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Resumo

O objeto do presente estudo é examinar os possiveis efeitos fiscais sob a dtica

do imposto de renda da pessoa fisica no Brasil considerando caso pratico de
individuo residente fiscal no Brasil participante de plano de opgao de compra
de acdes de empresa transnacional no exterior (controladora ou coligada da
empregadora no Brasil) e que, apds periodo de “vesting” e exercicio de opgao
de compra ocorrido no Brasil, é expatriado para os Estados Unidos e 14 efe-
tua a venda das acoes. A falta de previsao normativa especifica no Brasil sobre
remuneragao baseada em agoes traz grande discussao acerca dos impactos
fiscais dos planos. Recentemente o CARF divulgou acérdaos abordando

questoes atinentes ao momento da ocorréncia do fato gerador do imposto de

renda da pessoa fisica em situagdes envolvendo planos de opg¢oes de acoes.
Desta forma, o presente estudo pretende contribuir para solidificar o enten-
dimento a respeito da natureza juridica dos beneficios concedidos com base

em agdes, e seus efeitos relacionados a tributacio internacional da renda, em

especial quanto ao fendmeno da dupla tributagao juridica em face dessas re-

centes decisoes proferidas no ambito do CARF.

Palavras-chave: tributagdo de stock options, momento da ocorréncia do fato
gerador do imposto de renda, dupla tributagao juridica, tributacao de expa-

triados no Brasil.

Abstract

The objective of the present study is to examine the possible tax effects from
the perspective of the Brazilian personal income tax considering a case
analysis of a tax resident in Brazil who participates in a stock option plan of a
transnational company abroad (parent or associated of the Brazilian emplo-
yer) and who, after vesting and exercise of an option in Brazil, is expatriated

or repatriated (transferred to work) to the United States and sells the shares
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there. The lack of specific regulatory provision in Brazil on stock-based com-
pensation brings great discussion about the tax impacts of the plans. CARF
(Brazilian Tax Administrative Appeals Court) recently announced decisions
addressing issues concerning to the timing of the occurrence of the income
taxable event in situations involving stock option plans. Thus, this study aims
to contribute to solidify the understanding of the legal nature of share-based
benefits, as well as their effects related to international income taxation, es-
pecially regarding the phenomenon of legal double taxation considering the-
se recent CARF decisions.

Keywords: taxation of stock option plans, timing of taxation of income tax,
legal double taxation, expatriates taxation in Brazil.

1. Introducao

O tema pesquisado diz respeito ao tratamento tributdrio dado pela jurispru-
déncia administrativa brasileira aos planos de opg¢ao de ac¢oes concedidos a em-
pregados no que diz respeito a incidéncia do imposto de renda da pessoa fisica,
considerando especialmente os seus efeitos em relacao a situagido de empregados
de alta qualificagao e executivos expatriados do Brasil para os Estados Unidos
por empresas transnacionais.

Pretende-se, portanto, examinar os possiveis efeitos fiscais sob a 6tica do
imposto de renda da pessoa fisica no Brasil considerando caso pratico de indivi-
duo residente fiscal no Brasil que participa de plano de op¢ao de compra de acoes
de empresa transnacional no exterior (controladora ou coligada da empregadora
no Brasil) e que, apés periodo de “vesting” e exercicio de opgao de compra ocor-
rido no Brasil, é expatriado ou repatriado (transferido a trabalho) para os Estados
Unidos e 14 efetua a venda das acoes.

As companhias possuem grande flexibilidade em desenhar seus planos de
incentivo de longo prazo de acordo com suas demandas e objetivos e, por esta
razao, existem diferentes tipos de planos, com naturezas bem distintas'. Nosso
estudo, contudo, se concentrard num modelo tradicional de um plano de remu-
neragao baseado em opgao de compra de agbes (os planos de Stock Options), em
que um individuo pode obter beneficios em diferentes momentos:

— Beneficio quando a opgao é concedida (ou quando as condigbes de ca-
réncia — “vesting” — sdo atingidas): a opgdo € concedida para o empre-
gado graciosamente ou por um valor abaixo do seu valor de mercado;

— Beneficio quando a opc¢ao é exercida: o empregado adquire uma acio
a um prego abaixo do valor de mercado e o beneficio corresponde a

' Planos de remuneragdo baseados em opg¢oes de agoes (os planos de Stock Options) constituem um

dos tipos de planos de incentivos de longo prazo. Além desses, existem os Planos de A¢des Restri-
tas (Restricted Shares), os Planos de Opgoes Fantasmas — SAR (Share Appreciation Rights ou Phantom
Options), as A¢des Fantasmas (Phantom Shares) e o Bonus Diferido (Staying Bonus).
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diferenca entre o pre¢o pago e o valor de mercado da a¢io neste mo-
mento;

— Beneficio quando as ag¢des sdo vendidas: na medida em que as agoes
adquiridas com o plano sao subsequentemente valorizadas, esta valori-
zacao pode ser realizada pela simples venda das ag¢oes pelo prego de
mercado.

Por conta disso, surgem questoes atinentes aos aspectos temporal e quanti-
tativo do fator gerador do imposto de renda da pessoa fisica no Brasil, bem como
questdes praticas relacionadas a correta caracterizagao do beneficio, se rendimen-
to do trabalho ou de capital, e que pretendemos abordar nos tépicos seguintes.

A par dessa situagao, os expatriados, normalmente empregados de alta qua-
lificagdo e executivos, ao serem transferidos pelas suas matrizes para trabalhar no
Brasil (bem como ao serem transferidos do Brasil para trabalharem no exterior)
e adquirirem a condigao de residentes para fins fiscais também passam a ser tri-
butados em bases mundiais, situagdo que pode ocasionar problemas relativos a
dupla tributagao em decorréncia de eventuais conflitos de qualificagao (rendi-
mentos de salarios ou ganho de capital) ou de divergéncias quanto ao momento
da tributagao, concernentes a esse tipo de incentivo concedido pelas empresas
transnacionais.

Recentemente o Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (CARF) divul-
gou acérdios abordando aspectos concernentes ao momento da ocorréncia do
fato gerador do imposto de renda da pessoa fisica em situagdes envolvendo planos
de opgoes de acoes. Desta forma, o presente estudo pretende contribuir para so-
lidificar o entendimento a respeito da natureza juridica dos beneficios concedidos
com base em agoes, e seus efeitos relacionados a tributacdo internacional da ren-
da, em especial quanto ao fenémeno de possivel dupla tributagao juridica.

2. Desenvolvimento
2.1. As decisoes do CARF e a doutrina

Os primeiros julgamentos envolvendo o imposto de renda da pessoa fisica
sobre planos de opgdo de agdes resultaram nos Acérdaos n. 9202-005.443 da 2*
Turma da Camara Superior de Recursos Fiscais (CSRF), sessao de 23 de maio de
2017; n. 2301-005.752 da 32 Camara da 12 Turma Ordinaria do CARF —sessao de
8 de novembro de 2018 e n. 2301-005.761 da 3* Camara da 1* Turma Ordinaria
do CARF - sessdo de 03 de dezembro de 2018, prevalecendo o entendimento de
que a incidéncia do imposto de renda da pessoa fisica deve ocorrer no momento
do exercicio da op¢ao de compra das agoes®.

Conforme o acérdao proferido pela 2 Turma da CSRF (9202-005.443) seria correto tributar-se
quando as condigdes de caréncia sdo atingidas (“vesting”), ao manter autuagao que considerou
como ocorrido o fato gerador do IRRF o dia seguinte ao vencimento da caréncia das opgoes.

OLIVEIRA, Edemir Marques de. O Regime de Tributacdo das Stock Options de
Expatriado Brasileiro para os Estados Unidos.
Revista Direito Tributario Internacional Atual n° 9. ano 5. p. 71-85. Sdo Paulo: IBDT, 1° semestre 2021.



74 REVISTA DIREITO TRIBUTARIO INTERNACIONAL ATUAL n2 9

Esse entendimento nao parece ser diferente da grande maioria relacionada
a contribuigoes previdenciarias no que se refere a natureza juridica dos planos de
“stock options”.

Sob a ética do CARF, interpreta-se desvirtuado o carater mercantil do pla-
no, por Nao se enxergar risco na operagao para o colaborador, quando a tnica
exigéncia para ter direito a participar do plano e comprar as a¢bes com valor de
desagio futuro seja permanecer trabalhando, ou seja, cumprir uma caréncia de
tempo de trabalho, bem como quando nao houver pagamento da opg¢ao.

Neste sentido, constatada que a participag¢ao no plano é condicionada unica-
mente ao cumprimento de uma caréncia de tempo e ndo haja pagamento da op-
¢a0, sua concessao consistiria em uma remunerag¢ao indireta ao beneficiario do
plano.

Entretanto, nos parece que essa premissa ¢ equivocada, posto que comunga-
mos do entendimento esposado por Fajersztajn, Masagao e Coviello Filho (2018,
p. 135-188) de que ¢ da esséncia dos planos de opgdes de agdes o investimento dos
colaboradores da empresa em condig¢bes mais favoraveis do que as condigoes de
mercado sem, contudo, desnaturar o carater mercantil do plano.

Com efeito, a lei societaria brasileira ao expressamente prever no § 3° do seu
art. 168 a possibilidade da “outorga de opcao de compra de acoes a seus adminis-
tradores ou empregados, ou a pessoas naturais que prestem servigos a companhia
ou a sociedade sob seu controle” diferencia o instituto das op¢des de acdes comer-
cializadas no mercado acionario para os demais acionistas da companhia, mas
nao o retira do universo mercantil.

Nao ha que se falar em auséncia de risco se o preco de exercicio de compra
de agoes é prefixado, por exemplo, com base no seu valor de mercado na data da
concessao e, apos o exercicio da opgao e aquisi¢do das agdes, a venda é feita tam-
bém com base no seu valor de mercado, livre de qualquer manipulagio. E mani-
festa a presenga de risco para o beneficiario no caso, bem como o comprometi-
mento do mesmo com a obtengao de resultados pela companbhia.

Com efeito, o que pode retirar o cardter mercantil do plano ¢ a auséncia
total de risco na operacao com plena garantia de ganho para o beneficidrio, em
situagao que se configura como uma remuneragdo fixa pura e simples.

Nessa mesma linha, cabe ilustrar o presente artigo com parte de voto do
Diretor-Relator em processo de autorizagao de operagbes privadas com agdes em
tesouraria de companhia aberta no ambito do Colegiado da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM)3:

Porém, a autuagao prevaleceu no julgamento por conta do nido conhecimento do recurso de di-
vergéncia apresentado pelo contribuinte que apresentou como acérdao paradigma decisao em
que foram discutidos aspectos do fato gerador de contribui¢es previdenciarias e nao de imposto
de renda.

¥ Colegiado da CVM, Proc. R] 2001/8489, Rel. Diretor Marcelo Trindade, j. em 03.01.2002.
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“l..]

Dizendo-o de outro modo: para que se possa afirmar, como quer a Instrucao
CVM 323/00, que falta o comprometimento do beneficiario do Plano, é preci-
50 que neste se encontre alguma disposicdo que elida o risco dos beneficidrios,
através da manipulacao ou fixacdo favorecida do preco do exercicio das opcoes
ou do preco de negociacdo das acoes, depois do exercicio das opgoes.” (Com
destaques do autor)

Como se deflui da manifestacdo do voto no referido processo da CVM bem
como entendimento dos autores ja citados, parece claro que é da esséncia dos
planos de opgdes de agdes o investimento nos colaboradores da empresa em con-
digoes mais favoraveis do que as condigdes de mercado sem, contudo, desnaturar
o carater mercantil do plano.

Por outro lado, a mera auséncia de pagamento nao deve levar ¢ imediata
conclusao de inexisténcia de risco para o beneficiirio do plano, devendo se con-
siderar ainda que ¢é da prépria esséncia dos planos de “stock options” baseados na
proépria lei societdria, a presenca de condigdes para aquisi¢io de agdes mais favo-
raveis do que as de mercado.

Ao adotar essa equivocada premissa — de que o plano de opgoes concedido
tem seu carater desvirtuado pelas condigdes mais favoraveis para aquisi¢ao — o
CARF entende que o momento do exercicio da opgao de compra das agoes, ou
seja, o momento em que elas passam a integrar o patrimoénio do contribuinte
deve ser considerado para fins de momento da ocorréncia do fato gerador do
imposto de renda da pessoa fisica.

Esse entendimento do CARF ¢é contrdrio a majoritaria doutrina nacional
que percebe que nao se pode tributar um ganho de capital potencial, meramente
possivel ou provavel, baseado na diferenga entre o valor do bem no mercado e o
custo de sua aquisi¢ao pela pessoa fisica ou juridica.

Com efeito, a doutrina normalmente identifica o atributo “renda” como ele-
mento indicador da capacidade contributiva por exceléncia e a identificacio da
“renda realizada”, previamente a imposi¢ao da obrigagao tributaria, revela-se
como um imperativo decorrente do principio da capacidade contributiva e que
vem a ser mais bem delineado pelo principio da realizagao de renda como nos
ensina Polizelli (2012, p. 52).

Ancorado em Oliveira (2008), Polizelli ainda afirma que o principio da rea-
lizagao guia a determinacao do momento temporal a partir do qual a renda esta
consumada e pode ser tributada; ou seja, orienta a marcagao do instante, por
exemplo, a partir do qual se verifica o acréscimo patrimonial e o imposto pode
ser exigido.

Desta forma, mesmo as situagoes que possam denotar a presenca de renda
tributavel nao revelam as condicoes de certeza e seguranga consideradas suficien-
tes a deflagar a incidéncia tributaria. Neste sentido, o principio da realizagao
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exerce uma fun¢iao bloqueadora, visto que afasta situagdes que sejam incompati-
veis com o estado ideal de coisas a ser promovido.

Referido principio estd positivado no art. 43 do Cédigo Tributario Nacional
ao incluir na definicao do fato gerador do imposto de renda referéncia a aquisi-
¢ao da disponibilidade econémica ou juridica de renda.

Ou seja, nao basta a existéncia da renda, ¢ condig¢do para tributacao pelo
imposto a realizagio da renda, através da aquisicao de sua disponibilidade econo-
mica ou juridica.

Gutierrez (2014, p. 188) acredita que nao se pode tributar um ganho de capi-
tal potencial, meramente possivel ou provavel, baseado na diferenga entre o valor
do bem no mercado e o custo de sua aquisi¢io pela pessoa fisica ou juridica. O
ganho de capital s6 se torna efetivo quando o valor do bem ¢é convertido, median-
te troca no mercado, em outros direitos que possuem valor mensuravel e liquidez.

Com efeito, € preciso que o beneficio se materialize e passe a integrar o pa-
trimoénio do beneficidrio através do exercicio da opgao com a consequente venda
da acao e a realiza¢io da renda.

Nesse sentido, Paro (2018, p. 171) pontua que mesmo que o beneficidrio
possa, a qualquer tempo, vender as acoes adquiridas e, entdo, receber o valor no
qual estara contido o ganho passivel de tributagao, fato é que, até esse momento
nao ha que se falar em ocorréncia do fato gerador do imposto sobre a renda, dado
que nao ha renda realizada.

Diferentemente do que pensa o CARF, portanto, o ganho de capital s6 se
torna efetivo quando o valor do bem ¢é efetivamente realizado através de sua ven-
da, ou seja, quando a renda ¢ realizada e se torna efetivamente disponivel para o
beneficidrio.

Neste sentido, a questao da disponibilidade da renda estabelecida pelo art.
43 do Cédigo Tributario Nacional deve ser sopesada sem parcimonias, sem mo-
deragdo, quando estabelece ser o fato gerador do imposto de renda a aquisigao de
disponibilidade econémica ou juridica de renda.

Muito embora possa parecer tentador para alguns a tese de que a liquidez
do ativo possa permitir ao seu detentor o efetivo poder de a qualquer momento
dispor do ativo, conforme a sua vontade, é preciso ter presente que existe uma
volatilidade prépria do mercado de agoes, fazendo seus precos oscilarem para
cima ou para baixo, limitando essa disponibilidade do ativo.

Entretanto, nao € o que parece ser o pensamento de Santos (2013, p. 300)
que, ao analisar o sistema de tributacido de ganhos nao realizados e a sistematica
do chamado “Come-Quotas”, afirma que ja ha renda tributavel quando existir
poder efetivo e atual de dispor de um ativo e receber, em moeda ou em outro bem
ou direito, o numerario correspondente ao valor da avaliagdo a mercado do ativo.
Entende o autor que a aquisi¢ido da disponibilidade se d4 nesse momento, em que
a liquidez de dado mercado permite que o detentor de um ativo obtenha a qual-
quer momento, conforme sua vontade, os ganhos acumulados.
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A esse respeito Paro (2018, p. 171) nos lembra que, inerente a liquidez das
agoes que funciona como argumento favoravel a tributacao antes da efetiva alie-
nagdo, existe a normal volatilidade das agdes que demonstra que impor tributa-
¢ao sobre a diferenca entre o valor de mercado e o prego de exercicio nesta data
significa exigir tributo sobre renda nao verificada quando da alienagao, ferindo a
capacidade contributiva.

Ainda sobre esse aspecto Fajersztajn (2019, p. 431) pontua que, no caso das
pessoas fisicas, a tributacdo s6 deve ocorrer quando houver o pagamento dos ren-
dimentos, o que geralmente ocorre mediante a entrega de dinheiro ao seu titular
e é neste contexto que a tributagido dos planos de “stock options” deve ser anali-
sada. Assim, o desconto correspondente a aquisi¢ao das agdes por um prego infe-
rior ao de mercado nao pode ser considerado renda realizada e nao pode ser
tributado no momento do exercicio da op¢ao.

Desta forma, a mera disponibilidade do ativo, mesmo que passivel de avalia-
¢ao a valor de mercado e possa ser qualificado como de alta liquidez, nao é sufi-
ciente para caracterizar o fato gerador do imposto de renda.

Cabe ressaltar que relativamente a clausula de “lock up”, analisada no Acér-
dao n. 2301-005.752, entendeu-se que uma vez exercida a opcao ela nao poderd
ser desfeita e, por conseguinte, a situa¢do estara definitivamente constituida, nos
termos do inciso II do art. 116 do Cédigo Tributario Nacional (CTN).

Ou seja, mesmo que o plano contemple restrigoes, impondo mais riscos ao
beneficidrio para negociacao das agdes ap6s sua aquisi¢io, entende o CARF que
o simples fato de as agoes passarem a integrar o patriménio do contribuinte é
suficiente para ensejar a tributagao pelo imposto de renda da pessoa fisica.

Avaliamos, porém, que esse nao é o melhor entendimento, pois nas situagoes
em que estiver presente clausula de prazo de “lock up” nao existe uma plena dis-
ponibilidade das agbes, mas risco adicional para o beneficidrio, pois o valor de
mercado das agdes pode variar para mais ou para menos, entre a data da aquisi-
¢ao das agodes e o final do prazo de “lock up”, o que pode aumentar o ganho ou
até gerar um prejuizo.

Por seu turno, quanto a base de calculo, entende o CARF que ela deve ser a
diferenca positiva entre o valor de mercado da a¢do no dia do exercicio da opgao
de compra e o valor pago para o exercicio da opgao, correspondendo ao quantum
acrescido ao patrimoénio do individuo.

Como se percebe, por conta de premissas equivocadas, o entendimento do
CARF arespeito do momento da ocorréncia do fato gerador do imposto de renda
da pessoa fisica ndo ¢ o mais adequado e traz outras consequéncias indesejadas
como veremos mais adiante.

2.2. Abordagens ao caso objeto de estudo
Analisaremos a seguir sob um prisma pratico a natureza juridica do plano,
consoante entendimento firmado pelo CARF.
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A situagao hipotética objeto de nosso estudo tem as seguintes caracteristicas:

trata-se de plano concedido a um executivo residente fiscal e trabalhando
no Brasil. Em 30 de dezembro de 2014 é concedida a opgao para compra de 100
agoes pelo prego de exercicio total, estabelecido de acordo com o valor de merca-
do na data da concessao de $ 100, ou seja, $ 1 cada a¢ao, com a condicido de per-
manecer empregado no grupo transnacional da qual seu empregador faz parte
até pelo menos 29 de dezembro de 2017 (periodo de caréncia de 3 anos). Apés
esse tempo, o executivo pode escolher exercer suas op¢des a qualquer momento
dentro de um prazo de 2 anos (até a data de expiracao).

Em 30 de dezembro de 2017, o executivo exerce a opcao de compra, quando
o valor de mercado das a¢oes adquiridas é $ 700. O executivo passa a deter as
agoes a partir dai, e passado um prazo de 1 ano (periodo de “lock up”), ele pode
vender suas acoes a preco de mercado.

Em 31 de dezembro de 2017 o executivo é transferido para trabalhar nos
Estados Unidos em empresa do mesmo grupo transnacional, onde ele passa a ser
residente fiscal a partir de 1° de janeiro de 2018. Em 31 de dezembro de 2018 ele
vende no mercado acionario americano o total das agoes adquiridas, quando o
valor de mercado das ag¢oes equivale a $ 900.

Esquematicamente, podemos reproduzir os eventos apresentados da seguin-
te forma:

« Resid. fiscal BR ¢ Resid. fiscal BR « Resid. fiscal BR  «Resid. fiscal BR «Resid. fiscal US « Resid. fiscal US

« CONCESSAO  « Final do « EXERCICIO da  « Inicio do LOCK « Final do LOCK
DA OPCAO VESTING OPCAO ur up
100 agoes « Acoes $ 700 » Compra agoes  «Saida definitiva « VENDA das
$ 1 cada (mercado) $ 100 do Pais acoes = $ 900
$ 100 « Acgoes $ 700 «GK = § 800

(mercado)

O entendimento firmado pelo CARF nos julgamentos citados é de que o
plano de opcao de agoes concedido ao colaborador é considerado como remune-
racao indireta, por nao se avistar risco na operacdo para o empregado, pelo fato
de que a Ginica exigéncia para ter direito a participar do plano e comprar as ac¢des
com valor de desagio futuro seja permanecer trabalhando, ou seja, cumprir uma
caréncia de tempo de trabalho, bem como por nao haver pagamento da op¢ao,
interpretando-se desvirtuado o carater mercantil do plano.

Tal situagao é semelhante ao plano de opgoes objeto do estudo, o que ense-
jaria também a mesma interpretagao de tributar como remuneragao pelo traba-
lho.

Quanto ao aspecto temporal do fato gerador do imposto de renda, aplican-
do-se o mesmo entendimento do CARF, considera-se ocorrido o fato gerador do
imposto de renda da pessoa fisica no momento do exercicio da op¢ao de compra
das acoes, em que elas passam a integrar o patrimonio do contribuinte.
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No nosso caso, passado o periodo de “vesting” (até 29 de dezembro de 2017),
no momento seguinte ainda no Brasil, em 30 de dezembro de 2017, o executivo
exerce o direito de opcao de compra das acdes, pagando $ 100 pelas 100 acoes
que ao valor de mercado equivalem a $ 700.

Considerando a doutrina do CARF, no caso em aprego teriamos que consi-
derar como fato gerador do imposto de renda essa compra de agoes, sob pena de
o fisco apontar uma omissdao de rendimentos do individuo como decidido nos
Acérdaos n. 2301-005.752 e n. 2301-005.761 citados no presente estudo.

Na medida em que o executivo exerce a opgao de compra das agdes na con-
digdo de residente fiscal no Brasil, é preciso ter presente que tais rendimentos,
segundo a doutrina do CARF sio classificados como rendimentos do trabalho,
porém considerando que tais a¢des sdo negociadas e custodiadas no exterior, em
consequéncia, devem ser submetidos a tributagao segundo as regras do chamado
“carné-ledo”.

Relativamente ao aspecto quantitativo do fato gerador do imposto de renda,
considerando-se o que decidido pelo CARF, a base de célculo seria a diferenca
positiva entre o valor de mercado da a¢do no dia do exercicio da op¢ao de compra
¢ o valor pago para o exercicio da opgao, correspondendo ao quantum acrescido
ao patrimonio do executivo.

Assim, no caso em estudo, em 30 de dezembro de 2017, data em que o exe-
cutivo exerce as opgoes de compra das acdes e as adquire pagando o prego de
exercicio de $ 100 e, considerando que no mercado de a¢oes as mesmas valem $
700, ter-se-ia uma base de calculo correspondente a $ 600 e um imposto de renda
a recolher para o fisco brasileiro calculado com base nos valores e aliquotas das
tabelas progressivas.

Em 31 de dezembro de 2017 o executivo deixa o pais de maneira definitiva
para trabalhar nos Estados Unidos em empresa do mesmo grupo transnacional,
onde ele se torna residente fiscal a partir de 1° de janeiro de 2018.

Cabe ponderar que no caso examinado existe um periodo de “lock up” em
que o executivo nao pode vender as agdes, mas passado esse tempo ele pode exer-
cer a plena propriedade das acoes pela sua venda, o que o faz ja na data da 31 de
dezembro de 2018, apurando um ganho de capital efetivo de $ 800 nos Estados
Unidos (diferenga entre o custo de aquisi¢ao das agdes que foi de $ 100 e o valor
da venda de $ 900).

Ocorre que neste momento o executivo estard na condic¢ao de residente fis-
cal nos Estados Unidos* e sabe-se que ndo existe um acordo para evitar a dupla
tributagio entre os dois paises.

Importante observar que o fisco americano ira levar em consideragdo a nacionalidade do execu-
tivo expatriado ou a regra da presenca substancial aplicivel naquele pais para fins de caracteri-
zagdo da residéncia fiscal, bem como se ha espaco para a tributacao pelo Estado americano, ou
seja, se o ganho de capital possui algum elemento de conexdo que guarde relagao com o novo pais
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Assim, o individuo deverd submeter o ganho de capital na venda das a¢oes a
tributagdo naquele Pais e, como ele ndo pode efetuar perante o fisco americano
um ajuste no custo de aquisi¢do das agoes, incluindo sob essa mesma rubrica o
valor atribuido como remuneracdo indireta pelo fisco brasileiro, incidira uma
dupla tributacdo juridica® sobre a mesma renda, o que ndo deve ser admissivel,
por implicar ofensa a capacidade contributiva.

Toda a documentagao correspondente ao plano de opg¢ao de ag¢oes, bem
como as operagoes efetuadas apontarao para um prego de exercicio de § 100 e
venda das ac¢oes por $ 900, demonstrando um ganho de capital de $ 800, nao
havendo motivo para o fisco americano aceitar qualquer ajuste adicional nestas
circunstancias.

Mesmo que a legislacdo americana venha a permitir unilateralmente uma
compensacio do imposto de renda pago no Brasil, é de se presumir que esta de-
ducao estaria limitada ao imposto pago sobre o ganho de capital e ndo sobre o
imposto pago sobre o que tenha sido classificado pelo fisco brasileiro como remu-
neragao indireta.

Sem considerar os aspectos relacionados a diferenga de aliquotas aplicaveis
as correspondentes situacoes (remuneragao e ganho de capital), acaso a legislagao
brasileira permitisse um diferimento da tributagio para o momento da venda, em
31 de dezembro de 2018, a tributacao incidiria sobre o ganho de capital efetivo de
$ 800 (diferenca entre o custo de aquisi¢ao das agdes, que foi de $ 100, e o valor
da venda, $ 900).

Um diferimento na tributagio eventualmente permitido pelo fisco brasileiro
para o momento da realizagdo do ganho de capital poderia eliminar esse custo
adicional da operagio em razao da tributagao antecipada pelo Brasil preconizada
pelo CARF.

Se houvesse algum imposto a ser pago ao Brasil, esta alternativa poderia
permitir que o individuo viesse a compensar esse imposto de renda com o devido
nos Estados Unidos, considerando a classificacdo do rendimento por ambos os
paises como ganho de capital.

Uma alternativa suplementar seria o Estado brasileiro envidar esforcos para
assinar um acordo para evitar a dupla tributagao da renda com os Estados Uni-
dos, incluindo cldusulas para evitar a situagao descrita como as previstas pela
convengao modelo da Organizagao para a Cooperacao e o Desenvolvimento Eco-

de residéncia do expatriado, se analisado o fend6meno sob o enfoque da pertinéncia econdmica
presente no bindmio “fonte versus residéncia”. Sobre a questdao da pertinéncia econdmica, vide:
SCHOUERI, Luis Eduardo. Residéncia fiscal da pessoa fisica. Revista Direito Tributdrio Atual vol.
28. Sao Paulo: IBDT/Dialética, 2012.

> Adupla tributagao sera juridica quando uma mesma pessoa ¢ duplamente tributada por um mes-
mo rendimento ou patriménio. Por seu turno, a dupla tributacao sera econémica quando duas
pessoas diferentes sao tributadas pelo mesmo rendimento ou patrimonio.
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noémico (OCDE) que tratam das opg¢oes de agdes a empregados, como demonstra
o relatorio produzido por aquela organizagao (OECD, 2015), o que poderia ense-
jar a invocagao pelo contribuinte do procedimento amigavel previsto nestas con-
vencoes®.

Adicionalmente, no caso objeto de estudo, como apontado, existe um perio-
do “lock up” em que o executivo nao pode vender as acdes, mas passado esse
tempo ele pode exercer a plena propriedade das acdes pela sua venda.

Segundo a 6tica do CARF, mesmo nessas situagdes, o simples fato de as
agoes passarem a integrar o patrimoénio do contribuinte € suficiente para ensejar
a tributagdo pelo imposto de renda da pessoa fisica.

No caso, o valor de mercado das agoes quando finalizado o periodo de “lock
up” em 31 de dezembro de 2018 é de $ 900 e, por isso, o executivo realiza a venda,
apurando um ganho de capital.

Contudo, imaginemos por hipétese que o valor das agoes, ao invés de subir
dos § 700 em 30 de dezembro de 2017 para os $ 900 em 31 de dezembro de 2018,
no mesmo perfodo caia dos $ 700 para § 500.

Note que do ponto de vista do executivo, ele poderia enxergar um ganho
pois o preco exercido para opg¢do de compra teria sido de $ 100, o que enseja um
ganho liquido de $ 400 (diferenca entre o custo de aquisi¢ao das agoes de $ 100 e
o valor da venda $ 500), porém em razao da tributagdo antecipada no Brasil, o
ganho reduziu-se em $ 200, incidindo o imposto sobre um ganho inexistente,
evidenciando ainda mais a ofensa a capacidade contributiva.

Acrescente-se a isto as demais consequéncias indesejadas de possivel dupla
tributacao juridica da renda.

A presenga de clausula de “lock up” nos contratos dos planos de op¢ao de
compra de a¢bes evidencia ainda mais a presenga do risco em tais operagoes € a
incorregao do entendimento do CARF no sentido de tributacao antecipada pelo
simples exercicio do direito de opcao de compra das agdes, sem a efetiva realiza-
¢ao da renda com a venda das acoes.

3. Conclusoes

O entendimento firmado pelo CARF em recentes julgamentos envolvendo o
imposto de renda pessoa fisica’ nao parece ser diferente da grande maioria rela-
cionada a contribuigoes previdenciarias, interpretando-se desvirtuado o carater
mercantil do plano, por nio se enxergar risco na operagao para o colaborador,

% E atualmente regulado pela IN RFB n. 1.846/2018, que prevé em seu art. 4° que:
“Art. 4° Podera apresentar requerimento de instaura¢ido de procedimento amigédvel perante a
RFB pessoa fisica ou pessoa juridica residente no Brasil, quando considerar que medidas tomadas
por um ou ambos os Estados Contratantes conduziram ou poderao conduzir, em relagio ao re-
querente, tributagao em desacordo com o ADT.”

7 E que resultaram nos Acérdios n. 9202-005.443 (22 T. CSRF), n. 2301-005.752 e n. 2301-005.761.
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pelo fato de que a tnica exigéncia para ter direito a participar do plano e com-
prar as acoes com valor de desagio futuro, seja permanecer trabalhando, ou seja,
cumprir uma caréncia de tempo de trabalho, bem como por nao haver pagamen-
to da opgao.

Ou seja, € entendimento do CARF que a estipulagdo de condigdes mais favo-
raveis aos beneficidrios dos planos de op¢oes de acdes constitui um desvirtuamen-
to do plano, como por exemplo, o desconto do preco em relagao ao mercado da
data de aquisi¢ao, mesmo que o preco seja previamente fixado com base no mer-
cado na data da concessao.

Entendemos, porém que ndo se pode falar em auséncia de risco se o preco de
exercicio de compra de agoes é prefixado, por exemplo, com base no seu valor de
mercado na data da concessio e, apds o exercicio da op¢do e aquisi¢ao das agoes,
a venda ¢ feita também com base no seu valor de mercado, livre de qualquer ma-
nipulagao, sendo manifesta a presenca de risco para o beneficiario, bem como o
comprometimento do mesmo com a obtengao de resultados pela companhia.

Por outro lado, a atribui¢io de um pre¢o no momento de assinatura do con-
trato denotaria um risco, mas a gratuidade nao deve levar ¢ imediata conclusao
de inexisténcia de risco para o beneficiario do plano como ja explicitado, deven-
do se considerar ainda que é da propria esséncia dos planos de “stock options”
baseados na propria lei societaria a presenga de condicoes para aquisicao de agoes
mais favoraveis do que as de mercado.

Com efeito, como entende a melhor doutrina, essa é uma caracteristica co-
mum existente na maioria dos planos e é da sua natureza que assim seja para
permitir as empresas investirem nos seus colaboradores, oferecendo condigoes
mais favoraveis do que as condi¢oes de mercado, sem, contudo, desnaturar o ca-
rater mercantil do plano, pois feita em conformidade com a legislagao societaria.

Em consequéncia desse entendimento adotado pelo CARF de que o plano
de opgodes concedido teria sido desvirtuado e, por isso, com natureza remunera-
téria e nao mercantil, tem sido considerado para fins de momento da ocorréncia
do fato gerador do imposto de renda da pessoa fisica o do exercicio da op¢ao de
compra das agoes, ou seja, 0 momento em que elas passam a integrar o patrimo-
nio do contribuinte.

Porém, a doutrina esta inclinada a considerar que o beneficio decorrente do
desconto obtido no pagamento do preco das agoes ndo pode ser tributado en-
quanto nao realizado, posto tratar-se de ganho potencial, meramente possivel ou
provavel, baseado na diferenga entre o valor do bem no mercado e o custo de sua
aquisi¢ao pela pessoa fisica.

A mera aquisi¢ao do ativo, mesmo que passivel de avaliacdo a valor de mer-
cado e mesmo que possa ser qualificado como de alta liquidez, nao ¢é suficiente
para caracterizar o fato gerador do imposto de renda.

Desta forma, faz-se necessario aprofundar-se os debates e estudos em torno
da natureza juridica dos planos de op¢ao de compra de ac¢oes oferecidos com base
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no art. 168 da lei societaria de forma a se oferecer maior seguranga juridica aos
contratos e operagoes praticadas.

Por seu turno, de acordo com as decisoes do CARF, a base de calculo seria a
diferencga positiva entre o valor de mercado da agdo no dia do exercicio da opgao
de compra e o valor pago para o exercicio da opcao, correspondendo ao quantum
acrescido ao patrimonio do individuo.

Aplicando tal entendimento ao caso hipotético objeto de nosso estudo, terfa-
mos que considerar a situacao de dupla tributagao juridica de nao residente em
pais sem tratado com o Brasil, em que o individuo exerce opg¢io de compra en-
quanto residente fiscal no Brasil, mas efetua venda das a¢des apés ser expatriado
ou repatriado (transferido a trabalho) para os Estados Unidos.

Assim, com esse perverso entendimento do CARF de tributar um rendimen-
to ainda nao realizado, temos a absurda situagao do executivo, ao exercer o direi-
to de opcao de compra das agdes, enquanto residente no Brasil, ter que efetuar o
recolhimento do imposto no Brasil sobre um rendimento nao realizado, sob pena
de ser autuado pela fiscalizagio fazendaria por omissio de rendimentos do traba-
lho.

Adicione-se a isso o fato de que, a partir da saida definitiva do pais, o execu-
tivo passard a condicao de residente fiscal nos Estados Unidos e sabe-se que nao
existe um acordo para evitar a dupla tributagao entre os dois paises.

Assim, o individuo deverd submeter o ganho de capital na venda das a¢oes a
tributagao naquele Pais e, como ele nao pode efetuar perante o fisco americano
um ajuste no custo de aquisi¢do das agoes, incluindo sob essa mesma rubrica, o
valor atribuido como remuneracdo indireta pelo fisco brasileiro, incidird uma
dupla tributagao juridica sobre a mesma renda, implicando ofensa a capacidade
contributiva.

Mesmo que a legislacdo americana venha a permitir unilateralmente uma
compensagao do imposto de renda pago no Brasil, é de se presumir que esta de-
ducio estaria limitada ao imposto pago sobre o ganho de capital e ndo sobre o
imposto pago sobre o que tenha sido classificado pelo fisco brasileiro como remu-
neracao indireta.

Sem considerar os aspectos relacionados a diferenga de aliquotas aplicaveis
as correspondentes situagdes (remuneragao do trabalho e ganho de capital), acaso
a legislagdo brasileira permitisse um diferimento de tributagdo para o momento
da venda, a tributacao incidiria sobre o ganho de capital efetivo no momento da
realizacdo, em sintonia com o que pensa a maior parte da doutrina.

Esta alternativa poderia permitir que o individuo viesse a compensar even-
tual imposto de renda pago no Brasil com o devido nos Estados Unidos, conside-
rando a classificacao do rendimento por ambos os paises como ganho de capital,
em situagio de auséncia de acordo para evitar a dupla tributagao.

Neste sentido, alternativa adicional seria o Estado brasileiro envidar esforcos
para assinar um acordo para evitar a dupla tributacdo da renda com os Estados
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Unidos, incluindo cldusulas para evitar a situacao descrita como as previstas pela
convencao modelo da OCDE que tratam das opgoes de agoes a empregados.

Por outro lado, também para se garantir a tributacao da renda em confor-
midade com principio da realizagdo, é recomendavel a introdugao no ordena-
mento juridico de norma que permita o diferimento da tributacdo para momento
da efetiva realizacdo do ganho, que no caso das opg¢des de agdes se da apenas
quando da venda das a¢oes adquiridas.

Como demostrado, em situagdes que envolvam mobilidade de executivos,
notadamente com paises com os quais o Brasil ndo mantém tratados para evitar
a dupla tributagao, também se faz necessario ajustes na legislagio interna de for-
ma a permitir o diferimento da tributagdo para o momento da venda das agoes
adquiridas.

Tal sugestao, além de garantir a tributagao da renda em conformidade com
o principio da realizagdo, pode evitar a ocorréncia da dupla tributacao juridica
em situagdes em que o exercicio ocorre no Brasil, mas o ganho de capital ocorre
em outro pafs.

Tal proposta ndo objetiva conceder tratamento fiscal privilegiado para cer-
tas pessoas, mas visa facilitar investimentos estrangeiros, na medida em que, com
a globalizagao, um dos seus efeitos € o aumento da mobilidade de mao de obra
mais qualificada, notadamente executivos cuja remuneragdo ¢ mais alta.

Considerando a alta mobilidade do capital e das pessoas num cendario cada
vez mais globalizado em que a concorréncia tributaria internacional tem forte
presenca, a exigéncia por seguranga juridica nos investimentos internacionais
requer cada vez mais que os paises tributem adequadamente a renda, evitando a
ocorréncia de dupla tributagao juridica.

Em relacao aos planos de opcao de agoes, deve existir uma vantagem tribu-
taria com diferimento da tributagio para o momento da realizagdo do ganho,
como existe na maioria dos paises que adotam o instrumento e que ¢ utilizado
como incentivo aos executivos alinhando-os aos interesses dos acionistas e aju-
dam as “start ups” na substituigao de altos salarios para redugao de suas despesas
e melhorar o fluxo de caixa.

Assim como outros planos de incentivo, planos de op¢ao de compra de agoes
podem criar um forte senso de envolvimento para colaboradores, fazendo-os
mais interessados no valor da companhia podendo-os induzir a aumentar sua
produtividade. Especialmente para jovens empresas que tenham potencial de
crescimento, as opg¢oes de agdes podem ser um importante e efetivo instrumento
de atragdo e reten¢ao de pessoas que de outra forma prefeririam trabalhar em
grandes corporagoes.

Logicamente um tratamento tributdrio eficiente envolve ndo apenas o im-
posto de renda da pessoa fisica, mas além do préprio regime tributario aplicavel
de acordo com a qualificagdo do rendimento (remuneragio ou capital), mas os
outros tributos incidentes, bem como o “timing” de tributagdo e o tratamento
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tributdrio sob a perspectiva do empregador, o que, contudo, foge ao escopo do
presente estudo.

Bibliografia

FAJERSZTAJN, Bruno. Realizagdo da renda nos planos stock options. Uma analise
na perspectiva dos beneficiarios. In: ZILVETI, Fernando Aurelio; FAJERSZ-
TAJN, Bruno; SILVEIRA, Rodrigo Maito da (coord.). Direito tributdrio: princi-
pio da realizagdo no imposto sobre a renda — estudos em homenagem a Ricar-
do Mariz de Oliveira. Sao Paulo: IBDT, 2019.

FAJERSZTAJN, Bruno; MASAGAO, Fernando Mariz; COVIELLO FILHO, Pau-
lo. As implicagbes fiscais dos planos de outorga de opcoes de acoes (stock op-
tions). Um panorama geral. Estudos de direito tributdrio — 40 anos de Mariz de
Oliveira e Siqueira Campos Advogados. Sao Paulo, 2018.

GUTIERREZ, Miguel Delgado. Imposto de Renda: principios da generalidade,
da generalidade e da progressividade. Série Doutrina Tributdria vol. XI. Sdo
Paulo: Quartier Latin, 2014.

OECD (2015). R(20). Cross-border income tax issues arising from employee stock-
-option plans. Model Tax Convention on Income and on Capital 2014 (Full Ver-
sion).  Pariss  OECD  Publishing.  Disponivel —em:  https:/doi.or-
g/10.1787/9789264239081-113-en.

OLIVEIRA, Ricardo Mariz de. Fundamentos do Imposto de Renda. Sao Paulo: Quar-
tier Latin, 2008.

PARO, Giacomo. Tributag¢do da renda nos planos de opgao de compra de agoes. Rio de
Janeiro: Lumen Juris, 2018.

POLIZELLI, Victor Borges. O principio da realizagao da renda — reconhecimento
para fins de receitas e despesas para fins de IRP]. Série Doutrina Tributdria vol.
VII. Sao Paulo: Quartier Latin, 2012.

SANTOS, Joao Victor Guedes. Teoria da tributagio e tributagio da renda nos
mercados financeiro e de capitais. Série Doutrina Tributdria vol. VIII. Sao Pau-
lo: Quartier Latin, 2013.

SCHOUERI, Luis Eduardo. Residéncia fiscal da pessoa fisica. Revista Direito Tri-
butdrio Atual vol. 28. Sao Paulo: IBDT/Dialética, 2012.

OLIVEIRA, Edemir Marques de. O Regime de Tributacdo das Stock Options de
Expatriado Brasileiro para os Estados Unidos.
Revista Direito Tributario Internacional Atual n° 9. ano 5. p. 71-85. Sdo Paulo: IBDT, 1° semestre 2021.



