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“A Unica vitdria que perdura é a que conquistamos sobre nossa propria ignorancia.”



RESUMO

Maio, Felipe Costa. Planejamento Tributario com énfase nos beneficios fiscais decorrentes da
utilizacdo de Debéntures remuneradas com participacdo nos lucros 2017. 40 f. Artigo (Pds-
graduacdo Lato Sensu em direito Tributario — LLM)-Insper Instituto de Ensino e Pesquisa,
Sédo Paulo, 2017.

O planejamento tributério é talvez o aspecto mais controverso do Direito Tributario vez que a
liberdade de auto-organizacdo do negdcio é limitada pelo propésito negocial, instituto este
alienigena ao nosso sistema juridico. Analisamos dois casos emblematicos com a utilizacdo de
debéntures e as razbes pelas quais as autoridades fiscais entenderam pela autuacdo dos
planejamentos empregados. Sera exposto que a estrutura dos planejamentos foi ratificada vez
que ndo houve abuso de forma ou de direito, sendo observadas todas as disposi¢des legais
para emissdo das debéntures. As autoridades fiscais questionaram entdo a usualidade dos
planejamentos face a vedacdo a redugdo da carga tributaria como Unico objetivo, sendo
levantadas questfes sociais referentes a manutencdo do estado e de seus deveres sociais 0s
quais tem os impostos como Unica fonte, assim a redugdo da carga tributaria implicaria na

reducdo da capacidade do Estado. Neste sentido, o imposto é um dever social do empresario.

Palavras-chave: Planejamento Tributario; Debéntures; Elisdo; Proposito Negocial.



ABSTRACT

Maio, Felipe Costa. Tax Planning, based on debentures remunerated with participation in
profit. 2017. 40 f.. Article (LLM) — Insper Instituto de Ensino e Pesquisa, S&o Paulo, 2017.

Tax planning is perhaps the most controversial aspect of Tax Law since the freedom of self-
organization of business is limited by the economic purpose, an alien institute to our legal
system. We analyzed two emblematic cases with the use of debentures and the reasons why
the tax authorities understood the assessment of the plans applied. It will be pointed out that
the structure of the plans has been ratified since there was no abuse of form or law, and all
legal provisions for issuing debentures are observed. The tax authorities then questioned the

usuality of tax plans against due the prohibition of reducing the tax burden as unique goal.

Keywords : Tax Planning; Tax avoidance; Business Purposes; Debentures
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1 Introducéo

Apo6s adocdo do conceito de proposito negocial pelas Autoridades Fiscais, a mera
legalidade das operagbes ndo é mais razdo suficiente para que seja reconhecida sua
licitude, vez que o Fisco passa a defender que a economia fiscal por si s6 ndo pode

prosperar, indo de encontro ao principio da livre organizacdo empresarial.

Desta forma, mais do que nunca o0s planejamentos tributarios passam a ser
necessariamente conexos a organizacdo operacional, para que seja demonstrado o
proposito negocial da estrutura proposta, se faz necessario demonstrar a necessidade
operacional e consequente ganho que ndo apenas a reducdo da carga tributaria, mas a

reducdo de custos aumento de margem.

A liberdade de auto-organizacao é mitigada pelo argumento de que o imposto € um dever
social do empresério, vez que o Estado apenas podera realizar sua fungéo social de prover
seguranca, salde, educacdo aos cidaddaos por meio da arrecadacdo de impostos, assim
buscar reduzir a carga tributaria sem qualquer outra razao seria reduzir a capacidade do

préprio Estado.

As estruturas que langam mdao de debéntures para alcancar economia fiscal, sdo em sua
maioria estritamente licitas, sem qualquer vicio ou abuso de forma, no entanto muitas
vezes esbarram na auséncia de proposito negocial, 0 que entendo ser a mais clara
demonstracdo de ingeréncia negocial por parte da RFB, que justifica sua negativa de

validacdo no argumento de que as operacGes ndo sdo normais e/ou usuais.

Pois bem. N&o é incomum uma empresa precisar se capitalizar de quando em quando, e as
Autoridades Fiscais ao realizar um juizo de valor quanto a “normalidade” ou “usualidade”
da ferramenta para referida capitalizacdo € a demonstracdo que ndo apenas convergéncia
das estruturas as disposicdes legais sdo suficientes para estancar a sanha arrecadatoria do

Fisco.

A utilizacdo de debéntures é classificada como um produto de prateleira para

planejamentos tributarios, vez que sua aplicacdo é de facil convergéncia a legislacdo de
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regéncia e também de relativa facilidade operacional, tendo sido largamente utilizada
desde a década de 90, sendo que apenas agora 0s principais cases chegam a esfera judicial,

como o caso Natura Cosmeéticos S.A.
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2 Delineacéo conceitual do conceito de Planejamento Tributario

Buscaremos aqui delinear os principais aspectos e trazer os conceitos amplamente aceitos pela

doutrina e jurisprudéncia, sem, no entanto ter a pretensdo de esgotar o tema.

O planejamento tributario pode ser entendido por um estudo preventivo que objetiva a
reestruturacdo da operacdo comercial ou industrial de determinada empresa buscando alcancar
a menor carga tributaria possivel, assim o planejamento ndo tem o objetivo de aprimorar
processos de producdo ou prestacdo de servicos, atualizacdo ou inovacgdo tecnoldgica, é a
busca pelo modelo fiscal que implique na menor subsungdo dos processos operacionais aos

fatos geradores das obrigacdes tributérias.

Assim o objetivo deste € a elisdo fiscal, que é maneira licita de evitar, retardar ou reduzir os
tributos devidos, desde que antes de ocorrido o fato gerador dos tributos. Neste sentido o
contribuinte busca lacunas legais ou mesmo beneficios ofertados pela propria Autoridade
Fiscal, a elisdo por induzida por lei, como por exemplo, caracteriza-se como planejamento
tributario a mudanca do método de apuracdo do imposto de renda, passando do lucro real para
0 presumido, ha clara economia de tributos quando discutimos uma empresa prestadora de
servicos, a qual possui poucos custos que ndo a folha de pagamento, sendo o lucro real mais
oneroso, assim, a propria autoridade fiscal forneceu os meios legais para reducéo de tributos.

O planejamento tributario deve ser necessariamente ter por base condutas e estruturas
estritamente licitas caso contrario serd classificado como evasdo ou sonegacgdo fiscal. A
conduta do contribuinte tem por linha central o principio da legalidade pelo qual ninguém é
obrigado a fazer ou deixar de fazer algo que néo esteja previsto em lei, ndo sendo possivel ao

Fisco se opor a condutas licitas destes, como veremos a segulir.

A licitude das estruturas acabam por ganhar guarida dos principios da legalidade e tipicidade
cerrada, onde o primeiro principio garante ao contribuinte a garantia de que ele apenas sera
tributada, quando configurada em concreto a hipotese abstrata prevista em lei, enquanto o
segundo principio garante que apenas havera tributacdo quando o caso em concreto

enquadrar-se na hipotese de incidéncia do tributo em questéo.
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Nesta linha é preciso o ensinamento de Luciana Galhardo, Priscila Stela Mariano da Silva e

Estevdo Gross Neto?!, in verbis:

“Quando o contribuinte estrutura seus negoécios sem adotar a conduta
prescrita em lei, utilizando-se de sua liberdade de atuagdo, ndo ha que
se falar em tributagdo. O principio da legalidade impede que os atos do
contribuinte sejam valorados com base em seus efeitos econémicos e na
usualidade de suas formas. N&o se pode exigir tributacdo simplesmente
porque o ato praticado pelo contribuinte tem os mesmos efeitos
econdmicos de um outro que a lei descreve como hipétese de incidéncia
de tributo. Para que ocorra a tributacdo, é necessario um ato normativo
com forca de lei que descreva especificamente aquele fato, de forma
clara e detalhada. A lei tributaria é taxativa e, como tal, ndo abre espaco
para a equiparacdo dos atos praticados pelo contribuinte com base em

seu resultado pratico.”

Veremos que o Fisco em sua sanha arrecadatoria utiliza analises que extrapolam a lei e beiram

a ingeréncia na atividade empresarial ao julgar as intengfes dos contribuintes.

1 ANAN, Pedro Jr. (Coord). Planejamento Fiscal, Aspectos Tedricos e Préticos. Sdo Paulo, Ed. Quartier Latin,

2005, p. 225.
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3 Conceituacdo do Proposito Negocial

Como citado anteriormente, o instituto do propdsito negocial ndo possui previsao legal em

nosso ordenamento juridico, sendo importado do direito alemdo e mais tarde do americano,

assim sendo uma construcao da jurisprudéncia.

O propdsito negocial caracteriza-se pela existéncia de razdes extra-tributarios para justificar a

adocdo de estruturas operacionais ndo usuais, sendo este propésito o objetivo ao qual a

empresa busca e a reducdo da carga tributaria serd uma mera questdo incidental. Assim, o

propdsito negocial é a causa que fundamenta a nova estrutura utilizada.

José Eduardo Soares de Melo?, nos idos de 2005, assim discorreu acerca da adogdo do

proposito negocial por parte dos doutrinadores patrios, in verbis:

“A doutrina que aceita a interpretagdo econdmica do Direito inspirou-se
em disposicdes do Cédigo Tributario da Alemanha (1919), assentando-
se no postulado de que os fundamentos econdmicos da lei tributaria
integram o seu conteudo normativo, enfatizando a teoria da prevaléncia
econdbmica, movida por mero interesse arrecadatério, negando a
utiidade do direito. O debate meramente académico acerca dos
fundamentos da “interpretacdo econédmica” decorre do desvirtuamento
dos principios e institutos de direito privado, num contexto de abuso de
formas juridicas, com o escopo de evitar, diminuir ou suprimir o débito
tributario, mediante a utilizagdo de figuras artificiosas, como é o caso da
simulagcdo anteriormente apontada. Sob esse prisma, pondero que o
denominado abuso de formas nao abriga, necessariamente, a ado¢éo da
interpretacdo econdmica. Compreender o fenémeno juridico para
extrair o verdadeiro sentido do preceito legal ndo pode significar
tarefa adstrita a elementos econémicos divorciados do quadrante
do Direito, cumprindo ao intérprete decompor a correta e adequada
moldura juridica, de conformidade com os institutos do Direito; e,

dai entéo, projetar (incidir) os efeitos tributarios.”

2 ANAN, Pedro Jr. (Coord). Planejamento Fiscal, Aspectos Tedricos e Praticos. S&o Paulo, Ed. Quartier Latin,

2005, p. 198.
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No entanto, a aplicacdo pelas autoridades fiscais e aceitacdo pela doutrina do propdsito

negocial é inegavel, como podemos depreender da leitura do entendimento de Claudemir

Rodrigues Malaquias®, in vervis:

“Trata-se, portanto, de se reconhecer determinados limites a liberdade
do contribuinte de organizar seus negdécios, limites estes impostos pela
necessaria realizagao da “causa” dos negdcios. Mesmo que observados
0S requisitos legais para sua celebracdo, os atos e negécios juridicos
serdo inoponiveis ao Fisco quando se caracterizarem por um
contorcionismo juridico pelo emprego de formas ndo usuais ou pela
completa auséncia de um motivo negocial plausivel, aferido
objetivamente. O propésito negocial, entendido como o motivo do
negécio juridico ou a sua causa objetiva, constitui uma espécie de limite
moderador da liberdade do contribuinte em organizar seus negécios.
Com base neste pressuposto, a legitimidade do planejamento tributario

pode ser aferida sob o enfoque da causa objetiva do negdcio juridico.”

Nesta linha, as autoridades fiscais veem autuando como ilegais, estruturas estritamente licitas,

mas que apenas busque a reducdo de tributos. Ha de se ressaltar que o objetivo primeiro de

uma empresa é gerar lucro.

Na esfera judicial, ha entendimento diametralmente opostos aos apresentados pelas

autoridades fiscais quanto a viabilidade de autuagbes fundamentadas apenas com base no

propdsito negocial, como decisdo do STJ, acerca do ISSQN, in verbis:

Recurso Especial n.° 1.119.405-RS (2009/0013663-3)

Relatora: Ministra Eliana Calmon

Recorrente: Municipio de Porto Alegre

Procurador: Cristiano Silvestrin de Souza e Outro(s)

Recorrido: Associacdo dos Médicos dos Hospital Conceicdo Amehc
Advogado: Paulo Maced6nia e Outro(s)

Ementa

Tributario — ISSQN — Contrato de Estipulagdo em Favor de Terceiros x
Corretagem — Impossibilidade de Interpretacdo Meramente Econdmica —

Repercussdo Juridica do Tributo — Auséncia de Norma Expressa —

8 ANAN, Pedro Jr. (Coord). Planejamento Fiscal, Aspectos Tedricos e Praticos. S&o Paulo, Ed. Quartier Latin,

2005, p. 181.
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Legitimidade — Art. 333 do CPC - Prequestionamento — Auséncia —
Sumula 282/STF

E inadmissivel o recurso especial quanto a questdo ndo decidida pelo
Tribunal de origem, por falta de prequestionamento.

O ISSQN ¢é tributo de imposicdo direta ou indireta, a depender do
tratamento normativo que recebe da legislacao local.

Em regra, assume o encargo do tributo o prestador o servico,
competindo-lhe a legitimidade para pleitear a restituicéo.

Inexiste o fato juridico tributario de corretagem ou agenciamento na
intermediacdo por associacdo médica em defesa dos interesses de seus
associados, ainda que cobrada sobretaxa dos associados para
reembolso dos custos da representagéo.

O elemento econémico, ainda que importante para afericAo da
capacidade contributiva, nao prevalece frente a forma juridica
empregada, salvo se evidenciada pelo Fisco a fraude, o dolo ou a
simulacdo das partes no negdcio juridico.

Recurso especial conhecido e, nessa parte, nao provido.

Acordao

Vistos, relatados e discutidos os autos em que sdo partes as acima
indicadas, acordam os Ministros da Segunda Turma do Superior Tribunal
de Justica A Turma, por unanimidade, conheceu em parte o recurso e,
nessa parte, negou-lhe provimento, nos termos do voto do(a) Sr.(a)
Ministro(a) Relator(a). Os Srs. Ministros Castro Meira, Humberto Martins,
Herman Benjamin e Mauro Campbell Marques votaram com a Sra.
Ministra relatora.

Brasilia-DF, 18 de marco de 2010 (data de julgamento). (Dje
de26.3.2010)” (Revista Dialética n°177, Junho/2010, p 228 — grifo acima

neste ato)

Outra indagacdo decorrente do emprego do termo “formas ndo usuais”, qual inovagao
estrutural que acabe por implicar na reducdo de tributos sera, neste sentido, necessariamente

sendo classificada como forma ndo usual?
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4 Distincao entre Evasao e Elisao fiscal

O ponto nevralgico para correta distin¢do entre os conceitos de evasdo e elisdo fiscal é o fato
gerador da obrigacdo tributaria. Em havendo a ocorréncia do fato gerador ndo ha que se falar
em elisdo, vez que a situacdo prevista em abstrato (art. 114. CTN) na lei foi realizada, ato

continuo tem se a s obrigacdo tributaria surgida.

Incorrido o fato gerador e nascida a obrigacdo tributaria, toda acdo que busque alterar a
realidade estabelecida, buscando o do diferimento, supressdo ou apenas reducdo da obrigacao

tributaria caracteriza fraude fiscal ou evasao.

O artigo 72 da Lei n. 4.502 de 30 de novembro de 1964, apresenta a previsdo para fraude ou

evasdo fiscal, in verbis:

“Art. 72. Fraude é toda a¢do ou omissao dolosa tendente a impedir ou
retardar, total ou parcialmente, a ocorréncia do fato gerador da obrigacao
tributaria principal, ou a excluir ou modificar as suas caracteristicas
essenciais, de modo a reduzir o montante do imposto devido a

evitar ou diferir o seu pagamento.”

Do texto legal depreende-se que a fraude implica pode ocorrer antes ou depois da consecugéo
do fato gerador, a distingdo que reveste a elisdo de licitude refere-se a “agdo ou omissdo
dolosa” vez que a elisdo busca diferir, suprimir ou reduzir a possivel obrigacdo tributaria
através de meios licitos, sejam eles lacunas legais ou previsdes que possam criar uma
estrutura alternativa a via mais gravosa. Enquanto a fraude se vale de meios dolosos, o0 que

implica na subsuncéo a caracterizacéo ato ilicito.

Cumpre ressaltar que como previamente informado, a elisdo necessariamente precisa ser

anterior ao fato gerador.

José Eduardo Soares de Melo*, assim corrobora o aspecto temporal que caracteriza a elisio:

4 ANAN, Pedro Jr (coord.). Planejamento Tributario, Aspectos Tedricos e Fiscais. Sdo Paulo: Ed. Quartier Latin,
2005, p.183.
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“(...) a elisdo se delineia de conformidade com o momento da ac¢éo do
contribuinte, ndo sendo cabivel sua configuracdo apés ja estar positivada
a obrigacao tributaria. Enquanto nado estiver instaurada tal obrigacao,
ainda tem lugar a figura elisiva em virtude de penetrar na prépria
formacé@o do ato privado e concomitante interferéncia nos seus efeitos

tributarios.”

Para Gilberto Luiz do Amaral®, ““a elisdo fiscal ¢ um conjunto de procedimentos previstos em
lei ou ndo vedados por ela que diminuir o pagamento de tributos. O contribuinte tem o direito
de estruturar o seu negdcio juridico da maneira que melhor lhe pareca, procurando a
diminuicdo dos custos de seu procedimento, inclusive dos impostos. Se a forma juridica é

legitima, a Fazenda Publica deve respeita-la.”

O art. 116 do Cddigo Tributario Nacional visa disciplinar o momento da ocorréncia do fato

gerador, como se verifica:

“Art. 116. Salvo disposi¢ao de lei em contrario, considera-se ocorrido o
fato gerador e existentes os seus efeitos:
I- tratando-se de situacdo de fato, desde o momento em que se
verifiguem as circunstancias materiais necessarias a que produza os
efeitos que normalmente Ihe sdo préprios;
lI- tratando-se de situagdo juridica, desde o momento em que esteja

definitivamente constituida, nos termos do direito aplicavel.”

Diante do quanto brevemente exposto resta claro o entendimento de que o aspecto temporal é
o fator determinante para caracterizagdo de uma conduta elisiva ou evasiva. No entanto,
destacamos que a elisdo ndo pode ser alcangada por meio de atos simulados, como exemplo a
famigerada estrutura “casa e separa”, na qual simula-se uma operac¢do de aumento de capital
seguida de reducdo de capital em bens de igual valor, operacdo que na verdade ocultou uma

operacdo de compra e venda.

Na operacdo acima, suprimiu-se a tributacéo sobre a renda auferida na alienagcdo de um bem,
vez que a situacdo simulada ndo perfaz a hipdtese em abstrato para o fato gerador do imposto

de renda.

5 AMARAL, Gilberto Luiz do (coord.). Planejamento Tributario e Norma Antielisdo. Curitiba: Juru, 2003, p.49.
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A previsdo de simulacdo é trazida pelo codigo civil, Lei n. 10.406 de 10 de Janeiro de 2002
(CC), artigo 167, in verbis:

“Art. 167. E nulo o negdcio juridico simulado, mas subsistird o que se
dissimulou, se valido for na substancia e na forma.

§ 1o Havera simulagdo nos negdcios juridicos quando:

| - aparentarem conferir ou transmitir direitos a pessoas diversas

daquelas as quais realmente se conferem, ou transmitem; (...)"

Posta a definicdo de nulidade em caso de abuso de forma ou simulagéo, cumpre analisarmos o
art. 116 do CTN, que a partir da Lei Complementar 104 de em seu paragrafo Unico traz a

norma antielisiva, in verbis:

“Art. 116 (...)

Paragrafo Gnico. A autoridade administrativa podera desconsiderar atos
ou negocios juridicos praticados com a finalidade de dissimular a
ocorréncia do fato gerador do tributo ou a natureza dos elementos
constitutivos da obrigacdo tributaria, observados os procedimentos a

serem estabelecidos em lei ordinaria.”

E fato incontroverso para a doutrina majoritaria que o referido paragrafo Gnico em nada
inovou no ordenamento, sendo que sua previsao é compativel com a previsdo do art. 149 do
CTN, o que prevé a possibilidade de desconsideracdo da estrutura em razdo de comprovada

simulacdo, in verbis:

“Art. 149. O langamento ¢é efetuado e revisto de oficio pela autoridade

administrativa nos seguintes casos:

VII - quando se comprove que o sujeito passivo, ou terceiro em beneficio

daquele, agiu com dolo, fraude ou simulagéo;”

Ainda, é forcoso o entendimento de que a norma antielisiva acaba, também, por ter o mesmo
alcance que o art. 167 do CC, vez que a elisdo ndo pode se valer de simulacdo ou abuso de
forma, mas sim de lacunas legais ou estruturas estritamente licitas, desta forma estando fora

do alcance da referida norma.
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Nosso ordenamento juridico possui regras antielisivas efetivas, embora estas ndo sejam
comumente vocalizadas como tais, as regras de preco de transferéncia que buscam ajustar o0s
custos de importacdo e precos de venda exportacdo, desta forma evitando a transferéncia de
riqguezas sem que estas sejam oferecidas a tributagcdo, evitando a compra por prego
excessivamente alto e a venda por preco excessivamente baixo, esvaziando o lucro da
empresa, outro exemplo séo as regras de thin captalization que impedem a subcapitalizagédo
de empresas tornando indedutiveis 0s juros pagos quando a proporcao entre os valores tomado
a titulo de empréstimos com coligadas supere o patrimdnio liquido da empresa, vez que nestas
situacGes a empresa necessitaria de aporte de capital e ndo empréstimos. Estes sdo dois

exemplos claros de regras objetivas que impedem condutas elisivas.

Assim temos que a efetividade de regras especificas € muito maior e menos combatida que a
instituicdo de uma suposta regra geral que abre larga margem de subjetividade para o Fisco,

que é o 6rgdo arrecadador do Estado.

Neste sentido, quanto a impossibilidade de margem subjetiva para aquele que esté limitado a
atividade vinculada, € salutar o entendimento de Alberto Xavier, “o principio da tipicidade
cerrada exige que os elementos integrantes do tipo sejam de tal modo precisos e determinados
na sua formulacdo legal que o 6rgdo de aplicacdo do direito ndo possa introduzir critérios
subjetivos de apreciacdo na sua aplicagdo concreta. Por outras palavras: exige a utilizagdo de
conceitos determinados, entendendo-se estes (e tendo em vista a indeterminagdo imanente a
todo o conceito) aqueles que ndo afetam a seguranca juridica dos cidaddos, isto é, a sua

capacidade de previsdo objetiva dos seus direitos e deveres tributarios”.

Cristiano Carvalho® em linha com o entendimento exposto, assertivamente cita a formula
kelsiana, a qual dispde que a “conduta que ndo estiver prevista pelo direito positivo, ou seja,
nao for modalizada como obrigatéria, proibida ou permitida, é, por conseguinte, permitida
(permissdo debil), pela simples falta de disposicdo a respeito. Sendo assim, qualquer fato
economicamente apreciavel, ainda que comparavel analogamente a outro previsto pela
legislagdo tributaria, mas que tenha ele integrado hipdtese normativa de norma tributaria, ndo

podera ser tributado.”.

® PEIXOTO, Marcelo Magalhées (Coord.). Planejamento Tributario. Sdo Paulo. Ed. Quartier Latin, p. 63.
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A elusdo fiscal € outro conceito estranho ao nosso ordenamento juridico, que em linhas gerais
€ um meio termo entre a elisdo e a evasdo fiscal. A elusdo € estrutura que a principio se
mostra estritamente licita, vez que ndo implica em infracdo as normas legais, no entanto uma
analise detalhada traz a luz uma estrutura que utiliza uma violacdo indireta a lei, através de

um contorno a ao campo material da lei.

N&o ha evasdo vez que a estrutura atende aos requisitos formais e materiais, sendo que sua
ilegalidade decorre da utilizagdo de abuso de forma ou de direito. Sendo assim, ilicito perante

o Fisco.

A simulacdo por sua vez, é a utilizacdo de estrutura licita e prevista em lei, mas em que nada
corresponde a vontade das partes, como por exemplo, a classica estrutura “casa-e-separa”
onde as partes celebram um contrato de sociedade, para simular a transferéncia de um bem
para a entdo criada sociedade e posterior encerramento da sociedade, com transferéncia do
bem para terceiro, ocultando assim a operacdo de compra e venda e afastando a incidéncia da

tributacdo do ganho de capital.
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5 Do Instrumento Financeiro — Debéntures

Debéntures, do latin devere, correspondendo a uma confissdo de divida por parte da empresa,
entdo devedora. De Placido e Silva assim definem as debéntures, “Na terminologia juridica,
entre nds, foi adotada especialmente para designar a obrigacdo ao portador, ou titulo ao
portador, representativo de empréstimo em dinheiro feito por uma sociedade comercial. Desta
forma, a debénture, contendo uma promessa de pagamento ao portador, bem se distingue de
qualquer outra espécie de titulo de crédito, visto que resulta do empréstimo que é feito pela

entidade comercial, que se entende devedora da obrigacdo que nela se contém.” ’

As debéntures sdo titulos privados de crédito, com vencimento a médio ou longo prazo e
constituem alternativa a capitalizacdo de recursos mediante emissao de a¢Ges, cuja emissdo é
restrita a Sociedades Anbnimas e Comanditas por acGes. A utilizacdo das debéntures
decorrera de decisdo da empresarial face & necessidade de capitalizacdo e a questdes
econémicas ligadas ao custo de oportunidade e de custo de capital préprio frente capital de

terceiros.

Segundo dados da ANBIMA volume financeiro em circulacdo através de debéntures é de R$

18.745 bilhdes, considerando a seguinte distribuicdo por area comercial e destinacdo dos

recursos:

Agronegdcios 190.000 1,0% 1 1,7%
Assist. Médica/Prod. Farmacéuticos 590.000 3,1% 3 5,0%
Comeércio Varejista 2.820.000 15,0% 5 8,3%
Construcdo Civil 837.000 4,5% 2 3,3%
Empr. e Part. 1.600.000 8,5% 1 1,7%
Energia Elétrica 5.593.561 29,8% 23 38,3%
Financeiro 1.330.000 7,1% 3 5,0%
Outros 700.000 3,7% 2 3,3%
Saneamento 205.000 1,1% 5 8,3%
Tl e Telecomunicagées 3.405.000 18,1% 7 11,7%
Transporte e Logistica 1.515.092 8,1% 8 13,3%

TOTAIS 18.785.653

" Silva, De Placido. Dicionario Juridico, Rio de Janeiro. Ed. Editora Forense, 2004, p.
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Capital de Giro 4.908.949 26,1%
Refinanciamento de Passivo 7.552.081 40,2%
Inv. ou Aquisi¢do Part. Societaria 70.000 0,4%
Invest. Infraestrutura 1.844.281 9,8%
Invest. Imobilizado 5.000 0,0%
Recompra ou Resg. Deb. de Emissdo Anterior 2.635.342 14,0%
N3o Informado 1.770.000 9,4%
TOTAIS 18.785.653 100,0%

Resta clara a importancia do presente estudo e do instrumento financeiro em si e ato continuo
a usualidade com que é utilizado pelas empresas para captacdo de recursos.

Nelson Eizirik discorre acerca dos processos de capitalizacdo, relacionando diversas variaveis
para a tomada de decisdo, tais como (i) grau de endividamento da entidade; (ii) acesso a
fontes de crédito; (iii) taxas de juros impostas por instituicGes financeiras; (iv) possibilidade

de utilizagio de capital proprio dos sdcios; (v) liquidez das agdes no mercado.®

A Lei 6.404 de 15 de Dezembro de 1976 dispde acerca das regras para emissdo, garantias a
serem dadas aos investidores e as formas de remuneracdo, as quais possibilitam a aplicacao
deste instrumento financeiro em planejamentos tributarios. Ainda, as debéntures se dividem
em dois tipos distintos, a debéntures simples ou ndo conversiveis em acdes e as debéntures

conversiveis em agoes.

A legislacdo de regéncia dispde acerca dos requisitos necessarios para regularidade das

debéntures, concernente a sua emissdo (art. 53) in verbis:

Art. 53. A companhia podera efetuar mais de uma emissdo de
debéntures, e cada emissao pode ser dividida em séries.
Paragrafo dnico. As debéntures da mesma série terdo igual valor
nominal e conferirdo a seus titulares os mesmos direitos.

® Nelson Eizirik. Lei das S/A Comentadas. S&o Paulo. Ed. Quartier Latin, 2011, p. 467.
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Cumpre destacar que ndo ha qualquer vedacao legal para que os proprios sécios da empresa
subscrevam debéntures de emissdo da sociedade. Havendo inclusive o direito de preferéncia

para subscricdo das debéntures quando passiveis de conversdo em participacao societaria.

Este ponto é crucial para a validacdo dos planejamentos tributarios que serdo discutidos.

O art. 56 da referida lei, dispbe acerca das formas de remuneragdo, contemplando a
possibilidade de pagamento juros fixos ou varidveis, premio de reembolso e o mais
importante para nossa analise, pagamento mediante participacdo nos lucros da empresa, in

verbis:

Art. 56. A debénture podera assegurar ao seu titular juros, fixos ou
variaveis, participacéo no lucro da companhia e prémio de reembolso.

Para Marcos Shigueo Takata® a remuneracio das debéntures ndo possui necessaria fixagdo de

juros, por nao se confundir com matuo, in vervis:

“Alias, justamente por ndo se identificar com um mdutuo, Miranda
Valverde ja admitia a possibilidade de emissdo de debéntures sem
fixag8o de juros, mesmo sob o Decreto 177-A, de 1893. A Lei 6.404/76,
gue afasta a erronia técnica do diploma anterior (n&o faz referéncia ao
mutuo), é clara ao dizer que a “debénture podera assegurar ao seu titular
juros, fixos ou variaveis, participacdo no lucro da companhia e prémio de
reembolso” (art. 56) (...) Nao se entrevé no dispositivo legal (art. 56 da
Lei de S.A) nem compulsoriedade de rendimentos, nem cumulatividade
de tipos de rendimentos. Impera, pois, a faculdade na fixacdo de
rendimentos — com ou sem — e, com maioridade de razdo, a
alternatividade dos tipos de rendimentos — é dizer, ndo ha imposi¢do de
cumulatividade de rendimentos. Os tipos de rendimentos nédo sao
cumulativa nem alternativamente obrigatérios. Ndo hé obstéaculo,
portanto, para que a escritura de emissédo fixe como rendimento

somente a participagado nos lucros”

® MOSQUERA, Roberto Quiroga (Coord.). O Direito Tributério e 0 Mercado Financeiro e de Capitais. S&0
Paulo. Ed Dialética. 2009, p.347.
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Quanto a remuneracdo mediante participacdo nos lucros cumpre destacar a alea econémica,
que por si sO justificaria uma taxa de retorno superior a previsdo de juros, desta forma

justificando uma alta taxa de retorno.

A empresa que optar pela emissdo de debéntures em detrimento a empréstimos com
instituicOes financeiras incorre custos de transacdo, que segundo o CPC-8 (Comité de

Pronunciamento Contabil) séo:

“Custos de transagdo sdo somente aqueles incorridos e diretamente
atribuiveis as atividades necessérias exclusivamente a consecuc¢do das
transacdes citadas no item 2. S&0, por natureza, gastos incrementais, ja
gue ndo existiiam ou teriam sido evitados se essas transacdes ndo
ocorressem. Exemplos de custos de transacdo s&o: i) gastos com
elaboracdo de prospectos e relatorios; i) remuneracdo de servigcos
profissionais de terceiros (advogados, contadores, auditores,
consultores, profissionais de bancos de investimento, corretores etc.); iii)
gastos com publicidade (inclusive os incorridos nos processos de road-
shows); iv) taxas e comissdes; v) custos de transferéncia; vi) custos de
registro etc. Custos de transacdo ndo incluem &gios ou desagios na
emissdo dos titulos e valores mobilidrios, despesas financeiras, custos
internos administrativos ou custos de carregamento.”

Enquanto o pagamento da remuneragdo da debénture possui natureza de despesa financeira,

que segundo 0 pronunciamento:

“Despesas financeiras sdo 0s custos ou as despesas que representam o
Onus pago ou a pagar como remuneracdo direta do recurso tomado
emprestado do financiador derivado dos fatores tempo, risco, inflagdo,
cambio, indice especifico de variacdo de precos e assemelhados;
incluem, portanto, os juros, a atualizacdo monetaria, a variacdo cambial
etc., mas nao incluem taxas, descontos, prémios, despesas
administrativas, honorarios etc.”

Sendo estes custos e despesas dedutiveis para fins de determinacdo das bases de calculo do
IRPJ/CSLL, havendo aqui o primeiro indicativo do valor das debéntures para estruturas de

planejamento tributario.

O tratamento contabil para estes custos esta previsto no CPC-8 do item 11 ao 18, que em
apertada sintese, dispde acerca do reconhecimento e contabilizacdo dos custos e despesas,
havendo o diferimento da dedutibilidade destas despesas, exigindo o reconhecimento ao longo
do prazo de maturacdo da debénture, impedindo assim a dedutibilidade integral e imediata, o

que acabaria por gerar impactos negativos para a arrecadacdo do Fisco.
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A remuneracdo das debéntures mediante participacdo nos lucros possui natureza, como
disposto acima, de uma despesa financeira, sendo considerado o lucro contabil da empresa
para o célculo da despesa. No entanto, ao ser paga a acionista da propria empresa, produz um
duplo efeito fiscal, ao representar uma distribuicdo de resultados da empresa com ganho
frente aos dividendos em razdo da tributacdo inferior, como sera tratado no processo item,

como constitui uma despesa dedutivel que reduz a base tributavel do IRPJ e da CSLL.

Outro ponto de destaque quanto as disposi¢des legais na legislacdo tributaria é a previsao

expressa do art. 462 do RIR/99, in verbis:

Art. 462. Podem ser deduzidas do lucro liquido do periodo de
apuracao as participa¢des nos lucros da pessoa juridica (Decreto-Lei
n° 1.598, de 1977, art. 58):

| - asseguradas a debéntures de sua emisséo;

Il - atribuidas a seus empregados segundo normas gerais aplicaveis,
sem discriminacdes, a todos que se encontrem na mesma situagdo, por
dispositivo do estatuto ou contrato social, ou por deliberacdo da
assembléia de acionistas ou socios quoatistas;

Il - atribuidas aos trabalhadores da empresa, nos termos da Medida
Provisdria n°® 1.769-55, de 1999 (art. 359).

Tem-se entdo uma previsdo especifica para a dedutibilidade das despesas decorrentes da
remuneracdo das debéntures, assim, o referido artigo por forca de especialidade € a disposicao
aplicavel em detrimento ao art. 299 do Decreto 3.000/99 (RIR/99), in verbis:

Art. 299. Sao0 operacionais as despesas ndo computadas nos custos,
necessarias a atividade da empresa e a manutencédo da respectiva fonte
produtora (Lei n® 4.506, de 1964, art. 47).

§ 1° S&do necessarias as despesas pagas ou incorridas para a realizagéo
das transacdes ou operacdes exigidas pela atividade da empresa (Lei n°
4.506, de 1964, art. 47, § 1°).

§ 2° As despesas operacionais admitidas sdo as usuais ou normais no
tipo de transacdes, operagdes ou atividades da empresa (Lei n° 4.506, de
1964, art. 47, § 2°).

§ 3° O disposto neste artigo aplica-se também as gratificacdes pagas

aos empregados, seja qual for a designacao que tiverem.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del1598.htm#ar58
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del1598.htm#ar58
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4506.htm#art47
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4506.htm#art47§1
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4506.htm#art47§1
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4506.htm#art47§2
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4506.htm#art47§2

Quando da analise da jurisprudéncia, esta distin¢do sera de suma importancia.
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6 Debéntures no Planejamento Tributario

6.1 Debéntures com remuneracédo baseada em participacdo nos lucros

Até este ponto, discorremos acerca da conceituacdo do referido instrumento financeiro, dos
conceitos de elisdo e evasao fiscal, e delineamos os conceitos de planejamento tributério,
assim passamos agora a analise objeto do presente trabalho, qual a utilizacdo das debéntures

em planejamentos tributarios.

A utilizacdo das debéntures na construcao das estruturas do planejamento tributario se da em
vista a obter a dedutibilidade das despesas com a remuneragdo destas — juros, participagdo nos

lucros - decorrentes da captacéo realizada e tornar estas despesas receita para os acionistas.

Pois bem. A emissdo das debéntures com remuneracdo vinculada ao lucro da empresa possui
mesmo reflexo fiscal que a remuneracdo mediante pagamento de juros, qual seja, o

reconhecimento de uma despesa financeira para a emissora das debéntures.

Esta despesa esta entdo sob o abrigo do artigo 462, do RIR/99, como exposto no item anterior

ao invés da regra genérica do art. 47 da Lei 4.506/64, in verbis:

Art. 47. Sao operacionais as despesas ndo computadas nos custos,
necessarias a atividade da empresa e a manutencao da respectiva fonte
produtora.

§ 1° Sao necesséarias as despesas pagas ou incorridas para a
realizacdo das transagfes ou operacbes exigidas pela atividade da
empresa.

8§ 2° As despesas operacionais admitidas sdo as usuais ou normais

no tipo de transacdes, operacdes ou atividades da empresa.

Desta forma, para que seja caracterizado o planejamento tributario, faz-se necessaria que as
debéntures sejam subscritas pelos préprios acionistas da empresa ou por empresas do mesmo
grupo econdmico, assim o pagamento da remuneracdo das debéntures ganha contornos

semelhante ao pagamento de Juros sobre Capital Préprio, vez que ambos sofrerdo a incidéncia
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do imposto retido na fonte, a aliquota de 15%. Sem, no entanto, as limitacGes previstas na

legislacao de regéncia dos Juros sobre Capital Prdprio.

O que significa dizer que o acionista recebe uma parcela do lucro da empresa com economia

fiscal de 19% em relacdo ao pagamento de dividendos.

Ao contrario do pagamento de Juros sobre Capital Préprio, ndo ha limitacdo legal a
estipulacdo do montante de remuneracdo das debéntures, o que implica dizer que é possivel
transformar em despesa financeira uma parcela relevante do lucro projetado, embora seja
salutar observar a relacdo de juros pagos a instituigdes financeiras, que constituem forma

alternativa de capitalizacdo a emissao das debéntures.

A remuneracdo das debéntures mediante o pagamento de juros esta sujeita s regras de Thin
Captalization (Lei 12.249/10), vez que o dispositivo legal prevé que 0s juros pagos ou
creditados serdo estdo sujeitos as referidas regras quando existir o endividamento com pessoa

vinculada, in verbis:

Art. 24. Sem prejuizo do disposto no art. 22 da Lei n° 9.430, de 27 de
dezembro de 1996, os juros pagos ou creditados por fonte situada
no Brasil a pessoa fisica ou juridica, vinculada nos termos do art. 23
da Lei n° 9.430, de 27 de dezembro de 1996, residente ou
domiciliada no exterior, ndo constituida em pais ou dependéncia
com tributacdo favorecida ou sob regime fiscal privilegiado,
somente serdo dedutiveis, para fins de determinacéo do lucro real e
da base de célculo da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido,
quando se verifique constituirem despesa necessaria a atividade,
conforme definido pelo art. 47 da Lei no 4.506, de 30 de novembro de
1964, no periodo de apuracéo, atendendo aos seguintes requisitos:

| - no caso de endividamento com pessoa juridica vinculada no exterior
gue tenha participacdo societaria na pessoa juridica residente no Brasil,
o valor do endividamento com a pessoa vinculada no exterior, verificado
por ocasido da apropriacdo dos juros, ndo seja superior a 2 (duas) vezes
o valor da participacdo da vinculada no patriménio liquido da pessoa
juridica residente no Brasil;

Il - no caso de endividamento com pessoa juridica vinculada no exterior
gue ndo tenha participacdo societaria na pessoa juridica residente no

Brasil, o valor do endividamento com a pessoa vinculada no exterior,


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L9430.htm#art22
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L9430.htm#art22
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L9430.htm#art23
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L9430.htm#art23
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4506.htm#art47
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4506.htm#art47
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verificado por ocasido da apropriacdo dos juros, ndo seja superior a 2
(duas) vezes o valor do patriménio liquido da pessoa juridica residente

no Brasil;

Cumpre ressaltar que a previsdo é expressa em relacdo aos juros pagos ou creditados, ndo
havendo qualquer previsdo que alcance a remunera¢do mediante participagdo nos lucros, vez
que esta ndo possui natureza de juros e esta sujeita a alea comercial, isto €, a remuneracdo esta

vinculada a existéncia de lucros, enquanto os juros independem do lucro.

Neste sentido, a remuneracdo mediante participacdo nos lucros, estd fora do alcance das

regras de Thin Captalization.

A utilizacdo desta estrutura se mostra especialmente interessante embora controversa quando
ha dividendos a serem distribuidos, vez que ndo ha na legislacdo qualquer vedacdo a
utilizacdo destes valores para conversdo em recursos de capitalizacdo. Ainda uma vez
creditados e ndo distribuidos, significa dizer que estes valores ndo mais pertencem a empresa,
mas sim aos acionistas, sendo uma divida da empresa com 0s acionistas, mesmo que ainda

ndo distribuidos, desde que realizada a deliberagdo pela distribuicao.

A controvérsia se da em razdo da inexisténcia de fluxo financeiro para empresa emissora das
debéntures vez que 0s recursos que serdo utilizados para aquisi¢cdo das debéntures ainda estdo

contabilizados em seu balango.

No entanto este ponto é facilmente mitigado por dois argumentos, o primeiro, que o fluxo
financeiro apenas implicaria na remessa aos acionista e posterior regresso, nao havendo
qualquer ilegalidade na conversdo de dividendos em debéntures. Segundo, que o préprio
Cadigo Civil, Lei 10.406/02, no art. 381, in verbis:

Art. 381. Extingue-se a obrigacdo, desde que na mesma pessoa se
confundam as qualidades de credor e devedor.

Em linha com artigo exposto, é necessario decompor a opera¢do de aquisi¢do das debéntures
por momentos, em um primeiro momento a empresa é devedora dos acionistas — dividendos

creditados e ndo pagos — e, ato continuo os acionistas sdo credores da empresa. No segundo
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momento, na emissdo das debéntures, os acionistas ao subscreverem estas se tornam

devedores da empresa, e a empresa credora dos acionistas.

Pois bem. Resta configurado que ambos sdo credores e devedores mutualmente, sendo
possivel a extingdo das dividas, conforme a disposi¢éo acima exposta.

No entanto, esta estrutura, ao trazer os maiores beneficios fiscais, atrai também autuacgdes
fiscais, como vistos nos casos Natura Cosméticos S.A e Vasco da Gama Licenciamentos S/A.,

0s quais serdo discutidos a seguir.

Os casos em comento possuem particularidades que obrigaram as autoridades fiscais a
realizar um trabalho minucioso de analise, sendo que por fim, a justificativa apresentada para
lavratura dos autos e manutencdo das autuacbes apOs o enfrentamento na esfera

administrativa, foi apenas a inexisténcia de proposito negocial.

As estruturas em linhas gerais podem ser resumidas como uma operacdo onde 0s acionistas
convertem seus dividendos em debéntures, as quais geram juros e participacdo nos lucros para
0s acionistas convertidos também em debenturistas, sendo ambas as despesas — inicialmente —
dedutiveis para determinagdo da base de calculo do Imposto de Renda e da Contribuicdo

Social.
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7 Analise da jurisprudéncia

7.1 Caso Natura

Cumpre destacar, ainda que em apertada sintese, 0s motivos e argumentos apontados pelas

autoridades fiscais para justificar a autuacao.

As autoridades fiscais entenderam por bem lavrar auto de infragdo de Imposto de Renda no
sentido de exigir o IRPJ e a CSLL decorrente da constatacdo de que a emissdo debéntures
emitidas sob formas andmalas e, ainda, desnecessarias destas, de modo a caracterizar a
despesas decorrentes destas nao dedutiveis para fins de determinacdo das bases de calculo do

referidos tributos.

O enquadramento legal aplicado para fundamentar autuagcdo foram os artigos 249, inciso I,
art. 251 e paragrafo unico, Art. 299 e 300 do Decreto 3.000/99.

Alegou-se que ndo houve captacdo de recursos externos, motivo Unico para emissdo de
debéntures, 0 que por si s6 caracterizaria sua anormalidade e desnecessidade, dessa forma
tornando a despesas indedutiveis. Que 0s Unicos adquirentes das debéntures eram os proprios
socios da empresa. E que os saldos de lucros nao distribuidos de periodos anteriores foram os
saldos utilizados para subscricdo das debéntures. Alegou-se a auséncia de estipulacdo do

pagamento de juros quando da emissao das debéntures.

Arguiu-se que a previsdo de pagamento de 70% do lucro da empresa nao € pratica usual, bem
como que ndo haveria necessidade de captacdo de recursos vez que os mesmos lucros néo

distribuidos foram os recursos captados com a emissdo dos instrumentos financeiros.

Com base nestes argumentos, os conselheiros por maioria, votaram pela manutencdo do auto

de infracdo. A ementa da decisdo em 1° assim dispde:

Primeiro Conselho - Primeira Camara. "DESPESAS COM
REMUNERAGAO DE DEBENTURES. Restando caracterizado o carater
de liberalidade dos pagamentos aos socios, decorrentes de operagdes

formalizadas apenas "no papel" e que transformaram lucros distribuidos
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em remuneracdo de debéntures, consideram-se indedutiveis as
despesas contabilizadas. (Acérdao n.° 101-94.986, Rel. Sandra Maria

Faroni, maio/O5).

H& de se notar, como sera demonstrado ao longo do estudo, que em momento algum foi
guestionada a legalidade da emissdo das debéntures, que ndo foi apontado qualquer vicio na

estruturacdo da operacdo que nao exclusivamente a auséncia de proposito negocial.

No entanto é forcoso o exercicio racional contrario aos argumentos levantados pelas
autoridades fiscais. Os lucros de periodos anteriores ndo correspondem mais ao patriménio da
empresa, embora ainda estejam sob seu poder, essa € uma concluséo 6bvia do ponto de vista
juridico e contabil, vez que findo o exercicio fiscal, cabe a empresa a distribui¢do dos lucros
aos socios, e contabilmente temos que estes lucros se tornam um passivo da empresa com
seus socios. Os recursos dos sécios ndo podem se confundir com os da empresa. Neste sentido
para que o argumento de que ndo houve captacdo de recursos, necessariamente a autoridade
fiscal deveria ter realizado a desconsideracdo da personalidade juridica da empresa, assim
tornando uma Unica entidade a empresa e seus scios, 0 que ndo ocorreu por obvio, vez que

nao houve qualquer abuso de poderes por parte dos acionistas.

Outro aspecto decorrente do acima apontado e novamente rechagado foi que as debéntures
foram escrituradas apenas pelos proprios socios da empresa, no entanto este fato ndo
descaracteriza 0 negécio ou o tornou ilegal, sendo tal fato previsto expressamente na

legislacéo de regéncia no caso de debéntures conversiveis em acoes

Art. 57. A debénture podera ser conversivel em acdes nas condi¢bes

constantes da escritura de emisséo, que especificara:

(.

§ 1° Os acionistas terdo direito de preferéncia para subscrever a
emissdo de debéntures com clausula de conversibilidade em acdes,
observado o disposto nos artigos 171 e 172.

Restando claro ser possivel aos acionistas se tornarem debenturistas, assim este aspecto ndo

tem o conddo de caracterizar a operagdo como nao usual ou desnecessaria.
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Ao julgar desnecessaria a emissao de debéntures, vez que as autoridades fiscais entendem que
o0s sécios deveriam aportar capital na empresa, ha clara ingeréncia na conducao dos negocios

do contribuinte, o que ndo ha de se admitir sob qualquer hipdtese.

Ainda, a arguicdo de que a previsdo especifica para debéntures art. 462 ndo poderia se
sobrepor a regra geral art. 299, ambos os artigos do Decreto 3.000/99, vai contra a propria
nogéo de especialidade da lei.

Quanto a0 montante dos lucros pagos alcancarem 70% do lucro da empresa, a empresa
cabalmente demonstrou a proporcionalidade dos valores com base nos valores pagos com
base na taxa Selic corrente a época. Foram apresentadas a autoridades fiscais as taxas pré-
fixadas pelo Banco Central de aplicacdo das pessoas juridicas, sendo estas superiores as taxas
efetivas pagas com a remuneracdo com a participacdo nos lucros, no entanto o argumento foi

negado, como disposto no estudo apresentado por Orlando José Gongalves Bueno'?, in verbis:

“A companhia em comento apresentou percentuais, praticados no ano
2001, da remuneragcdo das debéntures em relacdo ao capital aplicado
(34,88%) e as taxas de juros do mercado financeiro (40,99%). A decisédo
da turma julgadora de primeira instancia — DRJ — ndo aceitou a taxa
indicada, pois “adora como parametro ‘taxas pré-fixadas de aplicagéo
pessoa juridica” divulgadas pelo Banco Central, sem justificar sua
adocdo, ao passo que se verifica que aquele 6rgao também divulga
‘taxas consolidadas” de aplicacdo e de captacdo da pessoa juridica —

”n

todas inferiores aquelas utilizadas”.”.

Como exposto anteriormente o auto de infracdo foi julgado procedente, o que obrigou a

empresa a ingressar a esfera judicial para discutir a questdo, sob um julgamento imparcial.

A deciséo do TRF-3 confirmou a sentenga de primeiro grau que entendeu por bem julgar
como legal a operacéo realizada pela empresa, apresentando 0s mesmos argumentos negados
pelas autoridades fiscais, assim restando claro que o entendimento das autoridades fiscais néo
é alinhado com o entendimento da esfera judicial, desta forma reforcando a questdo da

10 ANAN, Pedro Jr (coord.). Planejamento Tributério, Analise de Casos. Sao Paulo: Ed. Quartier Latin, 2013,
p.761
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paridade de armas na esfera administrativa a qual os contribuintes estdo inicialmente sujeitos

quando das autuacoes.

Em linhas gerais, a decisdo valida a possibilidade remuneracdo unicamente baseada em
participacdo nos lucros, haja vista auséncia de previsdo legal em contrario no texto do artigo
56 da Lei 6.404/76.

Art. 56. A debénture podera assegurar ao seu titular juros, fixos ou

variaveis, participacéo no lucro da companhia e prémio de reembolso.

Que o art. 462 do Decreto 3.000/99 é o artigo de regéncia para dedutibilidade das despesas
com debéntures, sendo limitado apenas pelas regras concernentes a sua legalidade de emisséo
e requisitos proprios, os quais em momento algum foram questionados pelas autoridades
fiscais.

Outro fundamento da autuacdo pelas autoridades fiscais, a suposta auséncia de captacao e

recursos ou inexisténcia de circulacdo financeira, é frontalmente negado, in verbis:

“‘De outra feita, a auséncia de circulacdo monetaria, no sentido
exclusivamente fisico, ndo implica na inexisténcia de circulacdo
econdmica e juridica de recursos financeiros.

In casu, 0 que caracteriza a circulagdo monetéaria e o ingresso de novos
recursos financeiros para a apelada é a natureza do negdcio juridico pelo
gual a mesma passou a reter 0s recursos em seu poder, embora
inalteradas as figuras originais de credor e devedor, foi efetivada a
compensacao nos termos em que disposto no art. 1009 no Cadigo Civil
vigente a época.

Ressalto, por oportuno, que a escolha do negécio juridico para
equacionar a divida em aberto da apelada para com os seus acionistas
recaiu na emissao de debéntures privadas remuneradas com base em
participacdo nos lucros da companhia, mas poderia perfeitamente ter
recaido sobre o instituto do mdtuo remunerado com base nas taxas de
juros usuais de mercado, nos termos em que disp6e o Parecer
Normativo - PN CST n° 138/75.” (TRF-3. APELAQAO/REMESSA
NECESSARIA N° 0007888-82.2010.4.03.6100/SP)
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N&o cabe ao Fisco julgar ilegal uma estrutura juridica que atende aos requisitos de validade
dos atos juridicos em geral, conforme previsdo do art. 82 do CC/1916, quais sejam objeto

licito, agentes capazes e forma ndo defesa em lei.

N&o fosse o bastante, o julgador ainda, rechaca a possibilidade da autoridade fiscal questionar
as razdes pelas quais o contribuinte opta por determinada estrutura ou outra, ao dizer que o
aplicador da lei deve se limitar a anélise da legalidade ou ndo da captagdo dos recursos.

Atividade essa claramente extrapolada pela autoridade fiscal

7.2 Caso Vasco da Gama

Este caso obteve vitoria no julgamento de 1° Instancia, sendo revertida a decisdo em 2°

Instncia em sede de recurso especial.

A empresa emitiu debéntures vinculando 98% do lucro da empresa a emissdo de R$
34.000.000,00 (trinta e quatro milhGes) de divida. Em curto espaco de tempo a propria
empresa resgatou as debéntures emitidas e as manteve em tesouraria.

No julgamento de 1° Instancia, novamente nos deparamos com as Autoridades fiscais
arrazoando a autuagdo com base no art. 242 do RIR/94. Cumpre colacionar a ementa da

decisao:

Primeiro Conselho — 7.2 Camara - "IRPJ/CSLL — PARTICIPACOES DE
DEBENTURES DEDUTIBILIDADE - ANOS-CALENDARIO DE 1998 E
1999. N&o estando provado nos autos que o negdcio juridico foi
simulado ou engendrado com fraude a lei e, principalmente, nao
restando claro que os recursos ingressados na sociedade pertenciam
aos socios, as participacdes de debéntures, regularmente registradas e
emitidas, reduzem o lucro liquido do exercicio, por expressa previsdo
legal. Sendo capital financeiro, a remuneracdo das debéntures
participativas ndo gozam do status de lucro distribuidos a que se refere o
art. 10 da Lei n.° 9.249/95”. (Ac6rdao n.° 107-08.029, abril/O5)

Diferentemente do caso Natura, o Fisco ndo logrou éxito em ligar a subscricdo das debéntures

a sécios da empresa, bem como restou comprovado que houve ingresso de recursos externos.
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Ao tempo desta primeira decisdo, os contribuintes celebraram o éxito da defesa, face uma
onde de autuacBes de planejamentos tributarios com a utilizacdo de debéntures pelo Fisco,
sendo que o planejamento tributario da Natura, como visto no item anterior, teve a autuacao

mantida na esfera administrativa.

No entanto a Fazenda apresentou recurso especial, a ementa da decisdo do plenario assim

discorre:

CSRF — Primeira Turma - REMUNERACAO DE DEBENTURES -
SIMULACAO — NAO DEDUCAO DO LUCRO REAL - Se a emissdo das
debéntures néo foi efetiva, restando manifesto o motivo simulatorio de,
por meio da emissdo das debéntures e apropriacdo dos respectivos
juros, originar despesas dedutiveis, essas devem ser consideradas como
indedutiveis do lucro real. Revelada a simulagdo, ndo pode prevalecer a
aplicacdo do art. 430 do RIR194, atual art. 462 do. RIR/99, que autoriza
a deducdo, na apuracdo do lucro liquido do periodo-base, das
participagdes nos lucros da pessoa juridica asseguradas a debéntures
de sua emissdo. Este dispositivo se aplica 6. verdade declarada, mas
ndo a. verdade real apurada, que prevalece sobre aquela. (Ac. n.° 9101-
000.869, fevereiro/2011).

Na reanalise da matéria os julgadores entenderam que a empresa utilizou-se do expediente de
simulagdo, vez que a emisséo ndo foi efetiva, entre outros motivos pelo fato de em momento

algum terem sido pagos a remuneragdo disposta quando da emisséo destas.

Neste momento, é necessario relembrar a argumentagdo que fundamentou a manutengéo da
autuacdo do caso Natura, 0 Unico argumento sustentivel era o de propdsito negocial, ndo

sendo arguida a tese de simulacéo.

Pois bem. Aqui temos que em razdo da simulacdo ter sido comprovada, ndo poderia ser
aplicado o art. 462 do RIR/99, desta forma sendo aplicada a regra contida no art. 299 do
mesmo decreto. Ha clara incongruéncia no entendimento das autoridades fiscais, em que pese

a cada caso ser um caso.
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8 Conclusao

As debéntures, conforme estudo apresentado, constituem um excelente recurso de capitacdo
de recursos, podendo ser moldadas (remuneracéo paga) de forma a caracterizar planejamentos
tributérios estritamente legais, permitindo a constituicdo de despesas dedutiveis para fins de
determinacdo as bases de calculo imposto de renda, sendo sua implementacédo relativamente
simples e barata.

A depender da forma da remuneracdo, as debéntures podem se tornar extremamente
vantajosas quando da existéncia de lucros de periodos anteriores ndo distribuidos o quais
podem ser convertidos em debéntures com previsdo de remuneracdo com participacdo nos
lucros, desta forma gerando um ganho duplo para o socio, vez que sua remuneracdo ganha
contornos de dedutibilidade fiscal e sua empresa uma despesa que no frigir dos ovos ndo é
uma despesa perdida, sendo paga para uma instituicdo financeira que lhe concedesse um
empréstimo.

No entanto essa remuneracdo com base em participacdo nos lucros deve manter relagdo
préxima & paridade das taxas de mercado, devendo ser superior face o risco que carrega
consigo. Como no caso de estudo da Natura, onde o percentual de cada debénture tinha valor
nominal de R$ 1.000,00 e concedia remuneracdo de 0,0005% do lucro da empresa. A empresa
teve por pardmetro as taxas publicadas pelo Banco Central, as quais foram superiores as
empregadas pelas debéntures.

Diante do exposto, resta incontroverso e ndo o poderia ser, que cabe ao contribuinte o direito
de organizar seu negdcio da melhor maneira que entenda, desde que em estrito cumprimento a
lei, face a propria previsao constitucional de que ninguém € obrigado a fazer ou deixar de
fazer algo se ndo por forca de lei.

Vimos que a doutrina € unissona no sentido de que evasdo e elisdo sdo conceitos
diametralmente opostos e ndo podem resultar em autuacfes com efeitos iguais, vez que o
conceito de proposito negocial ndo pode se sobrepor a legalidade (elisdo) das estruturas
operacionais utilizadas, desta forma equiparando a elisdo a evasdao com excecdo dos reflexos
penais.

A realidade dos contribuintes é a de que os planejamentos tributarios sdo escrutinados pelas
autoridades fiscais que extrapolam a suas prerrogativas ao julgar intengdes dos contribuintes,
implicando em clara ingeréncia na atividade empresarial ao julgar com base em conceitos ndo
positivados em nosso ordenamento pétrio, e ndo se ater a legalidade destas

Contudo estas possiveis estruturas implicam em grande previsibilidade de autuacéo por parte
das autoridades fiscais, com base no conceito ndo positivado de propdsito negocial, devendo a
empresa se valer de plano negocial para arrazoar a emissdo das debéntures de forma a evitar
autuacoes fiscais ou ao menos — e mais factivel — possuir os elementos necessarios para sua
defesa administrativa. N&o sendo aceita e com razdo, a emissdo de debéntures sem a
necessidade real de capitaliza¢do de recursos.

Em 2016, os contribuintes que se utilizaram desta estrutura obtiveram um precedente na
esfera judicial, onde o TRF-3 ratificou a decisdo de primeira instancia que julgou em sentido
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contraria a fundamentacdo das autoridades fiscais baseada Unica e exclusivamente no
propdsito negocial.

Nesta decisdo, passados quase 15 anos da lavratura do auto de infragcdo, foi rechacada a
autuacdo com base nos mesmos argumentos apresentados pela defesa na esfera administrativa
e sumariamente negados pelas autoridades fiscais, assim os contribuintes ganham seguranca
de que as autuacbes do fisco baseadas no principio do propdsito negocial podem ser
revertidas, valendo a pena o ingresso na esfera judicial, ainda que oneroso.
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