para os dividendos e os juros, ora admi-
tindo o reenvio a legislagio doméstica, ora privilegiando uma descricao exausti-
va. Em certa medida, as diferentes abordagens podem contribuir para as contro-
vérsias atinentes a qualificacao dos rendimentos provenientes de instrumentos
financeiros hibridos nos acordos de bitributagdo. O ideal é que o artigo 10 (3) da
Convengao Modelo elimine o reenvio a lei doméstica em sua parte final, a fim de
que o conceito de dividendo seja objeto de interpretacao plena e exaustiva.

Por fim, ressalte-se que nao necessariamente o tratamento tributario confe-
rido aos dividendos serd mais vantajoso sob a perspectiva do acordo internacio-
nal, principalmente nos casos de acordos com clausulas de matching credit para os
juros remetidos por fontes brasileiras. A guisa de ilustragio, pode-se mencionar o
acordo celebrado entre o Brasil e a Austria, que prevé um crédito presumido de
25% relativo ao imposto pago no Brasil contra o imposto de renda pago pelas
sociedades de capital, que também ¢é cobrado a aliquota de 25%. Nesta situacao,
havera uma redugao global da carga tributaria, pois nao existira imposto de ren-
da a recolher na Austria e a sociedade residente no Brasil, que efetuou o paga-
mento dos juros, poderd deduzir as despesas de juros do seu lucro tributavel®.

O acordo com a Alemanha foi denunciado pelo governo alemao, estando sem efeito desde 1° de
janeiro de 2006.

% KPMG. German Tax Monthly (Newsletter - October 2012). “Interest on Equity according to Bra-
zilian Law (ref. no. IR 8/11)”. Disponivel em http:/www.kpmg.de/docs/GTM-October_2012.pdf.
Acesso em 19 de abril de 2013. 3

Trinidad e Tobago, Peru, Venezuela, Rissia, Africa do Sul, México, Ucrania, Israel, Chile, Portu-
gal e Paraguai.

Cf. DUARTE FILHO, Paulo César Teixeira. “A distribui¢do de lucros por empresas brasileiras a
suas socias no exterior: consideragdes sobre o Direito estrangeiro e os acordos para evitar a dupla
tributacio”. In: TORRES, Heleno Taveira (coord.). Direito Tributdrio Internacional aplicado. V. 6.
Sao Paulo: Quartier Latin, 2011, p. 544.
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6. Outros Rendimentos (Artigo 21 da Convencao Modelo)

A qualificacao dos rendimentos provenientes de instrumentos financeiros
hibridos em um artigo especifico da Convencao Modelo da OCDE é exaustiva,
implicando em exclusdo mutua. Logo, ndo se admite a fragmentagio do rendi-
mento para qualificar uma parte como dividendo e outra parte como juros.

Ocorre que, como visto acima, tanto os dividendos quanto os juros possuem
definicoes assentadas no ambito do acordo internacional. Em suma, o elemento
nuclear para a distingao é a caracterizacao do rendimento como proveniente de
direito de sociedade (corporate right) ou de direito de crédito (debi-claim).

E possivel, entretanto, que o rendimento nio preencha os requisitos para a
sua qualificacdo em qualquer das clausulas convencionais acima. Neste caso, a
interpretaciao podera conduzir a aplicacao do artigo 21 da Convengao Modelo.

Em intimeros casos, os “rendimentos ndo expressamente mencionados” es-
tdo contemplados no artigo 22 dos acordos internacionais celebrados pelo Brasil.
De qualquer forma, por conveniéncia didatica, mencionaremos, doravante, ape-
nas o artigo 21, para manter a exposicao alinhada com a Convengao Modelo da
OCDE.

Desde logo, cabe ressaltar que o artigo 21 da Conveng¢ido Modelo somente
deve ser invocado em carater residual, para alcancar os rendimentos que, depois
de esgotadas as demais possibilidades de interpretagao, ndo puderem ser qualifi-
cados em outros dispositivos especificos do acordo internacional.

Além disso, o artigo 21 da Convengdo Modelo nao pode ser utilizado para
resolver conflitos de qualificagao, como uma alternativa para as hipé6teses em que o
interprete-aplicador estd em divida a respeito da correta classificacio de deter-
minado rendimento nas disposi¢bes do acordo internacional de bitributagdo. As-
sim, parece-nos que essa cldusula convencional somente podera ser invocada em
situagbes excepcionais, quando, em virtude das caracteristicas especificas do ins-
trumento financeiro hibrido, restar configurado o seu ndo enquadramento como
Juros ou como dividendos.

Ainda que sob o risco de soar redundante, vale insistir: o ndo enquadramen-
to acima referido nao pode decorrer de dtvida ou incerteza quanto a classificagao
do rendimento no artigo 10 ou 11, mas, sim, do fato de que o rendimento nao
ostenta as caracteristicas indispensaveis para a sua qualificacio como juros ou
como dividendos, nos termos das defini¢des do acordo internacional. Na pratica, a
possibilidade de aplicagao do artigo 21 pode vir a ser apenas tedrica, como con-
tingéncia do carater pleno e exaustivo das definigbes constantes das clausulas
convencionais, eis que ¢ dificil imaginar um rendimento proveniente de instru-
mento hibrido que, simultaneamente, nao preencha as caracteristicas de ambos
os dispositivos.

Para ilustrar o seu carater excepcional, convém anotar que o artigo 21 da
Convengao Modelo geralmente alcanga os seguintes rendimentos: anuidades de
previdéncia social, pagamentos de manutencao a parentes, indenizagdes, resgate
de plano de pensio, pagamentos de seguridade social, herancas, pensao por in-
validez, prémios artisticos e académicos, donativos de fundagoes, ganhos de jogos
de azar, prémios de loteria, dentre outros. Sem prejuizo de seu cardter nao exaus-
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tivo, o rol apresentado acima evidencia, com propriedade, a indole residual do
artigo 21 dos acordos internacionais baseados na Convengao Modelo®.

Por fim, deve-se registrar que o artigo 21 dos acordos internacionais celebra-
dos pelo Brasil adota um critério distinto daquele preconizado pela Convengao
Modelo da OCDE, na qual prevalece a competéncia exclusiva do Estado de resi-
déncia para tributar os rendimentos nio expressamente mencionados®. Os acor-
dos brasileiros preveem competéncia cumulativa do Brasil e do pais de residéncia
para a tributagéo.

7. Conclusées e Possiveis Solucoes

Como visto ao longo do presente estudo, a qualificagdo dos instrumentos
financeiros hibridos nos acordos internacionais de bitributacao é um tema extre-
mamente controvertido e de dificil solugdo. Assim, cabe ao intérprete-aplicador
procurar solugdes que, em um cendrio ideal, evitem a dupla tributagao ou a dupla
nao tributagio, em observancia ao single tax principle. £ que a qualificagao incon-
sistente dos rendimentos provenientes de instrumentos financeiros hibridos pode
resultar na aplicagao incongruente dos mecanismos fiscais integrados na origem
e na residéncia®. Isso porque as receitas decorrentes dos instrumentos financeiros
hibridos podem receber classificagoes distintas para fins de aplicagao da legislacao
doméstica e dos acordos internacionais, o que também pode gerar consequéncias
fiscais. A titulo de exemplo, a legislacio doméstica nao autoriza a dedutibilidade
dos pagamentos de dividendos, ao passo que o Estado de residéncia ndo concede
0 mecanismo para aliviar a bitributagio (isencdo ou crédito), o que recomenda a
harmonizagdo entre a tributagio interna e os acordos internacionais. Em sentido
oposto, pode ocorrer de o rendimento do instrumento financeiro hibrido ser
classificado como divida pela legislacio doméstica, com a consequente deducao
das despesas de juros. Em seguida, esse rendimento ¢ classificado como dividendo
no ambito dos acordos internacionais, com o reconhecimento de isen¢ao ou con-
cessao de crédito pelo Estado de residéncia.

O critério para a qualificagdo dos rendimentos oriundos de instrumentos
financeiros hibridos repousa na dualidade entre direito de sociedade (corporate
right) ou de direito de crédito (debt-claim).

Em sentido técnico, os dividendos decorrem da atividade geral da empresa,
por meio de uma operacao algébrica de receitas menos despesas®. Ao optar pela

% Para mais informagoes, conferir: BAKER, Philip. Double taxation agreements and international tax
law: a manual on the OECD Model Tax Convention on income and on capital of 1992. 2* ed. Londres:
Sweet & Maxwell, 1994, p. 349.

7 Cf. ROCHA, Sergio André. Interpretagao dos tratados contra a bitributagao da renda. Rio de Janeiro:
Lumen Juris, 2008, p. 196.

% Cf. PRATS, Francisco Alfredo Garcia. “Qualifica¢io de instrumentos financeiros hibridos em
tratados fiscais”. Direito Tributdrio Atual n. 26. Sao Paulo: Dialética/IBDT, 2011, p. 81.

% De acordo com Paulo Cezar Aragao e Fernanda Mattar Mesquita: “os dividendos constituem a
parcela do lucro liquido correspondente a cada agdo, entrando entdo na categoria dos frutos civis,
ja que podem ser considerados como o rendimento normal da a¢ao” (ARAGAO, Paulo Cezar; e
MESQUITA, Fernanda Mattar. “Consideragoes a respeito da capitalizagdo de reservas e lucros a
luz da Lei das Sociedades por A¢oes”. In: WALD, Arnoldo; GONCALVES, Fernando; e CASTRO,
Moema Augusta Soares de (coords.). Sociedades anénimas e mercado de capitais: homenagem ao Prof.
Osmar Brina Corréa-Lima. Sao Paulo: Quartier Latin, 2011, p. 90).
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subscrigao e integralizacdo do capital social da pessoa juridica, os sécios ou acio-
nistas arriscam os recursos empregados no empreendimento, com o objetivo de
obter lucro em montante superior ao chamado custo de oportunidade. Dessa for-
ma, ao optar pelo investimento, o s6cio ou acionista participa da atividade econo-
mica e corre o risco do negécio, com o objetivo de auferir lucro. De outro lado, os
juros sao devidos em fungao de uma obrigagao assumida pela empresa perante
terceiro, mediante a contratagao de empréstimo. O empréstimo tem risco limita-
do para o investidor, que, além de recuperar o valor do principal emprestado,
também fara jus ao recebimento dos juros fixados.

De modo mais preciso, David B. Hariton ensina que a intenc¢ao do sécio ou
acionista é embarcar na aventura empresarial, assumindo os riscos de perda ine-
rentes ao exercicio da atividade econémica, para que possa desfrutar das futuras
possibilidades de lucro. Ao contrario, o credor nio tem a intencao de assumir os
riscos do empreendimento econdémico, motivo pelo qual opta por simplesmente
emprestar o seu capital para os investidores que estejam dispostos a assumi-los™.

No ambito de um acordo de bitributagao, para que seja caracterizado como
investimento em participagao societdria, o investidor deve assumir o risco de per-
der o capital investido, de forma semelhante ao risco assumido pelo s6cio de um
empreendimento. Outra caracteristica indicada no Comentario a Convengao Mo-
delo para a caracterizagao do rendimento como dividendo consiste no direito do
investidor de participar dos lucros e resultados do empreendimento (profit-contin-
gency), o que tende a afastar do conceito de dividendos os rendimentos de carater
predeterminado, que independem de qualquer outro fator aleatério. E que o di-
videndo é um rendimento de natureza incerta, de modo que o acionista podera,
ou nao, recebé-lo, a depender do resultado da atividade empresarial. Ademais,
para ser qualificado como dividendo, o direito ao recebimento do rendimento
deve ser subordinado aos demais créditos em caso de liquidagao da sociedade.

Registre-se, porém, que a defini¢ao de dividendos ndo exige participagao
ativa no processo decisério da companhia investida, com efetiva influéncia na
definigao de sua politica estratégica e na sua gestao, como um elemento essencial
para a caracterizagao do investimento como capital. Esse aspecto é relevante, pois
a auséncia de participagao no processo decisério é uma caracterfstica corriqueira
nos investimentos hibridos, tendo em vista que o investidor, por vezes, nao tem o
conhecimento técnico especifico para exercer, em cardter efetivo, o controle do
investimento.

O relatério geral da International Fiscal Association (IFA) aponta que a maior
parte dos paises propoe a realizacdo de testes para a qualificagdo dos instrumen-

" Confira-se o entendimento do autor: “The essential difference between a stockholder and a cre-
ditor is that the stockholder’s intention is to embark upon the corporate adventure, taking the
risks of loss attendant upon it, so that he may enjoy the chances of profit. The creditor, on the
other hand, does not intend to take such risks so far as they may be avoided, but merely to lend
his capital to others who do intend to take them.” (HARITON, David B. “Distinguishing between
equity and debt in the new financial environment”. Tax Law Review v. 49, n. 3. New York Univer-
sity, 1994, p. 499)
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tos financeiros hibridos como divida ou contribuigio ao capital social”. Dentre os
fatores apontados, cabe destacar os seguintes’:

Instrumentos de Divida

Os instrumentos de dividas conversiveis em a¢oes podem
ser classificados como contribuigdo ao capital social, a
depender do prazo de vencimento e da volatilidade das
agoes.

Conversibilidade

Os instrumentos de divida podem ser classificados como
contribuigao ao capital social caso a sua remuneragao seja

Participacao nos .
pac predominantemente baseada nos resultados da empresa

Lucros . ~
(v.g., pagamento dos juros em fungao dos lucros
distribuidos aos demais acionistas).
Nos instrumentos de divida de longo prazo, em que nio
Prazo de

ha o pagamento de juros até a liquidagao do principal, o
risco assumido pelo investidor assemelha-se ao risco
assumido pelo sécio ou acionista.

pagamento dos
juros e principal

Se o instrumento de divida é subordinado aos demais
créditos em caso de liquidacao da sociedade, o risco

Subordinag¢ao . . . N .

assumido pelo investidor assemelha-se aquele inerente ao

s6cio ou acionista.

Os instrumentos de divida sem prazo definido podem ser
Prazo longo ou | considerados um investimento permanente na empresa,
indefinido principalmente se houver outras caracteristicas

mencionadas acima.

Caso o instrumento de divida preveja a sua liquidagao
Liquidacao em mediante o recebimento de agdes, esse aspecto expoe o
Agoes detentor do titulo aos mesmos riscos dos s6cios ou

acilonistas.

Com supedaneo nas ponderagoes ora desenvolvidas, pode-se vaticinar que a
Convengao Modelo da OCDE nao oferece uma solugao satisfatéria para o proble-
ma da qualificagido dos rendimentos oriundos de instrumentos financeiros hibri-
dos, o que recomenda a adocdo de medidas alternativas para dirimir eventuais
controvérsias, principalmente mediante a inclusao de clausulas especificas nos
acordos internacionais.

A'inclusdo de clausulas especificas nos acordos internacionais ¢ uma solugao
viavel para a qualificacdo dos rendimentos provenientes dos instrumentos finan-

' “Tax Treatment of Hybrid Financial Instruments in Cross Border Transactions”. Cahiers de Droit
Fiscal International v. 85A. TFA, 2000.

2 A tabela foi adaptada a partir do artigo: MOSQUERA, Roberto Quiroga; e PICONEZ, Matheus
Bertholo. “Tratamento tributario dos instrumentos financeiros hibridos”. In: MOSQUERA, Ro-
berto Quiroga; e LOPES, Alexsandro Broedel (coords.). Controvérsias juridico-contdbeis: aproxima-
¢des e distanciamento. V. 2. Sao Paulo: Dialética, 2011, pp. 233-247.
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ceiros hibridos, sendo que essa pratica parece ser incentivada pelo Comité de
Assuntos Tributarios no Comentario a Convengao Modelo da OCDE, especifica-
mente no paragrafo 7 do artigo 21, que trata dos instrumentos financeiros nao
tradicionais.

Neste sentido, o novo acordo internacional celebrado entre a Alemanha e
Luxemburgo, em 23 de abril de 2012, prevé expressamente, no item 2 do proto-
colo, que a remuneragdo decorrente de instrumentos financeiros hibridos, paga por
fonte pagadora localizada na Alemanha, estar4 sujeita a incidéncia do imposto de
renda na fonte a aliquota de 26,375%, caso os respectivos valores tenham gerado
despesas dedutiveis para fins de apuracao do imposto de renda devido naquele
pais™.

Arespeito do tratamento tributario especifico comentado acima, Eugen Bo-
genschiitz e Jean Schaffner explicam que o artigo 44a, paragrafo 9, do Regula-
mento do Imposto de Renda Alemao (Einkommen-steuergesetz) prevé que as socie-
dades nao residentes na Alemanha podem apresentar um pedido de restituigao
de 2/5 do valor do imposto de renda na fonte, o que reduziria a carga tributaria
efetiva para 15,825%. Porém, os autores alertam que esse pedido de restituigao
estd condicionado a observancia das rigidas regras germanicas de antitreaty sho-
pping, previstas no artigo 50d, paragrafo 3°, do RIR Alemao™.

Para concluir o presente estudo, parece-nos conveniente apresentar, nesta
oportunidade, nossa proposta para futura reforma dos acordos internacionais de
bitributagao, com o objetivo de resolver - ou, pelo menos, mitigar - o problema da
qualificacdo dos rendimentos provenientes de instrumentos financeiros hibridos.

A nossa proposta envolve o desenvolvimento e a inclusio de tie breaker rules,
com uma série de critérios que visam a dirimir os conflitos de qualificacdo entre
juros e dividendos, em relagao aos rendimentos oriundos de instrumentos hibri-
dos. As tie breaker rules corresponderiam a uma série de testes a serem aplicados
em degraus, a partir da analise das caracteristicas tipicas do rendimento, bem
como do préprio instrumento financeiro hibrido, com o objetivo de verificar se a
natureza juridica é de juros ou dividendos. Anote-se que, ao contrario das tie
breaker rules relativas a definicao da residéncia (artigo 4), os testes ora sugeridos
devem ser aplicados de forma sucessiva até o tltimo degrau, pois um tnico teste
nao sera considerado conclusivo, sendo necessirio que o intérprete siga para os
critérios subsequentes.

Em ordem de aplicagao, os critérios sugeridos seriam os seguintes:

1) Remuneragdo. O rendimento sera qualificado como dividendo se os se-
guintes testes forem positivos: (a) o direito ao recebimento da remunera-
¢ao estiver sujeito a alea, sendo condicional ou incerto; e (b) a quantifica-

7 T o que nos relatam Eugen Bogenschiitz e Jean Schaffner, em artigo publicado na revista Tax
Notes International. Veja-se: “Remuneration on hybrid instruments derived from German sour-
ces that is deductible for income tax purposes at the debtor’s level is not eligible for relief from
German taxation. Therefore, German has the unfettered right to levy its withholding taxes on
hybrid instruments at the current rate of 26.375 percent (including surtax).” (BOGENSCHUTZ,
Eugen; e SCHAFFNER, Jean. “The New Germany-Luxembourg income tax treaty”. Tax Notes
International v. 67, n. 3. USA: Tax Analysts, 2012, p. 258)

™ Cf. BOGENSCHUTZ, Eugen; e SCHAFFNER, Jean. 2012, ob. cit., pp. 258-259.
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¢ao da remuneragio estiver sujeita a variagdes, com possibilidade simulta-
nea de lucro ou prejuizo.
2) Devolugao do capital. O rendimento sera qualificado como dividendo se
os seguintes testes forem positivos: (a) o direito ao reembolso (devolucao)
do capital (principal) investido estiver sujeito a dlea, sendo condicional ou
incerto; (b) a determinacao do valor do principal a ser devolvido ao inves-
tidor estiver sujeita a incertezas e oscilagdes, com a possibilidade de perda
do capital investido (critérios para determinacdo do valor do reembolso);
(c) a devolugao do capital investido estiver subordinada ao pagamento de
todos os demais credores.
3) Prazo para o pagamento da remunerac¢ao ou devolugao do capital. O rendi-
mento sera qualificado como dividendo se os seguintes testes forem posi-
tivos: (a) ndo houver prazo fixado para o pagamento da remuneragao ou
devolugao do capital investido (prazo indefinido) ou o prazo for conside-
rado longo para os padrées do mercado, podendo ser assimilado a um
investimento em equity; e (b) o pagamento da remuneragao ou devolugao
do capital estiver sujeito a discricionariedade do tomador de recursos,
que podera decidir como e quanto pagar, segundo a sua conveniéncia.
Por fim, para resolver o problema da dupla tributacao ou da dupla nao tri-
butagio, em linha com o single tax principle, entendemos que, para efeito de apli-
cacao do artigo 23 da Convengao Modelo, que cuida das formas de eliminag¢do da
bitributagao, por meio dos métodos da isengao (artigo 23A) ou crédito de imposto
(artigo 23B), o Estado de residéncia deve aplicar a defini¢io de juros ou dividen-
dos constante do préprio acordo, obtida por meio da qualificacdo autonoma. As-
sim, o Estado de residéncia ndo deve qualificar o rendimento consoante o seu
proprio direito interno, para fins de aplicagao do artigo 23.



