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IRPJ - RESULTADOS LIQUIDOS DE OPERACOESS DE HEDGE
REALIZADAS NO EXTERIOR - Aplica-se as operacgdes de hedge, que
se caracterizam como atividades operacionais, normais e usuais da
empresa, realizadas nos termos da Resolugdo CMN 2.012/1993,
inclusive quando realizadas no exterior mediante operagdes de swap, 0
tratamento tributario previsto no art. 6° do Decreto-lei 2.397/1987 (e
respectivo § 1°) c/c o disposto no art. 63 da Lei 8.383/91, sendo ineficaz
a restricdo prevista no art. 1° da Circular Bacen 2.348/1993 que néo
consta da Resolugdo CMN 2.012/1993, bem como, no caso, ineficaz a
norma prevista no art. 3° da Resolugao CMN 2.138/1994, 4 medida que
se converte em condicdo inexeqiivel em relagdo as operagdes de swap
realizadas no exterior.

CSLL - RESULTADOS POSITIVOS OU NEGATIVOS DE OPERACOES
DE HEDGE REALIZADAS NO EXTERIOR - A legislagdo da CSLL,
aplicavel anteriormente a data de 1° de outubro de 1999, a partir da qual
passou a ter eficacia o art. 19 da MP 1.858-6/1999, nao prevé ajustes ao
valor do “resultado liquido do exercicio”, a que se refere o art. 2° da Lei
7.689/1988, em que se encontram embutidos os resultados de
operagdes de hedge, conformes a Resolugdo CMN 2.012/1993,
mediante adi¢cdo ou exclusdo de tais resultados, positivos ou negativos,
mormente quando se observa a ineficacia da restrigdo prevista no art. 1°
da Circular Bacen 2.348/1993 que ndoc consta da Resolugdo CMN
2.012/1993, bem como, no ¢aso, a ineficacia da norma prevista no art. 3°
da Resolugdo CMN 2.138/1994, 4 medida que se converte em condi¢éo
/ inexequivel em relagdo as operagdes de swap, que foram realizadas no

exterior.

ar—

——

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos de recurso interposto
por BANCO BRASCAN S/A

ACORDAM os Membros da Quinta Camara do Primeiro Conselho de
Contribuintes, por maioria de votos, DAR provimento ao recurso, nos termos do relatério
e voto que passam a integrar o presente julgado. Vencidos os Conselheiros Nadja
Rodrigues Romero, Claudia Lucia Pimentel Martins da Silvg{Suplente Convocada) e
Luis Alberto Bacelar Vidal. A Conselheira Nadja Rodrigues

o fara declaragdo de
voto. '
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IRINEU BIANCHI
RELATOR

FORMALIZADO EM: 4 ) NOV 2006

Participaram, ainda, do presente julgamento, os Conselheiros: DANIEL SAHAGOFF,
EDUARDO DA ROCHA SCHMIDT e JOSE CARLOS PASSUELLO.
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RELATORIO

1. BANCO BRASCAN S/A, qualificado nos autos, recorre a este
colegiado da decisdo proferida pela 8* Turma da Delegacia da Receita Federal de
Julgamento do Rio de Janeiro, no Acérddo DRJ/RJOI n° 4.460/2003, de 31 de outubro
de 2003, que julgou procedentes os autos de infragdo lavrados para formalizar
exigéncias fiscais referentes ao Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) e a
Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

2. Conforme os autos de infragdo, lavrados em 02.04.2003, o auditor
fiscal glosou resultados negativos de operagbes de hedge (denominando-os “despesas
indedutiveis”) apropriados na apuragdo das bases de calculo do IRPJ e da CSLL,
referentes ao ano-calendario de 1999, nos montantes de R$ 92.526.776,48 (sujeito a
multa de 75%) e de R$ 32.791.062,87 (sujeito & muita de 150%), por considera-los
indedutiveis pelas razdes apresentadas no Termo de Verificagdo Fiscal (TVF), citando
. como base de seu procedimento os seguintes fundamentos legais:

a) Emrelagado ao IRPJ:

- arts. 247, 249, inciso |, 251 e paragrafo unico, e 299 do RIR/99;

- art. 17 da Lei 9.430/96, c/c art. 25, § 5°, da Lei 9.249/95;

- art. 63 da Lei 8.383/91, c¢/c art. 1° da Resolugdo CMN 2.012/93, c/c art. 1° da Circular
Bacen n° 2.348/93;

- art. 74, § 3°, da lei n°® 8,981/95, c/c art. 3° da Resolugdo CMN 2.138/94.

Em relagdo a CSLL:

- art. 2°e §§ da Lei 7.689/88;

- art. 1°da Lei 9.316/96 e art. 28 da Lei 9.430/96;

- art, 7° da Medida Proviséria 1.807/99 e reedi¢bes;

- art. 6° da Medida Proviséria 1.858/99 e reedigdes.

Obs.: no item 7.2.1 do TVF, consta, ainda, como enquadra
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- MPn° 2158, art. 21 (antes, MP 1.858, art. 19, e MP 1.991, art. 21)

03. Trata-se de resultados negativos decorrentes de operagbes de “swap
OTC" realizadas no exterior, em mercado de balcdo, que foram utilizadas como
instrumentos financeiros de operag¢des de hedge destinadas a cobrir riscos de variagao
cambial de direitos adquiridos pelo sujeito passivo em operac¢des de swap realizadas na
Bolsa de Mercadorias e Futuros (BMF) do Brasil. As operagdes de swap realizadas no
exterior (e respectivos resultados) vao discriminadas no quadro a seguir (extraido da
pagina 30 do TVF), tendo por contra-partes as instituigbes Mellon Bank N.A. e Banco
Surinvest S.A.:

Contrato Contra- Data Datada Valor Valor Resultado
de cimbio Partes Base Liquid. Inicial (R$) Inic.(US$) (R%)
09/000023 Mellon 13/07/98 15/01/99 12.192.600] 10.500.000) 895.174,78

59/000044 Surinvest | 12/01/99 29/01/99 60.545.000;  50.000.000)  32.791.062,87
39/000051 Mellon 02/06/98  29/01/99 11,520.000;  10.000.000, 6.258.350,10
59/000073 Mellon 14/01/9 02/02/99 13.193.000, 10.000.000, 5.936.587,34
09/000089 Mellon 04/08/98  08/02/99 5.821.500 5.000.000, 2.944.115,30
B9/000137 Mellon 31/08/9§  02/03/99 5.881.500 5.000.000] 3.894.936,78
59/000138 Mellon 12/01/99 02/03/99 12.108.000)  10.000.000, 8.300.818,61
P9/000139 Mellon 01/09/98  03/03/99 23.538.000{ 20.000.000) 15.387.059,08
D9/000166 Mellon 03/09/9!4 08/03/99 11.774.000]  10.000.000, 7.400.385,58

B9/000251 Mellon 211 2/98] 23/03/99 6.034.000, 5.000.000/ 2.905.527,72
09/000591 Mellon 22/05/08  26/05/99 22.994.000) 20.000.000, 7.707.741,21
09/000676 Mellon 29/04/99 02/06/99 5.088.900 3.000.000, 66.970,86
09/000677 Mellon 05/05/99 02/06/99 3.346.800, 2.000.000, 16.089,10
6/000831 Mellon 13/12/98 17/06/99 6.024.000, 5.000.000, 2.224.171,25
P9/000589 Mellon | 11/05/99 02/07/99 8.259.000 5.000.000, 408.807,01
59/000990 Mellon 10/05/99 02/07/99 5.013.600, 3.000.000 210.415,37

59/001094 Mellon 13/07/98 15/07/99 12.773.200]  11.000.000, 3.540.356,4
D9/001105 Mellon 14/07/98 16/07/99 12.780.900,  11.000.000, 5.315.483,85
D9/001145 Mellon 16/07/9§ 20/07/99 13.357.250) 11.500.000, 5.598.433,51

59/001196 Mellon | 23/07/98  27/07/99 6.391.000]  5.500.000 2.764.651,72
59/001243 Mellon 11/05/99  03/08/99 8.259.000,  5.000.000/ 378.838,03
09/001244 Mellon | 30/07/98  03/08/99 5.816.000]  5.000.000 2.451.729 39
D9/001528 Mellon | 21/08/98  25/08/99 11.738.000;  10.000.000, 4.681.000,66
£9/001647 Mellon | 07/06/99  02/09/99 12.155.500,  7.000.000} 755.598,10)
09/001648 Mellon | OR/06/9%  02/09/99 8.706.000,  5.000.000} 483.534,63

TOTAL | 125.317.839.,00)

4. As razdes pelas quais o auditor fiscal considerduy os resultados

(.
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negativos dessas operagdes indedutiveis podem ser resumidas na forma descrita a
seguir.

5. Em relagdo ao IRPJ, como se extrai dos itens 5.1.1 e 5.2 do TVF,
foram apresentadas Oduas razdes (A despeito de o item 7.1 do TVF mencionar que as
razdes estdo explicadas nos itens 5.1.1, 5.2, 6.4 ¢ 6.5 do TVF, nota-se que os itens 6.4 e
6.5 Ilimitam-se a apresentar fatos circunstanciais das explicagbes dadas,
respectivamente, nos itens 5.1.1 e 5.2.).

A primeira razio é descrita, em resumo, como segue:

a) as operagdoes de hedge (também chamadas de operagbes de
cobertura), realizadas no exterior, foram realizadas em mercado de balcdo, com base no
art. 63 da Lei 8.383/91;

b) nesse caso, segundo o art. 63 da Lei 8.383/91, para que referidas
operagbes de cobertura pudessem ser contempladas com o tratamento tributario
previsto no art. 6° do Decreto-lei n® 2.397/87 (que admite a apropriagao dos respectivos
resultados liquidos na apuragéo da base de calculo do IRPJ), seria necessario que, além
de admitidas pelo CMN, observassem as normas e condigoes por ele (CMN)
estabelecidas;

c) ocorre que as operagdes de cobertura, admitidas pelo CMN na
Resolugdo CMN 2.012/93, sé poderiam ser, segundo a Circular Bacen n° 2.348/93,
aquelas destinadas a cobertura de [objetos sujeitos a] “pagamentos ou recebimentos em
moedas estrangeiras”;

d) como os objetos da cobertura, vinculados as operagbes de hedge
realizadas no exterior em mercado de balcdo, eram ativos financeiros decorrentes de

operagdes de swap realizadas na BMF, liquidaveis, portanto, em mgeda nacional, tais

objetos ndo atenderiam ao requisito estabelecido na Circular Bace
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e) ndo atendido o requisito previsto na Circular Bacen 2.348/93, nao teria
sido, em conseqiiéncia, atendida norma ou condig¢ao estabelecida pelo CMN, ja que, na
edi¢do da Circular Bacen n° 2.348/93, foi invocada a competéncia delegada pelo art. 4°
da Resolugdo CMN n° 2.012/93;

f) por conseguinte, ndo atendida norma ou condigdo estabelecida pelo
CMN, as operagdes de cobertura realizadas com suporte no art. 63 da Lei 8.383/91, nao
poderiam receber o tratamento tributario previsto no art. 6° do Decreto-lei 2.397/87, ou
seja, ndo poderiam ter seus resultados negativos apropriados na determinagao da base
de calculo do IRPJ.

Observagao: sem prejuizo da compreenséo dos fatos, o auditor fiscal menciona o art. 17
da Lei 9.430/96, em vez do art. 6° do Decreto-lei 2.397/87.

A segunda razao é descrita, em resumo, como segue:

a) as operagdes de hedge, realizadas no exterior, valeram-se, como
instrumentos financeiros, de operagbes de swap realizadas em mercado de balcéo;

b) nesse caso, como os resultados negativos das operagdes de hedge
confundem-se com os resultados negativos das operagdes de swap, para que pudessem
ser computados na apuragido da base de calculo do IRPJ, deve ser obedecida ainda a
exigéncia que decorre do art. 74, § 3° da Lei 8.981/95, que s6 admite “o reconhecimento
de perdas em operagdes de swap registradas nos termos da legislagdo vigente”;

c) a legislagao vigente que prevé registro de operagdes de swap é o art.
3° da Resolugdo CMN 2.138/34, que estabeleceu a obrigatoriedade do registro das
operagdes na CETIP ou em outro sistema de registro autorizade
Brasil (Bacen) ou pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM

n Banco Central do
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d) assim, o computo dos resultados negativos das operagdes de swap
utilizadas como instrumentos financeiros das operagdes de hedge, além de depender da
obediéncia das normas relativas ao hedge, dependia também da obediéncia da norma
consignada no art. 3° da Resolugdo 2.138/94 (quanto ao registro das operagdes de
swap);

e) como as operag¢bes de swap nao foram registradas na CETIP ou em
outro sistema de registro autorizado pelo Bacen ou pela CVM, os resultados negativos
nao podiam ser computados na apuragio da base de calculo do IRPJ.

6) Em relagdo a CSLL, embora o item 7.2 do TVF mencione que as
consideragdes quanto aos motivos do langamento encontram-se nos itens 5.1.2, 6.4 e
6.5 do TVF, na verdade, o item 6.4 tece consideragGes sobre a exigéncia constante da
Circular Bacen 2.348/93 (pagamentos ou recebimentos em moeda estrangeira) e o item
6.5 tece consideragbes sobre a exigéncia constante da Resolugdo CMN 2.138/94
(registro das operagOes de swap); apenas o item 5.1.2 apresenta a razio, excludente
das demais, pela qual os resultados negativos das operagbes de hedge ndo foram
computados na determinagio da base de calculo da CSLL, a saber:

a) o art. 19 da MP 1.858-6, de 29 de junho de 1999, reproduzido pelo
atual art. 21 da MP 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, estendeu & determina¢ao da
base de calculo da CSLL as normas de tributagdo em bases universais, que dispdem
sobre os efeitos da tributagdo dos lucros, rendimentos e ganhos de capital auferidos no
exterior;

b) segundo referidas normas de tributagdo em bases universais, os
lucros, rendimentos e ganhos de capital auferidos no exterior sdo computados na
apuragao do lucro real, enquanto que os prejuizos, sofridos no exterior, ndo podem ser
compensados com os lucros auferidos no Brasil (art. 25 da Lei 9.249/95);

c) nesse contexto, o Ato Declaratério SRF 75/99 determinou que essa

nova regra, introduzida, pela MP 1.858-6/99, seria aplicavel & em relagdo aos
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lucros, rendimentos e ganhos de capital disponibilizados a partir de 01/10/1999;

d) segundo o auditor fiscal, a partir da MP n°® 2.158, passa também a
valer para a CSLL o disposto no art. 17 da Lei 9.430/96, que trata das operagdes de
cobertura (hedge) realizadas no exterior, a saber: “os resultados liquidos, positivos ou
negativos, obtidos nas operagbes de hedge no exterior, sdo computados na
determinagdo da base de célculo da CSLL, desde que tais opera¢des tenham sido
realizadas em bolsas no exterior”;

e) anteriormente a MP 2.158 (vale dizer MP 1.858-6/99), os resultados
obtidos no exterior (lucros, rendimentos, ganhos de capital e prejuizos) ndo podiam ser
computados na apuragdo da base de calculo da CSLL, pois a tributacdo dos resultados
da pessoa juridica estava baseada no principio da territorialidade;

f) assim, os prejuizos decorrentes das operagdes de swap realizadas no
exterior em mercado de balcdo (swap OTC), durante o ano de 1999, ndo podem ser
computados na base de caiculo da CSLL, ja que: (i) antes da aplicabilidade das normas
da MP 1.858-6/99 (01.10.99), ndo era possivel computar esses prejuizos na
determinagao da base de calculo da CSLL; e (ii) depois de 01.10.99, os prejuizos sé
poderiam ser computados somente se as operagbes tivessem sido efetuadas com
objetivo de hedge em bolsas no exterior, © que na realidade nac ocorreu, uma vez que
as operagdes foram feitas em mercado de balcao.

7. O TVF da tratamento especifico a operagdo de hedge realizada com o
Banco Surinvest S.A. Alega que a operagao foi simulada com o objetivo de gerar perdas
dedutiveis, as quais corresponderia ganho de residente no exterior suscetivel de ser a
ele remetido sem incidéncia de imposto de renda na fonte. A simulagdo consistiu na
falsidade da data da operagdo, em razdo de o anexo ao contrato firmado com o Banco
Surinvest ter recebido data diversa da indicada no proprio contrato. Alega, ainda, que a

simulagao foi facilitada pela pratica do sujeito passivo de contabilizay suas operagbes ao

final do més e de nao registrar na CETIP as operagbes realizad?
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A IMPUGNAGAO

8. O sujeito passivo, conforme petigdo de fls. 1559/1602, instruida com
os documentos de fls. 1603/1729, impugnou regularmente as exigéncias fiscais, exceto
as parcelas relativas ao crédito tributario decorrente da operagéo realizada com o Banco
Surinvest, iniciada em 12.01.99 e concluida em 29.01.99, que foi liquidada na ocasizo.

9. As razdes de fato e de direito apresentadas pelo impugnante podem
ser assim resumidas:

CONSIDERAGOES SOBRE AS OPERAGOES REALIZADAS

10. Em 1998 e 1999, muitos consideravam ser significativo o risco
cambial e, por isso, havia forte especulagdo e demanda por hedge, por parte de quem
achava provavel uma ‘maxidesvalorizagdo’ ou mesmo uma mudanga radical da politica
cambial entdo vigente, possibilidade que o governo brasileiro negava veementemente.

11. Dentro desse quadro de extrema liquidez de mercado, o impugnante
realizou quarenta operag¢des no mercado de balcdo no exterior (on the market - OTC)
para ‘hedgear posi¢gdes que assumira na Bolsa de Mercadorias e Futuros (BMF). Quinze
dessas operagbes geraram ganho cambial e ingresso de divisas. Mas, com a mudanga
da politica cambial, em janeiro de 1999, o quadro se inverteu e outras 25 operagdes
geraram perda cambial e remessa de divisas para ¢ exterior. A recorrente computou os
ganhos e as perdas das quarenta operagdes na determinagao das bases de caiculo do
IRPJ e da CSLL, bem como aplicou a aliquota zero do IRF nas remessas de divisas.

12. O impugnante estruturou as operagdes dentro de um modelo, que
Ihe propiciariam resultados positivos, segundo a ilustragio que segue.

13. Segundo o modelo, o Banco contrata na BMF operagao de swap, na

qual troca com o mercado taxa de juros pré-fixada {(juros BMF), em ¢ nado periodo,
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por uma taxa igual a variagdo cambial no mesmo periodo, ambas as taxas aplicadas
sobre montantes equivalentes.

14. Ao final do periodo, havendo igualdade entre a taxa de juros pré-
fixada e a taxa de variagdo cambial, o Banco teria que pagar o resultado produzido pela
taxa de juros e receber o resultado produzido pela taxa de variagdo cambial. Assim:

a) Considerando que as taxas seriam idénticas, o resultado das
operagdes seria nulo para o Banco.

b) Considerando que a variagdo da taxa cambial fosse superior & taxa de
juros, o Banco pagaria o valor comrespondente aos juros e receberia o valor
correspondente & variagio da taxa cambial. Ao final, o Banco lucraria com a operagéo a
diferenca entre o valor pago e o valor recebido.

¢) Considerando que a variagéo da taxa cambial fosse inferior a taxa de
juros, o Banco pagaria o valor correspondente aos juros e receberia o valor
correspondente & variagdo cambial. Ao final, o Banco perderia a diferenga entre o valor
pago e o valor recebido.

15. Assim, as operagdes de swap cursadas na BMF assumiam posigoes
de risco: podia-se ganhar ou perder. Como o banco opera de maneira prudente,
procurou evitar as perdas contratando operagao de hedge internacional, na forma da
Resolugdo 2.012/93.

16. As contratagbes de hedge internacional, neste caso, sao operagdes
derivadas das operagbes realizadas na BMF. Em conformidade com as regras
estipuladas pela Resolugdo 2.012/93, o Banco contrata com outro banco, no exterior,
operagbes em que se compromete a pagar taxa igual & variagéo cambial contra o direito
de receber taxa de juros pré-fixada, sempre superior a taxa de jurg 5-fixada da BMF.

10
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17. Ao final de um periodo considerado, independente da flutuagdo da
taxa de variagdo cambial no periodo, o Banco sempre ganha a diferenga entre a taxa de
juros a ser paga a BMF e a taxa de juros que recebe do banco no exterior. Isso porque,
apds a liquidagdo da operagdo de swap na BMF, o Banco teria as seguintes possiveis
movimentagdes financeiras:

a) Se a variagdo da taxa cambial for igual & taxa de juros da BMF, o
Banco nada pagara ou recebera pela liquidagdo da operagdo cursada na BMF. Mas, na
liqguidagdo da operacdo de hedge, o Banco recebera a diferenga entre taxa de juros e a
varia¢ao cambial;

b) Se a variagao da taxa cambial for superior a taxa de juros da BMF, o
banco recebera a diferenga relativamente a operagédo cursada na BMF, mas pagara a
diferenca relativamente a operag@o de hedge. Todavia, como a diferenga resultante da
operagao de hedge serd menor que a diferenga resultante da operagéo cursada na BMF,
0 banco tera lucro;

¢) Se a variagio da taxa cambial for menor que a taxa da BMF, o banco
pagara a diferenca resultante da operag@o cursada na BMF, mas recebera a diferenga
resultante da operagdo de hedge. Como esta segunda diferenga € maior que a primeira,
o banco tera lucro.

18. Em suma, ao realizar a operagdo de swap na BMF o banco pode
ganhar ou perder, mas, fazendo o hedge como forma de travar a operagao, o banco
sempre ganhara, independentemente da variagéo da taxa cambial.

19. O lucro do impugnante ndo adviria do que ocorresse com a politica
cambial. O que quer que ocorresse quanto a ela, seria indiferente para o impugnante,
que estava protegido (hedgiado). O lucro do impugnante adviria, pura e simplesmente,
do diferencial entre a taxa de juros pré-fixada nos contratos de hedge (realizados “on the
markt” - OTC) e a taxa de juros pré-fixada das operagdes cursad

11



MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES Bl
QUINTA CAMARA

Processo n®. : 10768.002986/2003-95
Acordao n°, : 105-15.503

20. As operacgbes realizadas pelo impugnante no OTC eram usuais e
normais no mercado financeiro, feitas todos os dias aos milhares, sendo do pleno
conhecimento dos monitores do Bacen, que visitam as instituigdes e examinam essas
operagoes. A politica cambial teve de ser mudada, em janeiro de 1999. Veio a livre
flutuagdo de taxas e mudou o Presidente do Bacen. Os fluxos cambiais decotrentes das
operagoes no OTC do impugnante (e outros) se inverteram. As reservas cambiais do
pais passaram a ‘perder com essas operagdes. Eis entdo que o Bacen (sob nova
direcdo) passa a entender que essas operagdes seriam irregulares € move processos
administrativos contra o impugnante (e outros) que antes desse novo entendimento as
tinham praticado.

CONSIDERAGOES QUANTO AO MERITO
PAGAMENTO OU RECEBIMENTO EM MOEDA ESTRANGEIRA

21. Como visto, o cerne da autuagdo, no que se refere ao IRPJ, estd no
fato de as operag¢des realizadas pelo impugnante no OTC ndo terem observado a
Circular Bacen 2.348/93 (baixada com base em suposta competéncia que lhe foi
delegada pelo CMN por meio da Resolugdo 2.012/93), que restringe o hedge
internacional a pagamentos e recebimentos em moedas estrangeiras.

22. No caso concreto, a delegagdo dada pelo CMN ao Bacen é clara:
para baixar meras normas de execugdo. Veja-se o comando do CMN na Resolugdo
2.012/93: "Art. 4°. Fica delegada competéncia ac Banco Central do Brasil para adotar as
medidas e baixar as normas necessarias a execug¢ao do disposto nesta Resolugdo”. S6
isso. Mais nada.

23. O Bacen ultrapassou os limites da delegagao. Basta cotejar o art. 1°
da Resolugdo 2.012/93 com o art. 1° da Circular 2.348/93. Enquanto a primeira refere-se

a ‘operagdes destinadas a prote¢do (hedge) contra o risco de varjagbes de taxas de

juros, de paridades entre moedas’, o segundo diz que podem 'sg kto de protegdo

12



MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES Fl
QUINTA CAMARA

Processon®. : 10768.002986/2003-95
Acérdao n°. : 105-15.503

(hedge} contra o risco de variagdes de taxas de juros, de paridades entre moedas e de
pregos de mercadorias, no mercado internacional, os pagamentos e recebimentos em
moedas estrangeiras’.

24. A jurisprudéncia é pacifica no sentido de rejeitar a imposi¢do de
regras ou condi¢cées, pelo Bacen, nao previstas em resolugées do CMN que venham a
regulamentar. Veja-se o caso do Mandado de Seguranga (MS) decidido a favor do
impetrante, em 12 e 22 instancias, conforme ementa transcrita na Impugnagao (Proc.
95030921880-SP, TRF da 32 Regido, 4* Turma, Diario de Justica de 05.11.1996, pag.
84.309):

25. No mesmo sentido, os acérdaos, também unanimes e do mesmo
TRF-3? Regido, 42 Turma, proferidos na Apelagdo em MS (AMS) 95030259282-SP (DJ
de 31.03.1998, pag. 341) e na Remessa Oficial em MS 95030232821 (DJ de
26.11.1996, pag. 91005), bem como o acdérddao na AMS 199901000235148-BA (DJ de
05.05.2000, pag. 648), também unanime, mas de outro TRF (o0 da 12 Regido, 4® Turma).

26. Ou seja, como o Bacen n3o poderia restringir o alcance de uma
deliberagao do CMN, concluiu o impugnante que a Circular contemplaria qualquer ativo
ou passivo atrelado a variagdo da taxa cambial, pouco importando se a moeda
estrangeira estivesse sendo utilizada como moeda de pagamento (caso em que o
pagamento teria de ocorrer no exterior, pois ndo se admitem obriga¢des de pagamento
no pais em moeda outra que ndo a nacional) ou meramente como moeda de conta (e
entdo o pagamento ocorreria no pais, em Reais, apenas com © valor respectivo
indexado a moeda estrangeira). Essa seria a Unica interpretagdo que legitimaria a
Circular 2.348/93, pois qualquer outra importaria em que ela extrapolasse a delegagao
feita pela Resolugdo 2.012/93. A Circular 2.348/93 teria falado em ‘pagamentos em
moedas estrangeiras’ {30 somente porque ndo havia possibilidade, & época, de alguém
assumir riscos cambiais no pais liquidaveis em Reais (possibilidale que depois se
abriu com as operag¢des na BMF).
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27. O Bacen sempre soube das operagbes no OTC para ‘hedgear
posi¢cées na BMF. Nunca se op6s a elas enquanto geravam fluxo positivo de divisas para
o Pais. Eram tidas como regulares, até ai. S6 passaram a ser tidas por irregulares
quando, mudada a politica cambial, o fluxo se tornou negativo. Ou seja, o Bacen, apés a
mudanga da politica cambial, mudou de entendimento e passou a querer aplicar seu
novo entender retroativamente.

28. Mais um fato a denotar que o Bacen ndo considerava irregulares as
operagdes em causa € o que se |é nos itens 47 e 48 da defesa apresentada no Proc.
Bacen:

(47). Ademais, o Departamento de Cambio do D. Banco Central do
Brasil tinha plenc conhecimento que outras instituicbes financeiras
esfavam praticando operagdes semelhantes aquelas do Intimado e,
nesse sentido, em cumprimento a sua atuagdo, que prevé também
o aperfeicoamento das normas aplicaveis ao mercado de cdmbio e
revisdo permanente de suas matérias ja regulamentadas, com
vistas a atender as necessidades de modernizagdo dos
instrumentos e das praticas adotadas pelas instituigées
intervenientes no mercado, até sinalizou internamente a Diretoria
de Assuntos Internacionais, do D. Banco Central Brasil, cuja parte
franscrevemos da defesa administrativa dos demais intimados
nesses autos:

Oficio DECAM/GABIN-99/197, de 23.11.1999

5. Considerando que a proliferacdo de casos da espécie pode
resultar em expressivas e imprevisiveis remessas ao exterior e que
a ndo manifestagdo pronta deste Banco Central ... pode redundar
na cristalizagdo de “praxe de mercado” ..., propbe-se a edigdo de
Carta-Circular cuja minuta anexamos.

(48). Diante dessa manifestagéo: (i) era palente que as instituicbes
financeiras tinham um mesmo entendimento sobre a Resolugao n°
2.012/93 e praticavam com toda a transparéncia possivel as
operagoes de hedge nela permitidas; e (ij) se o D. Banco Central
Brasil estivesse convicto de que a Resolugdo n° 2.012/93 néo se
prestava aos propositos daquelas operagdes de hedge no Mercado
Internacional (OTC), certamente teria fomado as providéncias
sugeridas para suspender tais praticas, se tivessem [sido] julgadas
cabiveis pela Diretoria da D. Aularquia, ou mesmo teria levado a

frente a publicagdo da mencionada Carta-CirctTar, de forma a
esclarecer 0 mercado a respeito do tema, o que gorreu!
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29. O § 1° do art. 1° da Resolugdo 2.012/93, o mesmo artigo que
autorizava o hedge no exterior, capacitava 0 Bacen a tomar providéncias acautelatérias,
se e quando houvesse ‘dissonancia’ entre as operagdes praticadas a esse titulo e o
‘objetivo’ da Resolugdo. Ou seja, se e quando o Bacen, conhecendo-as perfeitamente
(“usuais e normais no mercado financeiro”, “feitas todos os dias aos milhares” - como
depds quem o presidia a época), avaliasse estar ocorrendo “dissonancia’, estava
autorizado a tomar providéncias para zelar pelo bom funcionamento do mercado e pelas
reservas cambiais brasileiras (mais do que meramente “estar autorizado”: tinha de fazé-
lo, no desempenho das suas atribui¢cdes legais).

30. Mas o Bacen nunca fez isso, nem mesmo apdés a mudanga da
politica cambial e a consequlente inversdo dos fluxos de divisas, dela derivada, oriundos
das operagbes no OTC (do impugnante e de outros bancos). Se o Bacen ndo se opunha
as referidas operagdes, embora delas tivesse conhecimento, sé pode ser porque nao
considerava irregular a realiza¢&o de hedge no OTC para cobrir risco de obrigagdes das
quais nao resultassem pagamentos em moeda estrangeira. Com efeito, ndo fosse assim,
teriamos que concluir que o Bacen daria a Circular em causa a interpretacdo que
conviesse ao fluxo de divisas e ndo a que decorresse de seu texto e dos precedentes
entao existentes.

AUSENCIA DE REGISTRO NA CET!P

31. Afirma o TVF que o hedge no exterior foi realizado usando o swap
como instrumento e que, por isso, ter-se-ia de obedecer também as normas sobre swap.
Citando o art. 74, § 3° da Lei 8.981/95, alega que o registro, no caso, teria que ser feito
na CETIP, e ndo foi. Ou seja, mesmo tendo admitido serem de hedge as operagdes
realizadas pelo impugnante no OTC, materializadas através de swaps, ainda assim o
TVF conclui que as perdas ndo seriam dedutiveis, porque teria falt egistro na
CETIP.
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32. A suposta necessidade de registro das operagbées na CETIP chegou
a ser levantada pelo Bacen, em 1999. Na oportunidade, o impugnante respondeu que o
registro s6 cabia quanto a swaps domésticos, ndo internacionais. O impugnante supés
que essa questdo estava superada, pois a intimagdo que originou o Proc. Bacen nédo
toca nesse ponto. A defesa aborda o assunto, no Proc. Bacen, apenas em histdrico:

(111). A primeira manifestagdo formal do D. Banco Central do
Brasil com relagdo as operagdes de hedge cursadas pelo intimado
verificou-se, em 30.9.1999, por meio do expediente DEFIS/GTRJA-
99/084, que indica, na sumula de irregularidades, o seguinte:

Irregularidade n® 12

Ocorréncia: Contratos de swap sem registro na CETIP ou em
sistema autorizado pelo Bacen ou CVM.

Capitulagdo: Resolugédo n® 2138 Art. 3°

(112). Sem prejuizo da posigao adotada anteriormente pelo
intimado de ndo mais realizar operagbes dessa natureza, ©
intimando teve a oportunidade de esclarecer prontamente, por meio
do expediente BCAN-ADM-007/99, de 29.10.1999, que a falta de
registro em sistema autorizado pelo D. Banco Central do Brasil
decorre do entendimento que as operagées ndo estavam sujeitas
as regras da Resolugdo n° 2.138/94, que trata, especificamente, de
operagées de swap contratadas em mercado de balcdo no Pais.

(113). De outra forma, as operagbes cursadas pelo intimado foram

baseadas na Resolugdo n® 2.012/93, relativas, exclusivamente, a
- possibilidade de contratagdo de operagdes de hedge no mercado

internacional, que ndo exige registro das operagdes no CETIP ... .

33. Na verdade, ndo é que a contratacdo de hedge internacional nao
exige registro. Mais do que isso: ele é impossivel. A CETIP pura e simplesmente nio
registra. E o que se vé nas duas cartas transcritas na Impugnacdo e anexadas como
documentos 05 e 06. Na primeira, de 10.04.2003, o impugnante consulta a CETIP sobre
a necessidade de registro das operagdes com o Mellon Bank realizadas nos termos
descritos em “Confirmation Agreements” (como o anexo). Na segunda, a CETIP
responde que s6 é possivel o registro de ativos padronizados, reali no mercado

e
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brasileiro.

34. Nao procede, portanto, a afirmagdo do TVF (segundo paragrafo da
folha 20 do TVF) de que as operagdes do impugnante no OTC deveriam ter sido
registradas na CETIP. La n3o eram registraveis.

35. O TVF faz a afirmagdo de que seria necessario o registro com base
em resposta que recebeu da CETIP, quando a intimou a respeito (primeiro paragrafo da
folha 20 do TVF). Isto, numa primeira andlise, pareceria significar que as duas respostas
(a recebida pelo impugnante e a recebida pela Fiscalizagdo) se contradizem. Entretanto,
ndo é isso que ocorre.

36. A Intimacgao que a Fiscalizacao fez a CETIP (folha 1.275 dos autos)
era para “Informar se a CETIP estava autorizada, pelo Banco Central do Brasil ou pela
CVM, a registrar um contrato do tipo apresentado em anexo, no periodo de janeiro a
fevereiro de 1999". A resposta (folha 1.281) foi: “Esclarecemos que na CETIP sio
registrados os ativos padronizados, previstos no Regulamento Operacional. Desta forma,
poderiam ter sido registrados, no periodo solicitado, contratos de Swap DI x Délar, PRE
x Délar ou outro contrato qualquer, desde que permitido pela legislagdo do Banco
Central do Brasil".

37. O TVF concluiu, entdo: “Uma vez que o contrato de swap OTC & do
tipo PRE x Ddlar, ndo resta duvida de que ele poderia ter sido registrado naquela
instituicdo” (sdo os termos exatos do TVF, que foram adaptados no item 34 acima).

38. Acontece que, na CETIP, sd sdo registrados - sempre foi assim e
continua sendo - ativos (ou contratos que os gerem) domésticos, como salientado na
resposta transcrita no item 5.2.3 da Impugnacg&do. Na Intimagdo do Fisco, perguntava-se
se a CETIP estava autorizada a registrar um contrato “do tipo” do que anexava. Quem a
respondeu ha de ter entendido que a pergunta queria referir-se a um contrato daquele
“tipo”, mas celebrado no Brasil e aqui liquidavel. Acredita o impugnante que nem
sequer ha de ter passado pela cabe¢a de quem respondeu a Intim ue o Fisco

é ’
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pudesse estar querendo referir-se a um contrato liquidavel no exterior. Ou seja, quem
respondeu, no passado, deve ter entendido que o Fisco queria saber se, caso o0 mercado
brasileiro “importasse” esse tipo de “produto”™ para “comercializa-lo” aqui, os contratos
seriam registraveis na CETIP.

39. Na carta do impugnante, a pergunta foi bem clara e especifica: disse
que celebrou contratos com o Mellon Bank N.A., nos termos de ‘Confirmation
Agreements’, dos quais anexava um, como exemplo., Qu seja, a pergunta n3o dava
margem a nenhum mal-entendido. Queria-se saber (na verdade, ja se sabia, 0 que se
queria era apenas uma confirmagéo por escrito, para fazer prova nos autos) se aqueles
contratos seriam registraveis; aqueles - e ndo outros, parecidos com aquele, daquele
tipo.

40. Ja no caso da Intimag3o fiscal, os termos da pergunta ensejavam ao
destinatario subentender que estava querendo referir-se a contratos daquele tipo, mas
liquidaveis aqui, entre partes locais; o destinatario sequer poderia imaginar que néo
fosse esse o sentido da pergunta, de tdo inusitada que ela seria, se o sentido fosse
outro. Afinal, a CETIP, como o seu préprio nome indica, é uma central de liquidacéo e
custddia, naoc um organismo semelhante a um cartério de titulos e documentos, a que
qualquer contrato pudesse ser levado para simples registro.

41, A CETIP nao poderia desempenhar o seu papel, no caso de
operagao no exterior liquidavel no exterior, pois isso ndo se amoldatia, de forma alguma,

aos seus mecanismos operacionais.

PRINCIPIO DA TERRITORIALIDADE - CSLL
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42. No que se refere especificamente a CSLL, alega a fiscalizagao que,
até 01.10.99, data a partir da qual o art. 19 da MP 1.858-6, de 29.06.99, estendeu a
CSLL a aplicagdo das normas previstas na Lei 9.249/95 para o IRPJ, prevaleceu o
principio da territorialidade em que, por oposi¢do ao sistema de tributagdo em bases
universais, sd se levavam em conta os resultados derivados de fontes situadas no
territério nacional.

43. Segundo se observa no item 2 do TVF, as remessas para o exterior
relativas as perdas verificadas nas operagées de hedge ocorreram no periodo
compreendido entre janeiro e setembro de 1999. Assim, as perdas ndo poderiam ser
deduzidas porque ocorreram antes da aplicabilidade das normas da MP n° 1.858-6/99.

44, Diz o TVF que, enquanto prevaleceu o principio da territorialidade,
ndo se computavam nos resultados das pessoas juridicas, para efeito de tributagao, os
ganhos e as perdas auferidos no exterior. Esse principio teria sido aplicavel a CSLL até
setembro de 1999. A partir de entdo, os ganhos obtidos no exterior passaram a ser
tributados, mas as perdas continuaram a ser desconsideradas para efeitos fiscais, por
forga do art. 25, § 5°, da Lei 9.249/95.

45. O art. 25 da Lei 9.249/95 (incluido o § 5°) contempla lucros,
rendimentos e ganhos de capital auferidos no exterior e, por contraposi¢gdo, perdas
incorridas no exterior, vale dizer, resultados provenientes do exterior que até entéo eram
ignorados no Brasil, para efeito de tributagdo.

46. Ocorre que, no caso, 0s resultados das operagdes realizadas pelo
impugnante no OTC, quer sejam positivos ou negativos, jamais se classificariam como
auferidos no exterior, a despeito de se localizar no exterior o pagador do ganho do
impugnante {se favoravel o resultado da operagdo) ou o beneficiario de sua perda (se
desfavoravel o resultado da operagao).
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ambos, de sorte que, para que haja renda produzida no exterior, pelo menos um desses
elementos (capital ou trabalho) deve situar-se fora do Brasil. No caso concreto, as
operacgdes realizadas pelo impugnante no OTC derivam de capital aplicado no Brasil (no
ativo coberto pelo hedge) e de operagbes concebidas exclusivamente no Brasil. Ndo
houve qualquer tipo de aplicagdo de recursos no exterior (a0 se contratar a operagao
citada no OTC, ndo se faz qualquer remessa de divisas para o exterior, que fossem
entdo configurar o “capital” a produzir resultados, 18); o negbcio realizado no OTC
representou apenas uma perna de operagdo estruturada no Brasil e vinculada a ativos
aqui existentes.

48. Aparentemente, o TVF parte da premissa equivocada de que o
resultado teria sido produzido no exterior pelo simples fato de o responsavel pelo
pagamento do ganho ou beneficiario da perda situar-se fora do Brasil. H4, no TVF, uma
incompreensao do alcance dos principios da territorialidade e da tributagdo em bases
universais.

49. A distingao entre resultados produzidos no Brasil e no exterior
sempre foi essencial: (a) até o advento da Lei 9249/95, porque apenas os primeiros
eram tributados; e (b) apds a referida lei, porque ha regras de tributagdo especificas
aplicaveis apenas a esses Ultimos, dentre elas a que veda a utilizagdo de perdas
verificadas no exterior para absorver ganhos auferidos no Brasil. Esse problema é
antigo, e a doutrina e a jurisprudéncia sobre a matéria sao uniformes no sentido de
vincutar o resultado ao pais em que se situam as fontes de sua produgao.

50. No Parecer Normativo CST 140/73, analisou-se a tributagdo, na
fonte, de juros de empréstimos tomados no exterior por empresas sediadas no Brasil, e
afastou-se a aplicagdo do “principio da territorialidade” sob o argumento de que o juro é
produzido no pais em que aplicado o capital mutuado (no caso, o Brasil).

51. José Luiz BulhGes Pedreira faz as seguintes ob des sobre o

principio da territorialidade: A
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O imposto brasileiro sobre o lucro das pessoas juridicas incide
apenas sobre os resultados das atividades exercidas no Pais, ou,
como dizia o DL n° 5.844/43 (art. 35), ‘resultados derivados de
fontes nacionais”. Se a pessoa juridica aufere resultados de
alividade exercida no exterior, esse lucro esta sujeito ao imposto do
pais onde a atividade é exercida, ou foi produzido, e a lei brasileira
ndo o sujeita a segunda ftributacdo, ainda que a empresa (nacional
ou estrangeira) tenha domicilio no Brasil e seja contribuinte do
imposto brasileiro (Imposto sobre a Renda - Pessoas Juridicas,
Justec Editora Ltda., Rio de Janeiro, 1979, vol. 1, n°® 121, p. 206).

52. Alberto Xavier, por sua vez, ao analisar a aplicagdo do principio da
fonte para delimitagdo da competéncia tributaria, conclui que o poder de tributar a renda
cabe ao Estado em cujo territério os rendimentos foram produzidos, o que, segundo o
referido autor, da-se “no lugar em que é exercida a atividade, em que sio utilizados os
fatores de produgdo ou em que se situam os bens ou direitos de que provém”, conforme
se verifica nos trechos de sua obra “Direito Tributario Internacional”, Ed. Forense, 5%
edigdo, paginas 269 a 271, transcritos na Impugnagao.

53. Ressalte-se, ainda, que, conforme o entendimento da 'Organization
for Economic Cooperation and Development (OECD) e da grande maioria dos paises
desenvolvidos, os Estados devem considerar, para fins de formulagdo das normas de
localizaggo de rendimentos, o lugar onde o capital se encontra situado ou onde a
atividade produtiva da renda foi posta em pratica (cf. Heleno Torres, Pluritributacio
Internacional sobre as Rendas de Empresas, Ed. Revista dos Tribunais, 2* edi¢ao, 2000,
p. 120, nota 4).

54. A 3* Camara do Primeiro Conselho de Contribuintes manifestou-se
nesse mesmo sentido, no Acorddo n® 103-08.112, conforme se observa no voto do
relator, Conselheiro Dicler de Assungdo, excertos do qual foram transcritos na
impugnagao.

55. Em suma, o art. 25 da Lei 9.249/95 contempla apenas os resultados
que, até seu advento, escapavam a tributagdo, em razdo do principio da territorialidade.
Tais resultados, para que se verifiquem, & essencial que a empresa brasileira tenha

estabelecimento ou capital no exterior. Essa conclusdo se impde pela lg do art. 25,
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que contempla lucros, rendimentos e ganhos de capital; para que ocorra a percepgéo de
lucros, é essencial que a empresa brasileira tenha estabelecida no exterior filial,
controlada ou coligada; para que aufira ganho ou rendimento de capital, & necessario
que a empresa brasileira tenha capital aplicado no exterior.

56. Ganhos de natureza diversa ndo se excluiam de tributagao, antes da
Lei 9.249/95, nem se sujeitam as suas regras, apds sua promulgagio, ainda que a fonte
responsavel pelo pagamento do ganho se situe no exterior. Nao fosse assim, as receitas
de servicos a residentes no exterior, realizada por empresa brasileira através de
prepostos que se deslocassem para o exterior, escapariam a tributagdo antes da referida
lei € submeter-se-iam as suas regras apds o seu advento; mas, ndo € isso que ocorre e
as proprias autoridades fiscais reconhecem esse fato.

57. Com efeito, por forga do art. 27 da Lei 9.249/95, as empresas que
auferem receitas do exterior sdo obrigadas a pagar IRPJ com base no lucro rea! (norma
repetida no inciso lll do art. 14 da Lei 9.718/98). Nao obstante, o Ato Declaratério
Interpretativo SRF n°® 5, de 31.10.2001, esclarece que essa hipotese ndo se aplica a
pessoa juridica que auferir receita da exportagdo de mercadorias e da presta¢do direta
de servigos no exterior, E esclarece, ainda, que “Nao se considera prestagdo direta de
servicos aquela realizada no exterior por intermédio de filiais, sucursais, agéncias,
representagdes, coligadas, controladas e outras unidades descentralizadas da pessoa
juridica que lhes sejam assemelhadas.”

58. Afirma o TVF que antes da Lei 9.249/95 prevalecia o principic da
territorialidade, no que esta correto, e conclui, em seguida, que as operagdes de hedge
sempre mereceram um tratamento especial (art. 6° do DL 2.397/87), deixando
transparecer que, sem esse tratamento especifico, os resultados delas decorrentes -
positivos ou negativos - ndo poderiam ser computados no lucro real, por derivarem do
exterior. Essa afirmativa nao é necessariamente verdadeira.

59. Antes do referido DL 2.397/87 a mateéria ja era tratada pelo DL 1.418,
de 03.09.1975, cujo art. 5°, em sua redagao original, dispunha: “Art. 5° Serédo excluidos
da apuragdo do lucro tributavel pelo Imposto sobre a Renda os prs liquidos
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auferidos por empresas exportadoras nacionais, em bolsas de mercadorias no exterior,
obedecidas as condigdes estabelecidas pelo Ministro da Fazenda.”

60. Esses resultados liquidos em bolsa de mercadorias sdo
precisamente os de hedge, como se esclarece na Portaria n° 18, de 12.01.1979, que
dispds sobre o referido art. 5° do DL 1.418/75. Ora, se, no caso, os ganhos de hedge
realizados no exterior correspondessem necessariamente a resultado de atividade
exercida no exterior, 0s mesmos escapariam a tributagdo por forga do principio da
territorialidade, ndo fazendo qualquer sentido a expedigdo de norma que a autorizasse e,
mesmo assim, sob condigdes estabelecidas pelo Ministério da Fazenda.

61. Portanto, os resultados das operagbes de hedge praticadas pelo
impugnante foram produzidos no Brasil, ndo havendo razdo para exclui-los da base de
calculo da CSLL antes de outubro de 1999. Esse era o Unico procedimento cabivel e o
impugnante destaca que, no periodo-base de 1998, quando todas as operagdes
realizadas na OTC geraram receitas, foram elas computadas na base de calculo da
CSLL a despeito de, naquele ano, ainda prevalecer o principio da territorialidade no
ambito da CSLL. Essa assertiva é comprovada pelo fato de o lucro liquido do
impugnante ndo ter sido ajustado, para efeitos de determinacgio da base de célculo da
CSLL, pela exclusdo de ganhos identificados como provenientes do exterior (Doc. 07).

62. Assim, pelo mesmo motivo, pelo qual o impugnante ofereceu a
tributagdo os ganhos decorrentes das operagdes realizadas no OTC no ano de 1998,
computou na base de calculo da CSLL as perdas verificadas no mesmo mercado,
ocorridas em 1999.

A DECISAO DE PRIMEIRA INSTANCIA

63. O Acorddo DRF/RJOI n° 4460/2003, de Primeira Instancia, (fls.
1735/1773) mantém as exigéncias fiscais. Refuta ou desconsidera as argiicoes do
impugnante; invoca as mesmas razdes apresentadas pelo auditor fiscall no TVF; e
acrescenta apenas alguns pontos novos que sado destacados a seguir.
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64. Quanto as alegagdes do impugnante de que o Bacen, ao expedir a
Circular Bacen 2.348/93, extrapolou da competéncia que lhe foi delegada pelo art. 4° da
Resolugdo CMN 2.012/93, o Acordao recorrido apresenta a seguinte ementa:

A via administrativa ndo é apropriada para se argiiir a legalidade de
ato normativo formalmente editado por outro 6rgdo, no caso o
Banco Central do Brasil. Sendo a atividade administrativa adstrita
ao principio da legalidade e, gozando as normas administrativas
reqularmente editadas de presun¢do de validade, até que o
Judiciario venha a declarar a sua ilegalidade, tal questionamento
deve ser dirigido a este Poder, que detém a competéncia legal para
aprecia-lo.;

65. E o relator do voto justifica-se da seguinte forma:

a) Do que observamos, a prépria lei é que determina que as
operagbes de hedge em outros mercados de futuros, no exterior,
além de bolsas, devem respeitar as normas estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional. Além disso, o préprio Conselho
Moneléario Nacional delegou competéncia ao Banco Central para
regulamentar a Resolugdo 2.012/93, o que se depreende da leitura
do artigo 4° da referida Resolugéo (que vai transcrito no voto).

b) Ora, conforme ja ressaltado, se o Conselho Monetério Nacional
baixa norma autorizando o Banco Central a regulamentar as
operagOes de hedge e este a regufamenta, e estando a norma em
vigor, ndo ha porque a Receita Federal desconsiderar o comando
da norma legal.

66. Quanto a contestagdo do impugnante contra a condigdo restritiva
criada pela Circular Bacen 2.348/93 (recebimentos ou pagamentos em moedas
estrangeiras), a Autoridade julgadora, para sustentar a aplicagdo da Circular Bacen
2.348/93, invoca o fato de a circular anterior, a Circular Bacen 2.170, de 30.04.1992, ja
ter-se referido a “pagamentos e recebimentos em moedas estrangeiras®, como se vé a
pag. 26 do Acordao 4460/2003:

Da anélise do dispositivo legal [Circ. 2,170], remane
Banco Central do Brasil, anteriormente a contes

6€ claro que o
Circular n°

24



Processo n°.
Acérdio n°,

MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES Fl.
QUINTA CAMARA

10768.002986/2003-95
105-15.503

2.348/93, vinculava as operagdes de hedge aos pagamentos e
recebimentos em moeda estrangeira e aos empréstimos,
financiamentos e dividas contraidas pelas empresas em moeda
estrangeira. Essa protegdo através das operagbes de hedge visava
minimizar os riscos da empresa decorrentes de operagdes sujeitas
a variagdo cambial. Como vemos, fazendo-se andlise temporal da
legislagdo aplicavel ao assunto, concluimos que o Banco Central
manteve o seu entendimento de que as operagbes de hedge sdo
aquelas relativas a obrigagbes assumidas em moeda estrangeira,
ndo se tratando este o caso das operagbes realizadas pelo
contribuinte que foram liquidadas em moeda nacional e também
ndo se referem a empréstimos, financiamentos ou dividas
contraidas em moeda estrangeira.;

67. Quanto as ponderagbes do impugnante sobre a auséncia de registro

na CETIP das operacdes de swap realizadas no exterior, a Autoridade julgadora argui

pela existéncia de outros sistemas de registro, como se vé no terceiro paragrafo da pag.
32 do Actrdado 4460/2003:

Devemos lembrar também, abordando a impossibilidade de registro
na CETIP, que o mesmo artigo referido no paragrafo anterior [art.
3° da Res. CMN 2.138/34] estabelece a obrigatoriedade do registro
das operagoes de que trata a Resolugdo CMN n° 2.138/94 em
sistema administrado pela Central de Custodia e de Liquidagcdo
Financeira de Titulos - CETIP, ou em oulros sistemas de_reqistro,

de custédia e de liquidacdo, devidamente autorizados pelo Bancg

Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobilidrios e que
atendam as necessidades de fiscalizacdo e controle por parte do

Banco Central do Brasil. Concluo assim, que haviam outras
alternativas de registro das operagbes realizadas, além daquela
questionada pelo impugnante como impossivel, ndo podendo,
desta forma, ser acatada esta alegagdo do impugnante.; (grifos do
original)

68. Quanto a argumentagdo do impugnante, em relagdo ao langamento

da CSLL, de que os resultados das operagbes de hedge realizadas no exterior ndo se

qualificam como resultados auferidos no exterior, a Autoridade julgadora apdia-se nos

seguintes argumentos do Relator para manter a exigéncia fiscal, ¢q
e 37 do Ac6rdao 4460/2003:

& vé as pags. 36
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a) Em que pesem os argumentos expendidos tanto pelo
contribuinte como pelo autuante, para fins deste voto, entendo que
a manutengdo ou ndo do langamento relativo a CSLL sera melhor
discutida transcrevendo-se o relato simples e objetivo contido as
fls. 1485 do processo, mais precisamente no proprio auto de
infrag&o que constituiu o langamento da contribuicdo:

Langcamento decorrente da fiscalizagdo do Imposto de Renda
Pessoa Juridica, na qual foram apuradas as infragbes abaixo
descritas, ocasionando, por conseguinte, insuficiéncia na

determinacdo da base de calculo desta contribuigcdo. (grifos do

original)

b) De inicio, devemos abordar o principio da territorialidade
invocado pelo impugnante, no qual enfatiza a importancia do local
onde se exerce a atividade ou o local da fonte de produgédo do
rendimento, para ao final asseverar que os resultados das
operagOes realizadas pelo impugnante no OTC, quer sejam
positivos ou negalivos, jamais se classificariam como resultados
auferidos no exterior. Contradiz-se o impugnante, sendo vejamos o
que diz as fls. 1.569:

Ao final de um periodo considerado, independentemente da
flutuacdo que a faxa de variagdo cambial tiver naquele periodo, o
Banco sempre ganha a diferenga entre a taxa de juros a ser paga a
BMF e a taxa de juros que recebe do banco ou da bolsa no
exterior.

c) Ora, no proprio exemplo utilizado, o impugnante afirma que a
fonte de rendimento é o banco ou a bolsa no exterior. O artigo 25
da Lei 9.249 é claro: "Os lucros, rendimentos e ganhos de capital
auferidos no exterior serdo computados na determinagdo do lucro
real das pessoas juridicas correspondente ao balango levantado
em 31 de dezembro de cada ano”. Quanto ao significado de auferir,
o Dicionario Aurélio nos informa que auferir significa colher, obter,
ter ou tirar. Cabe entdo perguntar: De onde o impugnante cotheu
ou obteve os rendimentos? Justamente do banco ou bolsa no
exterior. Neste sentido auferir pode ser entendido como sinénimo
de receber.

d) Quanto & sua tese de que, em razdo do principio da
territorialidade e para que se verifiquem os resultad que lrata
o artigo 25 Lei 9.430, seja essencial que a empresa ojra tenha
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um estabelecimento ou capital no exterior, confunde 0s conceitos
de lucros, rendimentos e ganhos de capital.

e) Relativamente aos lucros auferidos no exterior, estamos de
acordo com a necessidade de que seja ele proveniente de uma
filial, sucursal, coligada ou controlada relacionada a empresa,
todavia, o auto ndo é relativo a lucros auferidos no exterior, mas
sim a perdas havidas emn opera¢bes de swap, cuja dedutibilidade
da base de calculo ndo encontra amparo legal, o que iremos ver ao
longo deste voto.

) Assim, a despeito dos argumentos do contribuinte, ndo estamos
falando de lucros, mas sim daquelas perdas, as quais para serem
suportadas, ndo implicam na existéncia de um estabelecimento da
empresa no exterior, basta que tenha um contrato de swap, como
0s inumeros juntados ao processo as fls. 126 a 531, para que a
empresa receba do banco ou da bolsa no exterior o resultado da
operagdo contratada quando positivo, ou tenha que arcar com a
perda relativa as operagdes realizadas, situagdo em comento.

g) Definido que se trata de perdas decorrentes de operagbes de
swap realizadas no exterior, releva notar que remanesce claro no
processo serem as mesmas havidas no periodo de janeiro a
setembro de 1999.

h) Mesmo com a excelente explanacdo do impugnante, os
elementos do processo evidenciam a existéncia de perdas com as
operagcbes de swap realizadas no exterior, perfeitamente
demonstradas na autuagédo, havidas no periodo janeiro a setembro
de 1999, assim, por forga da vinculagdo da atividade administrativa,
em virtude do Ato Declaratério acima referenciado [AD SRF 75, de
17.08.99], tais perdas ndo eram possiveis de se deduzir da
determinacgdo da base de calculo da CSLL, devendo assim serem a
ela adicionadas.

O RECURSO VOLUNTARIO

69. O Recurso Voluntario, de fls. 1.780/1799, ratifica, de forma concisa,

os argumentos apresentados na Impugnagéo e acrescenta algumas nova vderagoes,

que vao resumidas a seguir.
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70. Quanto a premissa do Acoérdao recomrrido, de que, gozando as
normas administrativas regularmente editadas de presungdo de validade, tal
questionamento deve ser dirigido ao Poder Judiciario, que detém a competéncia legal
para aprecia-lo, o recorrente argumenta em sintese que:

a) Nao € aceitavel que a presuncdo de licitude das normas
administrativas seja absoluta e inquestionavel perante a Administragdo e que somente
ao Judiciario caiba pronunciar-se sobre a validade de atos administrativos. A premissa
do acdrdao recorrido levaria ao esvaziamento do processo administrativo fiscal, que
ficaria restrito a verificagdo de fatos e contas e aplicagio literal de normas juridicas.

b) A Constituigdo também determina que “aos litigantes, em processo
judicial ou administrativo, e aos acusados em geral sdo assegurados o contraditério e a
ampla defesa, com os meios e recursos a ela inerentes”. Excluir do &mbito do processo
administrativo a apreciagdo do questionamento da validade de qualquer norma juridica é
restringir a ampla defesa do litigante assegurada pela Constituigéo.

c) Por esses fundamentos, ha muito, os tribunais administrativos
fazendarios, Conselhos de Contribuintes e Camara Superior de Recursos Fiscais, em
casos concretos tém afastado a aplicagao de normas legais € de atos administrativos
invalidos por ofensa a normas juridicas de hierarquia superior, inclusive da Constituicao.

d) Exemplos recentes sdo a ndo aplicagdo do prazo decadencial de dez
anos para as contribui¢cdes sociais, previsto na Lei 8.212/91, por ofensa ao art. 146, Ill,
‘D', da Constituigdo, e aos arts. 150, § 4°, e 173 do CTN (Ac. 103-20766), e a ndo
aplicagdo do disposto no art. 41, § 2°, do Decreto n°® 332/91, por ofensa a Lei n°
8.200/91 (Ac. 107-06881).

e) Esse entendimento estd ora consagrado de forma expressa no
Acérddo CSRF/01-03.620, formalizado em 30.06.2003, de que foi relator, onselheiro
Carlos Alberto Gongalves Nunes, cuja ementa tem o seguinte trecho:

-
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PRETERICAO DO DIREITO DE DEFESA DA PARTE - MATERIA
CONSTITUCIONAL - A jurisprudéncia dos Tribunais Superiores e a
Doutrina reconhecem que o Poder Executivo pode deixar de aplicar
lei que contrarie a Constituicdo do Pais. Os Conselhos de
Contribuintes, como o0s ¢rgdos judicantes superiores do Poder
Executivo encarregados da realizaggo da justica administrativa nos
litigios fiscais, tém o dever de assegurar ao contribuinte o
contraditorio e a ampla defesa, analisando e avaliando a aplicagdo
de norma que implique em violagdo de principios constitucionais
estabelecidos na Lei Maior, afastando a exigéncia fiscal baseada
em dispositivo inconstitucional.

f) Esse &, pois, o primeiro vicio do Acoérdao recorrido: acatar, sem

questionamento, a validade da Circular 2.348/93 do Bacen, em que se funda o auto,

recusando-se a sequer discutir a sua ilegalidade por inobservancia da Lei 8.383/91 e da

Resolugdo 2.012/93 do CMN, ato normativo de hierarquia superior a que se deveria ater,

arglida pelo ora recorrente na sua Impugnacio.

71. Quanto a invocagdo, pelo Acdrdao recorrido, do critério constante da

Circular Bacen 2.170/92, anterior a Circular Bacen 2.438/93, de que os objetos das

operagdes de cobertura fossem sujeitos a “pagamentos ou recebimentos em moedas

estrangeiras”, para justificar idéntico critério constante da Circular Bacen 2.438/93, o

recorrente diz o seguinte:

Esse fato é de todo irrelevante porque: (i) essa restricdo da Circular
de 1992 ndo esta consagrada na Resolugdo n°® 2.012/93, que lhe é
posterior e hierarquicamente superior, e, pois, teria sido por esta
revogada; (ii) sob o art. 63 da Lei n® 8.383/91, cabe ao CMN, e ndo
ao Bacen, baixar normas e estabelecer as condigbes sobre o
tratamento ftributario do hedge e, nesse aspecto, a Circular n®
2.170/92, se pertinente fosse ao caso, seria tdo ilegal quanto a de
n° 2.348/93, como acima demonstrado, porque nela o Bacen regula
o que ndo lhe cabe regular por forga de lei.

72. Quanto a “conclusdo” do Acérdao recorrido (pela qual se rejeitou a

tese da inexisténcia, no Pais, de entidade que faga o registro de swaps cursados no

exterior), de que havia alternativas de registro, além da CETIP, porque_a Resolugio

CMN 2.138/94 refere-se a “outros sistemas de registro”, o recorrente

5 seguintes
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ponderagoes:

a) O oficio da CETIP, ja juntado aos autos, é corroborado pelo da BMF,
ora anexo, que confirma que as operagdes do tipo objeto deste litigio, contratadas no
mercado internacional, também ndo eram nem s&o passiveis de registro na BMF.

b) Como atestam o oficio da CETIP e o da BMF, o pressuposto evidente
da Resolugdo CMN 2.138/94 é de que as operagdes que regula sejam feitas no Brasil,
tenham por objeto titulos aqui transacionados e aqui sejam liquidadas.

¢) Os "outros sistemas de registro” a que se refere a Resolugdo CMN
2.138/94 somente podem ser aqueles que porventura viessem a ser implantados no
Brasil e fossem autorizados pelo Bacen e a CVM, a exemplo da CETIP.

d) A partir dessa altermativa da norma, “CETIP ou outros sistemas”, o
Acorddao conclui que havia outros sistemas e que o recorrente ndo se teria valido de
qualquer deles.

e) N3do se trata de “conclusdo”: tal afirmativa do Acérdao € inferéncia
errdnea ou presungdo equivocada, pois a natureza e o dmbito de um sistema como o da
CETIP sao estritamente locais. Nesse ponto, para validar langamento de tributo, o
Acérdao afirma um fato sem prova-lo e presume-o de forma absoluta, o que é injuridico.

f) Nao se discute que o registro das operagbes de swap “da
transparéncia a opera¢@o”. Mas, por causa disso ndo se pode exigir do contribuinte um
registro impossivel num sistema inexistente, nem se presumir que todas as operagdes
por ele efetuadas sem esse registro impossivel sejam simuladas.

g) Diversas operag¢des do recorrente, que também nao foram objeto de
tal registro impossivel, geraram-lhe resultado cambial positivo integraimente oferecido a
tributagdo e que nem a validade dessas operagdes nem a das que sdo objeto deste
litigio foi questionada pelo fiscal autuante.

h) Portanto, ndo procede a fundamentagdo do Auto 0o Acdrdao
quanto a exigéncia de IRPJ, que deve ser cancelada.

ld
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73. Sobre a tributagdo da CSLL com base no principio da territorialidade,
o recorrente chama a ateng¢do no recurso voluntario para o fato de que o "Acé6rdao
recorrido n&o analisa nem refuta os argumentos da Impugnacéo e apenas afirma que as
perdas da recorrente foram incorridas no exterior pelo simples fato de a outra parte
contratante do hedge ser domiciliada no exterior.”

74. Pondera, entdo, o recorrente que na vigéncia da legislagao anterior a
eficacia do art. 19 da MP 1.858-6/99, prevalecia o principio da territorialidade, como
reconhece o TVF (p. 12), e sob tal principio o mero fato de um ganho ou perda decorrer
de relacdo com parte residente no exterior ndo era suficiente, por si, para qualifica-lo
como de origem ou fonte estrangeira.

75. As fls. 1857, a DRF do Rio de Janeiro lavrou despacho de
encaminhamento do recurso voluntario, reconhecendo que foram atendidos os
pressupostos de admissibilidade e seguimento.

76. Na seqliéncia, a recorrente acostou aos autos nota ga tendente

a corroborar a lisura no seu procedimento.

E o Relatério.
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VOTO
Conselheiro IRINEU BIANCHI, Relator

77. Estando presentes os pressupostos de admissibilidade, o recurso
veoluntario merece ser conhecido.

78. Em razéo de ter sido liguidada, por ocasido da impugnagdo, a
parcela do crédito tributario decorrente da operagao realizada com o Banco Surinvest,
iniciada em 12.01.99 e concluida em 29.01.99, e em razdo de o Acdrdao recorrido ter
mantido a exigéncia fiscal impugnada, remanesce litigio sobre ¢ crédito tributario
decorrente das 24 operagdes realizadas com o Mellon Bank N.A., especificadas na
relagdo constante da folha 2 do TVF, todas elas liquidadas no periodo que vai de
15.01.99 a 02.09.99,

79. Com isso extingue-se, também, o efeito da acusagao fiscal registrada
no item 6.3 do TVF (folha 16 do Termo), com relagédo a imputada “infracdo” de natureza
contabil. O auditor fiscal refere-se a possivel falha contabil que afetaria as operagdes
que se iniciam e terminam dentro do mesmo més. Ocorre que, a despeito de o auditor
fiscal referir-se a "operagdes”, no plural, iniciadas e terminadas dentro do mesmo més, o
recorrente realizou apenas uma operagao com essa caracteristica. Foi justamente a
operagao realizada com o Banco Surinvest, que teve o crédito tributario dela decorrente
extinto por ocasido da impugnagdo. Nenhuma das demais operagdes, cujo crédito
tributario mantém-se na lide, foi afetada pela aventada falha contabil.

80. Examinei e reexaminei os autos, por diversas vezes. Conclui que a
razdo pende em favor do recotrente. Explico a seguir. A explanagdo havera de ser mais
longa do que a usual em razdo da complexidade incomum da matéria.

81. Como se vé pelo relatério, o recorrente realizou ope es de ‘swap’

na BMF da seguinte forma: trocava com o mercado taxas de j
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montantes determinados de reais, por variagdo cambial (reais/ddlares), sobre montantes
equivalentes de recursos. Em outras palavras, o banco vendia juros e comprava
variagdo cambial; pagava os juros incorridos no periodo de cada operagao e, em troca,
recebia a variagao cambial ocorrida no mesmo periodo.

82. Na realiza¢do dessas operagoes junto a BMF, o recorrente adquiria
ativos financeiros que consistiam no direito de receber variagéo cambial sobre montantes
de ddlares equivalentes (na data de inicio da operagao) aos montantes de reais sobre os
quais incidiam os juros vendidos. Como se vé pelo Ultimo paragrafo do item 4.1 do TVF,
as operagdes realizadas na BMF foram devidamente examinadas pela Fiscalizagdo, que
as arrolou em planilha acostada acs autos (fls. 612/617). N&o ha duvida, portanto, de
que as operagoes foram realizadas.

83. O proprio auditor fiscal reconhece expressamente, no quarto
paragrafo do item 6.4 do TVF, que as operacdes realizadas na BMF “estio relacionas as
atividades operacionais do Banco Brascan”. Esta evidente, pois, que referidas operagdes
compunham o elenco de atividades operacionais, usuais e normais, do recorrente.

84. Com efeito, tais operagdes, cujo objeto consiste na negociacdo de
ativos financeiros, sdo operagdes normais e usuais das instituicbes financeiras, que as
realizam diariamente aos milhares. Essas operagOes atendem aos propositos das
referidas instituicbes: concorrem para gerar lucros e fortalecer seu patrimdnio, além de
fortalecer o sistema financeiro como um todo. A diferenga em relagdo as operagdes da
economia real diz respeito ao objeto das transagdes. Enquanto na economia real as
transagOes envolvem mercadorias ou, em especial, “commodities”, nas transacgdes
bancarias envolvem ativos financeiros. Em ambos os casos, entretanto, as transacgbes
constituem operagbes de compra ou venda de bens ou direitos, por intermédio de
contratos especificos.

85. Na aquisig¢do, junto a BMF, dos ativos financeiros representados pelo

direito de auferir variagdo cambial, no exercicio regular de suas ativig B operacionais,
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o recorrente expunha-se a riscos de prejuizos operacionais. Bastaria que a variagdo
cambial fosse inferior a taxa de juros para que o recorrente sofresse prejuizos. Cabia-
lhe, portanto, como ocorre com qualquer outra empresa, a prerrogativa de proteger os
ativos adquiridos mediante a realizagdo de ‘hedge’, inclusive no exterior.

86. Cabe ressalvar, neste ponto, que, no contexto empresarial moderno,
bem como no contexto da legislagdo fisca! (vide art. 396 do RIR/99), as proprias
operacgdes de hedge, destinadas a cobertura de operagdes ou de ativos ou obriga¢des
resultantes de atividades operacionais, constituem também atividade operacional normal
e usual.

87. Assim, o recorrente realizou, no exterior, opera¢des de protegéo ou
de cobertura (‘hedge’) da seguinte forma: trocava variagao cambial (ddlares/reais) por
juros fixos, sobre montantes equivalentes aos envolvidos nas operag¢des realizadas na
BMF. Em outras palavras, pagava variagdo cambial e recebia juros.

88. Os autos ndo deixam duvidas de que as operagdes realizadas no
exterior pelo recorrente, tendo como contra-parte a Mellon Bank N.A., sobre as quais a
autoridade fiscal constituiu as exigéncias fiscais que ainda se encontram em litigio, eram
operagdes de hedge. Nota-se que o proprio auditor fiscal admite, em varios tdpicos do
TFV, que referidas operagoes, realizadas com o objetivo de proteger direitos adquiridos
na BMF contra riscos da variagdo cambial, so genuinas opera¢des de hedge, como se
vé, por exemplo:

a) no primeiro paragrafo do item 5.2 do TVF: “Como o hedge no exterior
foi realizado usando o swap como instrumento financeiro, 0 Banco Brascan, além de ter
que respeitar a legislagéo referente a hedge, também esta obrigado a legislacdo relativa
a operagao financeira do tipo swap”;

b) no quarto paragrafo do item 6.4 do TVF: "A luz da definigdo de hedge
dada pela legislagao tributaria (item 3.2, deste termo), considerando que as operagdes
realizadas na BMF estdo relacionas as atividades operacionais do Banco Brascan

(alinea ‘a’, § 1°, da Lei n® 8.981/95), ndo ha como negar que as operag

ealizadas na
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BMF poderiam ser objeto de hedge” (ocbservagdo: o auditor utiliza a forma condicional,
“poderiam ser...", apenas por ressalvar, no paragrafo seguinte, que as operagbes de
hedge feitas no exterior estao sujeitas a determinadas condi¢des para fins tributarios);

c) no sétimo paragrafo do item 6.5 do TVF: “Como o instrumento
utilizado pelo Banco Brascan com o objetivo de hedge foi o swap, os requisitos formais
préprios as operagdes de swap devem ser respeitados, inclusive o registro exigido pela
Resolugdo CMN n°® 2.138/94",

d) no ultimo paragrafo do subitem 5.1.1 do TVF: “O hedge feito no
exterior, pelo Banco Brascan, segundo ele mesmo informa (fls. 108), foi feito em
mercado de balcdo e tinha como objeto seus ativos na BMF que envolvem pagamentos
ou recebimentos em moeda nacional.”

89. Com a realizagdo dessas operagdes de cobertura, o recorrente
eliminava os riscos da exposicaoc cambial sobre os ativos que adquiria na BMF, pois as
operagdes eram estruturadas de tal forma que as despesas de variagdo cambial pagas
no exterior correspondessem as receitas de variagdo cambial auferidas no Pais.

90. Em consequliéncia, o resultado conjunto das operagdes realizadas na
BMF e das operagbes realizadas no exterior se resumia, praticamente, na diferenga
entre os juros recebidos no exterior e o0s juros pagos no Pais, visto que os resultados
especificos das operagdes relativas a variagdo cambial tendiam a se anular (0 montante
de variagao cambial pago no exterior tendia a ser equivalente ao montante de variagédo
cambial auferido no Pais).

91. A compensagao dos resultados das operagdes de cobertura com os
resultados das operagbes cobertas (ou dos respectivos ativos ou obrigagdes), com
tendéncia a anulagdo do resultado conjunto, € uma caracteristica intrinseca das
operagdes de hedge.

92. E é justamente por causa dessa caracteristica do hedge

(compensagédo dos resultados das operagbes de cobertura com asultados das
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operacgoes cobertas) que a legislagdo fiscal aplicavel & matéria prevé a apropriagao, nas
bases de calculo do IRPJ e da CSLL, dos resultados, positivos ou negativos, das
operagdes de cobertura, mesmo quando realizadas no exterior.

93. Com efeito, 0 empresario brasileiro estaria sujeito a dnus fiscal
extraordinario se, com o objetivo de dar protegdo a ativo vinculado ao ddlar, ao realizar
no exterior operagdo de hedge mediante, por exemplo, alienagdo de variagdo cambial, a
legislagdo fiscal ndo admitisse a apropriagdo, na apuracdo das bases de calculo dos
tributos incidentes sobre o lucro, dos resultados negativos produzidos pela operagao.

94. Pois, no caso desse exemplo, ocorrendo elevagdo da taxa cambial
(reais/délar), o empresario teria lucro sobre o ativo vinculado ao ddlar e, ao mesmo
tempo, prejuizo na operagdo de hedge. Todavia, com a restrigdo legal aventada, seria
obrigado a apropriar o resultado positivo da operagao coberta (ou do ativo coberto), mas
ndao poderia computar o prejuizo havido no exterior decorrente da operagédo de
cobertura.

95. Caso o tratamento fiscal do hedge, compreendidas as operagdes de
cobertura e as operagdes cobertas, ndo incorporasse o critério da neutralidade (no
sentido de admitir o computo em conjunto dos resultados produzidos pelas duas
operagbes, independentemente do pais em que sejam realizadas as operagdes de
cobertura), estaria, na verdade, comprometendo a utilidade de um dos mais importantes
instrumentos da moderma administragdo empresarial, mormente das empresas que
atuam no mercado internacional, onde se véem compelidas a pautar sua atuagdo nos
limites da prudéncia.

06. Essas empresas estimulam-se a praticar operagdo de seu interesse
na BMF, por exemplo, na expectativa de que possam realizar a operagido de cobertura
necessaria para proteger os direitos e obrigagdes decorrentes da primeira (realizada na
BMF) contra os riscos de variagdo cambial (v.g.). Realizam as duas opera¢des de forma
casada; obtém lucro numa ponta € prejuizo na outra ponta, de acordo
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97. Assim, ha que predominar no ambiente de atuagdo dessas empresas
a seguranga juridica de que os resultados de ambas as opera¢des serdo computados
em conjunto, na apuragdo dos tributos incidentes sobre o lucro. Nao podem as
empresas, ao final, se surpreender com a obrigagdo de tributar o lucro obtido numa
ponta e a proibicdo de computar o prejuizo obtido na outra, a ndo ser que razdes muito
solidas, claras e objetivas, fundadas em dispositivos legais insofismaveis, autorizem a
exagao fiscal.

98. No entanto, a neutralidade da legislagao fiscal ndo estaria completa
se ela se restringisse a dispor sobre a apropriagdo em conjunto dos resultados
produzidos pelas operagdes de cobertura e pelas operagbes cobertas, sem dispensar o
6nus tributario incidente nas remessas de divisas. Pois, mantida a tributagido do Imposto
de Renda Devido na Fonte (IRF) sobre as remessas (quando necessarias para o
pagamento de resultados negativos), a realizagdo de hedges no exterior continuaria
impraticavel, vez que, nas transagdes internacionais, o 6nus do IRF sobre as remessas
recai, de praxe, sobre o remetente.

99. Dois fatos justificam a exclusdo do O6Onus tributario sobre as
remessas: (i) as empresas sediadas no Brasil, com frequéncia, somente encontram nos
centros financeiros internacionais os instrumentos financeiros de que necessitam para
cobrir inGmeras de suas operagdes; (ii) as transferéncias de divisas para o exterior ou do
exterior resultam das contingéncias em que sao realizadas as operagbes de cobertura e
as operagdes cobertas, mas nao tém qualquer repercussao nos resultados alcangados
pelas operagoes.

100. De fato, num tipo de hedge como © praticado pelo recorrente, caso
a variagdo cambial superasse a taxa de juros praticada no exterior, 0 banco estaria
sujeito a remessa de divisas para pagamento da diferenga. Caso a taxa de juros
praticada no exterior superasse a variagdo cambial, caberia ao banco transferir as
divisas correspondentes para o Pais. Num e noutro caso, todavia, considerando-se que

obtid
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a taxa de juros externa superava a taxa de juros intema, o resultado
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banco mantinha-se o0 mesmo, e positivo.

101. E nesse contexto que foram editados os atos legais e normativos,
vigentes a época da ocorréncia dos fatos ora discutidos, que dispunham sobre a
apropriagao, na apuragio das bases de calculo do IRPJ e da CSLL, tanto dos resultados
positivos como dos resultados negativos decorrentes das operagdes de cobertura, bem
como os atos que dispunham sobre a redug¢do a zero da aliquota do IRF sobre as
remessas de divisas, a saber:

a) o art. 5° do Decreto-lei 1.418, de 03.09.1975, regulamentado pela
Portaria MF 18, de 12.01.1979, publicada no DOU de 17.01.1979, pag. 839;

b) o art. 8° do Decreto-lei 2.397/87, que deu suporte & edigao do art. 63
da Lei 8.383/91;

c) o art. 63 da Lei 8.383/91;

d) o § 1° do art. 396 do RIR/99, que confirma a vigéncia do art. 63 da Lei
8.383/91;

e)oart. 77, V, e §§ 1° e 2°, da Lei 8.981/95;

f) os arts. 17 e 28 da Lei 9.430/96;

g) o art. 1° da Lei 9.481/97, alterada pelo art. 20 da Lei 9.532/97;

h) o art. 1° e inciso [l da Portaria MF 70, de 31.03.1997, que dispbe
sobre a redugéo a zero da aliquota do IRF sobre remessas de divisas;

i) a Resclugdo CMN 2.012, de 30.07.1993, que autoriza a realizagdo de
hedges no exterior e define os respectivos objetos de cobertura;

j) a Resolugao CMN 2.138, de 29.12.1994, que auto ealizagdo de
swaps no exterior, inclusive em mercado de balcao;
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k) a Circular BACEN 2.348, de 30.07.1993, que dispde sobre a execugao
da Resolugao CMN 2.012/93.

102. Depois da ocorréncia dos fatos, sobreveio, ainda, mais um
dispositivo legal que precisa ser mencionado, em razéo de ter sido langado na contenda
travada nos autos. Trata-se do art. 19 da MP 1.858-6, de 29.06.199, reproduzido no
vigente art. 21 da MP 2,158-35, de 24/08/2001, que determina a aplicagdo 4 CSLL dos
arts. 25 a 27 da Lei 9.249/95, dos arts. 15 a 17 da Lei 9.430/96, e do art. 1° da Lei
9.532/97.

103. Cabe assinalar neste ponte que a legislagao fiscal acima referida
observa o critério da neutralidade: prevé a apropriagdo dos resultados conjuntos das
operagoes de cobertura e das operagdes cobertas e prevé a redugdo a zero da aliquota
do Imposto de Renda na Fonte nas remessas para o exterior.

104. Todavia, na aplicagdo dessa legislagdo as operagbes examinadas,
a fiscalizagido entendeu que deixaram de ser observadas normas que deveriam ser
observadas sob pena de prejudicar o direito de apropriar os resultados negativos das
operagdes de cobertura realizadas no exterior, bem como o direito de aplicar a aliquota
zero do IRF sobre as remessas necessarias para cobrir referidos resultados negativos.

105. Em consequléncia, a inobservancia dessas normas, em razdo de
suas implicagbes com as demais normas que regulam a matéria, resultaria na
impossibilidade de apropriagdo dos resultados negativos das operagdes de cobertura na
apuragdo das bases de calculo do IRPJ (o langamento da CSLL baseia-se
exclusivamente na questdo da temitorialidade), bem como na impossibilidade de
aplicagdo da aliquota zero do IRF sobre as remessas necessarias para cobri-los.
Entendeu o auditor fiscal, e o Acérdao recorrido endossa-o, que nac foram observadas
as seguintes normas:

a) a norma constante da Circular Bacen 2.438/93, expedida.com base na

Resolugdo CMN 2.012/93, segundo a qual os objetos cobertos pelo hg 39 poderiam
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ser constituidos de pagamentos ou recebimentos em moedas estrangeiras (conforme
explanei nas alineas ‘a’ a 'f do item 05 do relatério);

b) a norma constante da Resolugdo CMN 2.138/94, segundo a qual as
operagdes de swap realizadas no exterior em mercado de balcdo, que foram utilizadas
como instrumentos financeiros das operagdes de hedge, deveriam ser registradas na
CETIP ou em outro sistema de registro habilitado pelo Bacen ou pela CVM (conforme
explanei nas alineas ‘g’ a 'k’ do item 05 do relatério);

¢) e, especificamente em relagdo a CSLL, as normas decorrentes do
principio da territorialidade (aplicaveis 8 CSLL até a data em que passou a ter eficacia o
art. 19 da MP 1.858-6, de 29.06.99), segundo as quais, diz ¢ penualtimo paragrafo da
folha 12 do TVF, “0os resuitados obtidos no exterior - lucros, rendimentos, ganhos de
capital e prejuizos decorrentes das operagdes - ndo podiam ser computados na
apuragao da base de calculo da CSLL, pois, a tributagdo dos resultados da pessoa
juridica estava baseado no principio da territorialidade” (conforme explanei nas alineas
‘a’ a ‘f do item 06 do relatério).

PAGAMENTOS OU RECEBIMENTOS EM MOEDA ESTRANGEIRA

106. Examino em primeiro lugar a questao relativa a condigdo de que
os objetos das operagbes de hedge realizadas no exterior sejam “pagamentos ou
recebimentos em moeda estrangeira”. A partir do exame cuidadoso das circunstancias
que envolvem tal debate, recolhi os elementos relevantes na formagdo de minha
decisao.

107. O art. 63 da Lei 8.383/91 dispde que se aplica, as operagdes de
hedge realizadas no exterior em mercado de balc3o, o tratamento tributario previsto no
art. 6° do Decreto-lei 2.397/87, desde que sejam observadas as normas e condigdes
estabelecidas pelo CMN.

108. Na época da ocorréncia dos fatos, estava em vigo
CMN 2.012/93 (revogada recentemente pela Resolugdo CMN n® 3.3

a Resolucio
81.08.2005).
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A Resolugdo CMN 2.012/93 dispunha:

Art. 1° Permitir que as entidades do setor privado realizem, no
exterior, com instituicées financeiras ou em bolsas, operagbes
destinadas a protegdo ("hedge”) contra o risco de variagbes de
taxas de juros, de paridades enire moedas e de pregos de
mercadorias, no mercado internacional.

§ 1° As operagdes de que se trata pautar-se-do pelos pardmetros
vigentes no mercado internacional, podendo o Banco Central do
Brasil, a seu exclusivo critério, exigir compensagdo cambial
suficiente para elidir os efeitos das operagbes que se mostraremn
dissonantes do objetivo previsto ou celebradas fora daqueles
pardmetros, sem prejuizo da aplicagdo das sangGes porventura
cabiveis.

Art. 4° Fica delegada competéncia ao Banco Central do Brasil para
adotar as medidas e baixar as normas necessarias a execugao do
disposto nesta Resolugéao.

109. Como se vé, a Resolugdo 2.012/93, ao autorizar a realizagdo das
operagdes de hedge, estabelecia que essas operagdes fossem destinadas a protegdo
“contra o risco de variagbes de taxas de juros, de paridades entre moedas e de pregos
de mercadorias, no mercado internacional’.

110. E assim que foram definidas, no caput do art. 1°, as operagdes
cobertas, sem a exigéncia de que as variagbes de paridades entre “moedas” fossem
restritas a “moedas estrangeiras”.

111. Quanto as correspondentes operagdes de cobertura, embora o TVF
mencione em trés topicos distintos do item 6.5, na folha 19, que a Resolugéo 2.012/93
ndo se destina a definir instrumento especifico de hedge, constata-se que o § 1° do art.
1° da referida Resolugéo dispde especificamente sobre as operagdes de cobertura. Se
ndo bastasse a essa conclusdo o contetdo do préprio dispositivo, aduz-se que a
expressdo "as operagbes de que se trata”, com que se inicia ¢ paragrafe,, vincula-se a
expressao “operagoes destinadas a protegao” constante do caput do ap
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112, Assim, as condi¢cbes basicas para a realizagdo das operagdes de
cobertura é que se pautassem pelos pardmetros vigentes no mercado internacional.

113. Segundo o § 1° do art. 1°, caberia ao Bacen, caso as operagdes de
cobertura ndo se tivessem pautado pelos referidos parametros, exigir compensagao
cambial suficiente para elidir os efeitos das operagdes dissonantes. Nao consta que o
Bacen o tenha feito. Pelo contrario, consta dos autos copia do depoimento, anexado
como documento 04 da Impugnagao (fis. 1711/1716), do presidente do Bacen a época
dos fatos, o Dr. Gustavo H. B. Franco, no sentido de que as operagtes eram regulares.

114. O préprio reconhecimento do auditor fiscal de que as operagoes
realizadas pelo recorrente constituiam efetivamente operagdes de hedge, como ja disse
nas alineas ‘a’ a ‘d’ do item 88 deste voto, desautoriza qualquer desconfianga de que tais
operacdes nio teriam observado os ditos pardmetros vigentes no mercado internacional.
Os contratos realizados entre o Banco Brascan e as instituigdes estrangeiras,
juntamente com as suas tradugdes, encontram-se as fls. 125 a 531, conforme dltimo
paragrafo do item 4.2 do TVF.

115. Quanto as operagbes cobertas, atendem, também, aos requisitos
estabelecidos no caput do art. 1° da Resolugao CMN 2.012/93. O recorrente demonstra
na planilha de fls. 612 a 617, que a cada operagdo ou conjunto de operagdes realizadas
na BMF corresponde uma operagdo realizada no mercado internacional, conforme
primeiro paragrafo do item 4.3 do TVF. Eram operagdes sujeitas a risco de variagdes de
paridade entre moedas (reais e délares). E o quanto se exigia na Resolugdo do CMN.

116. Nem poderia ser diferente, pois, para que exista o risco de varia¢édo
cambial, basta que a operagao seja atrelada a uma moeda estrangeira, ndo importando
a moeda em que seja liquidada. Com efeito, é suficiente para integrar-se numa operagao
de hedge a operagdo coberta, realizada no Pais, que se lastreia em moeda estrangeira
como moeda de conta, mesmo que venha a ser liquidada em moeda nacional. Por
exemplo, pode-se fazer no exterior operagdo de hedge destinadz ar protecdo a

.
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operagdo realizada no Pals, em que alguém assuma a obrigagdo de pagar quantia
equivalente a mil délares, em prazo futuro, ndo importando que o pagamento venha a
ser feito em reais, desde que o valor pago em reais equivalha, na data do pagamento, a
mil délares.

117. As operagdes realizadas na BMF, examinadas pelo auditor fiscal e
arroladas em planilha acostada aos autos (fls. 612/617), como se vé pelo ultimo
paragrafo do item 4.1 do TVF, foram consideradas como sujeitas a risco, passiveis,
portanto, da protegdo realizada. Tanto que constituiram elemento integrante das
operagGes de hedge praticadas pelo recorrente e reconhecidas como tais pelo proprio
auditor fiscal, como ja disse nas alineas ‘a’ a ‘d’ do item 88 deste voto.

118. Consta dos autos que o Bacen tinha conhecimento das operagdes
praticadas, tanto as de cobertura, como as cobertas, ao tempo em que eram realizadas,
sem que a elas tivesse se oposto. As operagbes eram praticadas normalmente. A
situagdo levou o Departamento de Cambio do Bacen a sugerir, por meio do Oficio
DECAM/GABIN-99/197, de 23/11/99 (fls. 1582/1583) que o Bacen expedisse Carta
Circular dispondo que tais operagdes ndo estariam contidas no dmbito da autorizagao
dada pela Resolugdo CMN 2.012/93 c/c a Circular Bacen 2.348/93, antes que se
cristalizassem como “praxe de mercado”, com a possibilidade de gerarem expressivas
remessas de recursos ao exterior.

119. A sugestdo do Departamento de Cambio do Bacen, todavia, néo foi
acolhida pela Instituicdo Banco Central do Brasil. Isso demonstra que, ndo obstante os
reflexos sobre as movimentagdes de divisas, a Resolugdo CMN 2.012/93 combinada
com a Circular Bacen 2.348/93, entdo vigentes, autorizavam tais operagdes. A institui¢éo
Bacen nao viu razbes para veda-las.

120. O depoimento do presidente do Bacen a época dos fatos, anexado
a Impugnagio como documento 04 (fls. 1711/1716), constitui testemunho de que na
época em que realizadas, as operagbes eram consideradas regulares. A autenticidade e

o contetido do documento trazido aos autos ndo foram contesta A autoridade
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julgadora limitou-se, quanto a ele, a dizer que tal entendimento “trazido ao processo néo
vincula esta autoridade julgadora, que possui entendimento diverso”, ratificando no
paragrafo seguinte que o “citado depoimento nado constitui ato normativo expedido por
autoridade administrativa®, como se vé nos dois ultimos paragrafos da folha 27 do
Acérdao recorrido.

121. Em suma, ha nos autos elementos bastantes a demonstrar que, na
época da ocormréncia dos fatos, as operagbes eram tidas como regulares pelo proprio
Bacen.

122. Nem poderiam as operacdes cobertas praticadas pelo recorrente
ser tidas como irregulares, visto que eram realizadas nos moldes de outras milhares que
se realizavam diariamente na BMF, com base na mesma Resolugdo CMN 2.012/93, em
relagdo & negociagdo de commodities, sem que se tenha noticia de qualquer
questionamento delas por parte do Bacen ou de qualquer outra autoridade. Mesmo
porque, qualquer empecilho a realizagio de tais operagdes que envolvem commodities
repercutiria no desenvolvimento econdmico nacional que tanto depende do comércio
internacional das commodities.

123. Concluo, pois, que as operagdes praticadas pelo recorrente, tanto
as de cobertura (documentadas as folhas 126 a 531 conforme o segundo paragrafo da fl.
37 do acérddo recorrido), bem como as operagGes cobertas (documentas as fls.
612/617, como se vé pelo Ultimo paragrafo do item 4.1 do TVF), atendem as normas da
Resolugdo CMN 2.012/93 e, portanto, atendem aos requisitos do art. 63 da Lei §.383/91.

124. Mas, ai vem o auditor fiscal e diz que as operacbes cobertas nao
atendem a requisito da Circular Bacen 2.348/93, segundo o qual os respectivos
pagamentos ou recebimentos devem ser feitos em moeda estrangeira. Assim, pelo fato
de a Circular referi-se a Resolugdo CMN 2.012/93 (mesmo sem ter invocado a
competéncia delegada no art. 4°), a falta de atendimento do requisito estabelecido pela
Circular constituiria infragdo da propria Resolugéo. E dai, infringida a Resolugdo, ndo

teria sido atendida a condigdo prevista na parte final do art. 63 da Le 83/91. Nao
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atendida tal condicdo, os resultados negativos naoc poderiam ser apropriados na
apuracao da base de calculo do IRPJ.

125. A Circular Bacen 2.348/93 dispde:

Art. 1° Podem ser objeto de prote¢do (hedge) contra o risco de
variagbes de laxas de juros, de paridades enfre moedas e de
pregos de mercadorias, no mercado internacional, os pagamentos
e recebimentos em moedas estrangeiras programados ou
previstos para ocorrerem em momentos futuros, relacionados com
obrigagbes e direitos de natureza comercial ou financeira.

Paragrafo anico. Incluem-se, também, neste artigo os pagamentos
e recebimentos:

! — em moeda nacional, decorrentes de repasses de obrigagées
contraidas em moeda estrangeira e admitidas na legislacdo
vigente;

Il — relativos a importagdo, exportagdo e negociagdo, no mercado
interno, de mercadorias cujo prego seja estabelecido consoante
suas cotagbes em bolsas no exterior.

126. Ao editar a Circular 2.348/93, o Bacen adicionou uma condigéo ao
art. 1° da Resoclugdo CMN 2.012/93 que diminui o alcance das operagdes de hedge,
porque restringe os objetos das operagdes a “pagamentos e recebimentos em moedas
estrangeiras”. o

127. O art. 63 da Lei 8.383/91, em consonéncia com o art. 4°, inciso
XXXI, da Lei 4.595/64, determinou que 0 CMN, e ndo o Bacen, estabelecesse as normas
e condicdes que habilitassem as operagdes realizadas em mercados de balcdo a
desfrutarem do tratamento tributario previsto no art. 6° do Decreto-lei 2.397/87.

128. O CMN, no art. 4° da Resolugdo CMN 2.012/93, delegou
competéncia ao Bacen para “adotar as medidas e baixar as normas necessarias a
execucao do disposto” na prépria Resolugdo 2.012.

129. Mas o Bacen pretendeu, na verdade, restringir plitude das
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operagdes de hegde. Com efeito, pela Resolugdo CMN 2.012/93, tanto as opera¢des
cursadas em moeda estrangeira como as cursadas em moeda nacional podiam ser
objeto de hedge; pela Circular Bacen 2.348/93, s6 as operagbes cursadas em moeda
estrangeira poderiam sé-lo.

130. Tanto é certa a restricio que o Bacen, na presungido de sua
eficicia, ao atentar para o fato de que tal restrigao inviabilizaria as operagdes de hedge
destinadas a proteger os milhares de operagtes diérias realizadas com a negociagio de
commodities, cursadas exclusivamente no mercado interno, situagdo que produziria
efeitos devastadores no comércio brasileiro das commodities, tratou logo de fazer uma
ressalva no paragrafo unico do art. 1° da referida Circular Bacen 2.348/93 no sentido de
que, nesses casos, poder-se-ia fazer o hedge a despeito de as operagbes cobertas
serem liquidaveis em moeda nacional.

131. Essa ressalva do § 1° do art. 1°, no entanto, dispensavel ante os
termos da propria Resolugdo CMN 2.012/93, simplesmente caracteriza mais uma vez a
intromissdo do Bacen em seara privativa do CMN, na medida em que o dispositivo
pretende restaurar a admissibilidade de hedges para operagbes que deles teriam sido
privadas em razio da restri¢do inserida no caput do art. 1°.

132. Ao editar a Circular Bacen 2.348/93, invocando como ‘motivagado’ a
Resolugdo CMN 2.012/93, o Bacen foi além dos limites da delegagdo que lhe foi
atribuida pelo CMN. Pretendeu fazer mais do que adotar medidas e baixar normas
necessarias a execucgdo da Resolugdo CMN 2.012/93.

133. Mas as disposi¢des que excedem os limites da atribuicdo delegada
pelo CMN ndo podem ter eficacia juridica. Por esse motivo, os autos apresentam
evidéncias bastantes de que a Circular Bacen 2.348/98 passou a receber, tanto do
Bacen como do mercado, interpretagdo sistémica que Ihe conferia a necessaria

compatibilidade com a correspondente norma superior. Aceitava-se que~a referéncia a

“pagamentos ou recebimentos em moeda estrangeira”, na verdade, ¢ ava tratar-se
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de pagamentos ou recebimentos referenciados a moeda estrangeira, como assinalei nos
itens 116 e 117 deste voto.

134. A aceitagdo dessa interpretagio sistémica era trangiiila. No entanto,
como se depreende dos autos, especialmente do depoimento do ex-presidente do
Bacen, com a mudanga da politica cambial em janeiro de 1999, a partir da qual se
reverteu o fluxo de divisas decorrentes das operagdes de OTC que eram realizadas,
mudou-se o Presidente do Bacen e mudou-se a forma de interpretar a Circular Bacen
2.348/93. Como consequliéncia, sobreveio o langamento fiscal que esta sob exame.

135. Todavia, como as operagbes eram, até entdo, acolhidas como
regulares pelo Bacen, que as monitorava e auditava regularmente (no desempenho de
suas fungbes rotineiras), sem contesta-las, como se confirma pelo depoimento do ex-
presidente do Bacen, o procedimento do Bacen consubstanciava-se, na ocasidao, como
pratica reiterada da administragdo. Nesse caso, a despeito do que diz a autoridade
julgadora no dltimo paragrafo da folha 27 do acérddo recorrido, passava a constituir
norma tributaria complementar, a mercé do art. 100, inciso lll, do CTN:

Art. 100. S80 normas complementares das leis, dos tratados e das
convengdes internacionais e dos decretos:

(...)

il - as préaticas reiteradamente observadas pelas autoridades
administrativas;

136. A mudanga, pois, de entendimento n3o poderia atingir fatos
passados, se & que estivessem irrequlares a vista do disposto estritamente na
Resolu¢do CMN 2.012/93, hipétese que nao ccorreu como ja foi visto.

137. Agora, admitindo-se a rejei¢ao da interpretagdo sistémica que se
fazia da Circular Bacen 2.348/93 (ou a mudanga da referida “pratica reiterada da

administragdo™), ndo ha como ignorar que a Circular, no que tange a\restrigdo da

amplitude do hedge, contraria as disposigoes dos arts. 63 da Lei 8.38 e 9° inciso

47



MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES R
QUINTA CAMARA

Processon®. : 10768.002986/2003-95
Acdrdio n°. : 105-15.503

XXXI, da Lei 4.595/64.

138. Nesse caso mantenho-me ao lado da sdlida e vasta jurisprudéncia
do Conselho de Contribuintes, incluida a CSRF, que sistematicamente repudia a
inversdo da hierarquia de leis e normas que ndo respeitam disposigdes de leis ou
normas superiores, como se vé pelos inlUmeros acérdaos disponibilizados no ‘site’ do
Conselho, dos quais sao identificados alguns poucos que ilustram os seguintes casos
(dentre outros):

a) o0 nao agravamento dos percentuais do lucro arbitrado determinado
pelas Portarias MF 22/79 e 524/93, por ofensa ao art. 8° do Decreto-
lei 1.648/78, bem como ao art. 21, § unico, da Lei 8.541/82, conforme
acordaos:

- Ac. 101-93.365, de 21/02/2001, referente ao Recurso 122277,
- Ac. 103-21.049, de 16/10/2002, referente ao Recurso 127074;
- Ac. CSRF/01-05.014, de 09/08/2004, referente ao Recurso 101-116097;

b) a ndo aplicagdo do prazo decadencial de 10 anos para as
contribuigbes sociais, previsto no art. 45 da Lei 8.212/91, por ofensa ao art. 146, lll, b, da
Constituicdo, e aos arts. 150, § 4°, e 173 do CTN, conforme acérdaos:

- Ac. CSRF/01-04.508, de 15.04.2003, referente ao Recurso 107-124500;
- Ac. CSRF/02~01 .172, de 16.09.2002, referente Recurso 202-1110986; -
- Ac. 101-94.890, de 17.03.2005, referente Recurso 138931;

c) a nao aplicagao do disposto nas IN SRF 23/97 e 103/97, que impede o
aproveitamento do crédito presumido do IPI relativo a compras, respectivamente, de
pessoas fisicas e de cooperativas, por ofensa ao art. 1° da Lei n® 9.363 de 13.12.96,
conforme acérdios:

- Ac. 201-75304, de 22/08/2001, referente Recurso 117909;
- Ac. 202-15388, de 28/01/2004, referente Recurso 118294;
- Ac. CSRF/02-01.252, de 27.01.2003, referente Recurso 201-10991 s
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- Ac. CSRF/02-01.388, de 08/09/2003, referente Recurso 201-114966;

d) a ndo cobranga de “mulita isolada”, langada por falta de pagamento de
“multa de mora” de que trata o art. 44, § 1°, da Lei n® 8.430/96, por ofensa ao art. 138 do
CTN; conforme acérdaos:

- Ac. 107-07919, de 26.01.2005, referente Recurso 140125;
- Ac. CSRF/01-04.674, de 13.10.2003, referente Recurso 108-129320;
- Ac. CSRF/03-03.942, de 15/03/2004, referente Recurso 303-124728.

139. Assim, ndo vejo 6bice algum em analisar o ato emanado do
BACEN, afastando os seus efeitos, se for 0 caso. Para tanto, &€ necessaria a seguinte
digressao legislativa: )

140. A Leil n°® 4595/64, que tem eficacia de lei complementar, dispde:

Art. 4° Compete ao Conselho Monetidrio Nacional, segundo

diretrizes estabelecidas pelo Presidente da Republica: (Redagdo dada
pela Lei n® 6.045, de 15/05/74)

(...)

XXXI - Baixar normas que regulem as operagdes de cambio,
inclusive swaps, fixando limites, taxas, prazos e outras condigoes.

141. E, segundo o art. 9°, da mesma lei:

Art. 9° Compete ao Banco Central da Republica do Brasil cumprir e
fazer cumprir as disposigées que lhe sdo alribuidas pela legistag¢do
em vigor e as normas expedidas pelo Conselho Monetério
Nacional.

142. Portanto, a Lei n° 4595/64 estabeleceu diferentes competéncias
para o CMN e o BACEN e também notdria hierarquia entre tais 6rgacs g rmas por
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eles expedidas. O CMN tem fungdes politico-normativas e o BACEN tem fungdes
executivo-regulatérias. O CMN se sobrepde ac BACEN e ndo pode o BACEN alterar as
normas baixadas pelo CMN: compete-lhe cumpri-las, e ndo inova-las, amplia-las,
restringi-las nem condiciona-las.

143. O art. 6° do Decreto-lei n® 2327/87 passou a determinar que, nas
operagdes de cobertura realizadas nos mercados de futuros em Bolsas no exterior,
computam-se no lucro real os resultados positivos ou negativos. Nas operagbes que ndo
se caracterizem como de cobertura, os lucros sdo computados e os prejuizos n&o séo
dedutiveis. A Instrugdo Normativa n® 173/88, definiu, para fins fiscais, os tipos de
operagbes que se caracterizam como cobertura de riscos e disciplinou a forma de
apuragao dos resultados liquidos.

144, O art. 63 da Lei n° 8383/91, estendeu o tratamento previsto no art.
6° do Decreto-lei n® 2397/87 as operagdes de cobertura de riscos (hedge) realizadas em
outros mercados futurcs, no exterior, além de bolsas, como segue:

Art. 63. O tratamento tributario previsto no art. 6° do Decreto-lei n°
2397, de 21 de dezembro de 1987, aplica-se, também, as
operagbes de cobertura realizadas em outros mercados futuros, no
exterior, além de bolsas, desde que admitidas pelo Conselho
Monetario Nacional e desde que observadas as normas e
condicOes por ele estabelecidas.

145. Como j4 demonstrado, o Auto de Infragio reconhece que as
operagoes da Recorrente no exterior foram de cobertura (hedge), por meio de swap
(TVF, p. 14, item 5.2), e que foram feitas com instituicdo estrangeira no OTC, ou seja,
“em outros mercados futuros, no exterior”, nos termos do art. 63, acima transcrito.

146. Em cumprimento ao art. 63 da Lei n° 8383/91, o CMN, pela
Resolugdo n° 2012/93, baixou as seguintes normas e estabeleceu as seguintes
condicdes:

Art. 1° Permitir que as entidades do setor privado\realizem, no
exterior, com instituigbes financeiras ou em b operagbes
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destinadas a protegdo (“hedge”) contra o risco de variagbes de
faxas de juros, de paridades de moedas e de pregos de
mercadorias, no mercado internacional.

(..-)

Art. 4°, Fica delegada competéncia ao Banco Central do Brasil para
adotar as medidas e baixar as normas necessarias a execugéo do
disposto nesta Resolugao.

147. Ao regular a “execugdo” dessa Resolugdo do CMN, como a ele
delegado, dispds o BACEN, na Circular n® 2348/93:

Art. 1°, Podermn ser objeto de protegao (*hedge”) contra o risco de
variagbes de laxas de juros, de paridades entre moedas e de
pregos de mercadorias, no mercado internacional, os pagamentos
e recebimentos em moedas estrangeiras programados ou previstos
para ocorrerem em momento futuro, relacionados com obrigagées
e direitos de natureza comercial e financeira.

148. Ou seja, a pretexto de regular a execugdo da Resolugdo CMN n°
2012/93, o BACEN extravasou-lhe os limites para exigir que as operagbes de hedge no
exterior dessem cobertura a “pagamentos e recebimentos em moedas estrangeiras”,
requisito que ndo consta na Resolugdo CMN n® 2012/93 e que as operagbes da
recorrente ndo satisfazem, pois as suas operagdes de hedge no exterior tinham como
contrapartida operagdes na BMF a serem liquidadas em reais.

149. Como visto anteriormente, a lei previu um tratamento tributario para
o hedge e delegou competéncia ao CMN para estabelecer as normas e condiges para a
aplicagdo desse tratamento. O CMN delegou poder ac BACEN apenas para regular a
execucdo do que ele, CMN, normatizou com observancia da lei. O BACEN, no entanto,
criou uma condigdo adicional & lei (Que ndo lhe delegou competéncia para tal) e &
Resolugdo do CMN (que ndo a previu, ndo delegou competéncia ao BACEN para que a
previsse e nem poderia faze-lo, pois a delegag¢éo da lei é apenas pars
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150. O CMN ¢é 6rgéo normativo, de hierarquia superior a do BACEN, que
€ mero executor das normas do CMN (e tem, ainda, poderes de monitoramento da
obediéncia aquelas normas por parte dos que lhe devem obedecer — os bancos, por
exemplo).

151. J4 a Circular é norma complementar, de hierarquia menor do que
uma Resolugdo. Uma Circular ndo pode restringir, limitar ou ampliar matéria tratada em
uma Resolugdo. A esse respeito vale notar que s6 quando houver delegagéo de poderes
ao Banco Central do Brasil e esse delegagéo ¢ feita de forma expressa e com a clara
indicagao dos poderes que sio delegados, como demonstram os exemplos abaixo, pode
a Circular regular, mas nos estritos termos da delegagdo que Ihe foi outorgada. Cumpre
esclarecer, ndo é o caso da delegagéo contida na Resolugdo n® 2012/93, que se limita a
permitir que sejam baixadas normas exclusivamente para executar o que vai nela
estabelecido.

162. A ilegalidade, portanto, afere-se no caso ante o confronto das
normas do art. 63 da Lei n° 8383/91, da Resolugdo n°® 2012 do CMN e da Circular n°
2348/93 do Bacen; a Resolu¢do do CMN se subordina a lei e a Circular do Bacen
subordina-se a Lei e a Resolugio do CMN, e ndo poderia delas desviar-se, como o fez.

163. A jurisprudéncia dos tribunais superiores € no sentido de rejeitar a
imposigdo de regras ou condigdes, pelo BACEN, ndo previstas em resolugdes do CMN
que venham regularmentar. Veja-se o caso do Mandado de Seguranga decidido a favor
do impetrante em — Proc. N° 95030921880-SP, TRF 3% Regido, 4* Turma, Rel. Juiza
LUCIA FIGUEIREDO, in DJ de 05.11.96, p. 84.309):

CONSTITUCIONAL — TRIBUTARIO — IMPOSTO DE RENDA
INCIDENTE SOBRE A REMESSA DE JUROS, COMISSOES E
DESPESAS DECORRENTES DA COLOCAGAO DE TiTULOS DE
CREDITO NO EXTERIOR —~ ART. 777 DO RIR, ART. 9 DO
DECRETO-LE! 1351/74 E ART. 1 DO DECRETO-LEI 1725/79 —
RESOLUGCOES DO C.M.N. 644/80 E 1853/91. RESTRICOES
IMPOSTAS PELO COMUNICADO 2747/92 E S CARTAS
CIRCULARES 2269/92 E 2372/93 DO BACEN '

<
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(...)

O comunicado 2747/92 e as Cartas-Circulares 2269/92 e 2372/93,
todos do Banco Central do Brasil, extrapolam os Ilimites
estabelecidos pelo Conselho impondo restrigbes aqui ndo contidas.

Remessa oficial desprovida.

154. Trago a colagao o seguinte trecho do voto proferido pela eminente

Caber verificar a possibilidade da delegacdo legislativa ao
Executivo e, constatada essa, a viabilidade de trespassa-la ao
Banco Central do Brasil.

Ja afirmamos, em voto anterior, relativo as contribuicbes do IBC
que, mesmo em face da Constituigdo pretérita, proibiam-se
quaisquer delegagbes ao Executivo, salvo as expressamente
constantes do paragrafo 29, do artigo 1563, do Texto Basico
anterior,

Porém, jamais permitiu a Constituicdo anterior delegagdo do
Legislativo ao Executivo, no que tange aos elementos essenciais
do tributo, tais sejam: critério material, espacial, ternporal e pessoal.

Permitida a delegagdo feita ao Conselho Monetério Nacional (art.
9° do DL n° 1351/74, com a redagdo dada pelo art. 1° do DL n°
1.411/75), cumpre verificar se seria possivel trepassar-se a
competéncia para o Banco Central do Brasil.

Dispée o artigo 9° do Decreto-Lei n® 1.351/74, com a redagdo dada
pelo artigo 1° do Decreto-Lein® 1.411/75:

Art. 9° - Atendendo ao interesse da politica financeira e cambial, o
Conselho Monetario Nacional podera reduzir o Imposto de Renda
incidente sobre juros, comissées, despesas e descontos remetidos,
creditados, pagos ou entregues a residentes ou domiciliados no
exterior ou, alternativamente, conceder beneficios pecuniarios em
favor de tomadores de financiamentos externos para importagdo e
de empréstimos em moeda estrangeira, estabelecidos no Pais.

Paragrafo 1° - Competirdé ac Conselho Monetario Nacional
determinar o percentual da redugdo do imposto ou do beneficio
pecuniario, os prazos em que se aplicam, bem como quais as
modalidades de financiamentos e empréstimos, respectivos prazos
e calegorias de tomadores alcangados.
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Parégrafo 2° - O beneficio a que se refere este artigo sera
concedido apenas quando efetivamente pago o Imposto sobre a
Renda incidente sobre os juros, comissdes, despesas, descontos
as aliquotas estabelecidas na legislagdo ftributaria aplicavel, e
nunca em importancia superior ao imposto recothido.

Paragrafo 3° - A Secretaria de Planejamento da Presidéncia da
Republica e o Ministério da Fazenda propordo as providéncias que
se fizerem necessarias para cobertura orgamentaria dos encargos
decorrentes da aplicagdo do disposto neste artigo.

Caio Tacito tem, a respeito, frase feliz: ‘competente ndo é quem
quer, porém quem a lei — e somente ela — assim o fez".

Lafayette Pondé, em memoravel artigo, inserido na Revista de
Direito Publico, v. 49/50, p. 15, afirma que a delegagdo supGe
autoriza¢do legal, fundada em norma de igual categoria da norma
de competéncia.

Claro estd que o Executivo, a quem teria sido delegada a
competéncia, caso isso se entenda possivel, por meio do Conselho
Monetario Nacional, ndo poderia trespassar tal competéncia para o
Banco Central do Brasil, outra pessoa juridica, autarquia que era.
As competéncias s&o indelegdveis. Apenas, seu exercicio pode ser
desconcentrado, se nédo for privativo, porém nao transferido a outra
pessoa juridica.

Ccorre, no entanto, que ndo obstante ndo tenha havido delegagao
expressa, os atos administrativos baixados pelo Banco Central do
Brasil por meio do Sr. Chefe do Departamento de Capitais
Estrangeiros, extrapolaram os limites fixados nas Resolugbes de
n°s 644/80 e 1853/91, ambas do Conselho Monetario Nacional,
como alias muito bem salienfou o MM. Juiz “a quo”(...)

155. Mudando o que deve ser mudado, a situagdo se afigura em tudo

idéntica & hipbtese tratada nestes autos.

156. Contudo, para reforgar o entendimento quanto a higidez do auto de

infragdo, neste particular, a decisdo recorrida ainda deixou assentado que:

A razdo basica da impugnagdo do conlribuinte relativamente ao
crédito constituido, deve-se ao seu entendimento de que ‘A
Circular n° 2348/93 foi além do que podia. A pretexto de
normatizar a execu¢do da Resolu¢do no 2012/9 a SO isso que
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tinha poderes para fazer, delegados pelo art. 4°, transcrito em 1.2),
limitou o seu alcance: disse que s6 se poderiam hedgear
pagamenios e recebimentos em moedas estrangeiras, restri¢do
que a norma superior (do CMN) nao fazia." Como sabemos, a
Circular 2.348/93, ora questionada, foi expedida em 30.07.1993.
Para melhor elucidarmos a questao, investigamos se havia norma
anterior tratando do assunto para cotejarmos se houve uma
mudanga de entendimento do Banco Central quanto as moedas
utilizaveis nas operagbes de swap. Encontramos a Circular 2.170,
de 30 de abril de 1.992, portanto anterior a norma contestada.
Vejamos, de inicio o caput da Circular e o seu artigo 1°:

Circular 2.170

Programa federal de desregulamentagdo - Decreto n. 99.179, de
15.03.90 - Define os pagamentos e recebimentos em moeda
estrangeira passiveis de prote¢do contra o risco de variagdo de
taxas de juros e as modalidades das operagbes destinadas a essa
protegcdo - Comunicamos que a Diretoria do Banco Central do
Brasil, tendo em vista o disposto na Resolugdo n. 1.921, de
30.04.92, do Conselho Monetario Nacional, decidiu:

Art. 1° Podem ser objeto de prote¢do ("hedge”) conira risco de
variagbes de taxas de juros no mercado internacional o0s
pagamentos e recebimentos, em moedas estrangeiras,
programados ou previstos para ocorrer em rmomento futuro,
decorrentes de:

1 - empréstimos e financiamentos registrados no Banco Central;

Il - empréstimos e/ou financiamentos de Jlongo prazo a
exportagdo brasileira, independentemente da fonte ou da origem
dos recursos;

Il - dividas de curto prazo, de nalureza comercial ou financeira,
n&o sujeitas a registro no Banco Central.

Da analise do dispositivo legal, remanesce claro que o Banco
Central do Brasil, anteriormente a contestada Circular n® 2,.348/93,
vinculava as operagées de hedge aos pagamentos e recebimentos
em moeda estrangeira e aos empréstimos, financiamentos e
dividas contraidas pelas empresas em moeda estrangeira. Essa
protecdo através das operagbes de hedge visava minimizar os
riscos da empresa decorrentes de operagbes sujeitas a variagdo
cambial. Como vemos, fazendo-se anélise temporal da legislagdo
aplicavel ao assunto, concluimos que o Banco Central manteve o
seu entendimento de que as operagbes de hedpg
relativas a obrigagbes assumidas em moeda es Nra, ndo se
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tratando este o caso das operagbes realizadas pelo contribuinte
que foram liquidadas em moeda nacional e também néo se referem
a empréstimos, financiamentos ou dividas contraidas em moeda
estrangeira.

Da mesma Circular 2.170, também é elucidativo transcrevermos os
seus artigos 3° e 4°;

Art. 3° Os pagamentos e recebimentos resultantes dos
mecanismos referidos no artigo anterior serdo efetuados em
moeda estrangeira, mediante celebragéo de operagdo de cambio
para liquidagéo pronta.

Art. 4° As operagbes de protegdo ("hedge”) de que trata esta
circular terdo como limite, a qualquer tempo, o valor remanescente
em moeda esirangeira dos direitos e obrigagbes de natureza
comercial ou financeira que lhes sejam subjacentes.

Paragrafo Gnico. As operagbes de cambio relativas a esses
direitos e obrigagdes subjacentes serdo celebradas e liquidadas na
forma, prazos e condigbes originalmente contratados, observada a
regulamentagao cambial em vigor.

Mais uma vez, como vemos, fica patente que 0s pagamentos e 0s
recebimentos decorrentes de direitos ou obrigagbes de natureza
comercial ou financeira assumidos pelo contratante, decorrentes
das operagdes de hedge devem ser efetuados em moeda
estrangeira.

Observamos ainda, sob a Otica da temporalidade, que tanto o
artigo 1° da Circular n® 2.348/93, como o artigo 4° da Circular
2.170, relacionavam o hedge a direitos e obrigagdo de natureza
comercial ou financeira, o que vem, mais uma vez, reforgar as
razées que ja apontam no sentido da manutengéo do langamento.

157. Como visto, a decisdo invoca que a Circular n°® 2170, de

30.04.1992, do BACEN, anterior a Resolugdo n® 2012/93 do CMN e & Circular n°
2348/93 do Bacen - que sdo as (nicas ora em causa — referia-se a “pagamentos e
recebimentos em moedas estrangeiras” ao dispor sobre hedge.

158. Esse fato é de todo irrelevante, porque: (i) essa restrigao da Circular

de 1992 ndo estd consagrada na Resolugdo n° 2012/93, que ihe & posterior e

hierarquicamente superior; (ii} sob o art. 63 da Lei n® 8383/91, cabe g N, e ndo ao
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BACEN, baixar normas e estabelecer as condi¢des sobre o tratamento tributario do
hedge e, nesse aspecto, a Circular n® 2170/92, se pertinente fosse ao caso, sena tdo
ilegal quanto a de n° 2348/93, como acima demonstrado, porque nela o BACEN regula o
que nao lhe cabe regular por forga de lei,

159. Mas, mesmo que se pudesse considerar valida a restricdo imposta
pela Circular Bacen 2.348/94, a despeito de tudo o que ja foi dito, ndo teria ela o condao
de vedar a apropriagdo dos resultados negativos das operagdes de hedge no exterior,
pelo fato de que o § 1° do artigo 6° do DL 2.397/87 integra o conjunto do chamado
“tratamento tributario” previsto no DL 2.397/87, a que se refere 0 art. 63 da Lei 8.383/91.
E referido § 1° do art. 6° do Decreto-lei 2.397/87 diz o seguinte:

1° No caso de operagbes que n&o se caracterizem como de
cobertura, para efeito de apuragdo do lucro real os lucros obtidos
serdo computados e os prejuizos ndo serdo dedutiveis.”

160. Mesmo que se pudesse considerar valida a restricdo imposta pela
Circular Bacen 2.348/94, a despeito de tudo o que ja foi dito, ndo teria o conddo de
vedar a apropriagdo dos resultados negativos das operagdes de hedge no exterior, pelo
fato de que o § 1° do artigo 6° do DL 2.397/87 integra o conjunto do chamado
“tratamento tributario” previsto no DL 2.397/87, a que se refere 0 art. 63 da Lei n°
8.383/91. O referido § 1° do artigo 6° do Decreto-Lei n® 2.397/87, diz:

§ 1° No caso de operagbes que ndo se caracterizem como de
cobertura, para efeito de apuragéo do lucro real os lucros obtidos
serdo computados e os prejuizos ndo serdo dedutiveis.

161. Nesse contexto, fica evidente que os prejuizos s6 nao seriam
dedutiveis na hipotese de as operagdes ndo se caracterizarem como de cobertura. Ndo
é o caso dos autos. Pois, como ja disse nas alineas ‘a’ a ‘d’ do item 88 deste voto, as
operagbes foram consideradas pelo auditor fiscal como operagGes de cobertura (hedge).

162. Concluo, finalmente, que a inovagao inserta no c2 do art. 1° da
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Circular Bacen 2.348/94 nao reine condigdes de merecer a interpretagao restritiva que
Ilhe atribuiram o auditor fiscal e a autoridade julgadora. Nao tem ela condi¢gdes de
inculcar nas operagoes realizadas pelo recorrente, ao amparo da Resolugdo CMN
2.012/93, a pecha de irregulares.

REGISTRO DAS OPERAGOES DE SWAP CURSADAS NO EXTERIOR

163. Examino em segundo lugar a questdo relativa ao registro, na
CETIP ou em outro sistema habilitado pelo Bacen ou pela CVM, das operagdes de swap
realizadas em mercado de balcdo no exterior, utilizadas como instrumento financeiro das
operagbes de hedge, como condigdo para cdmputo dos resultados negativos na
apuragao da base de calculo do [RPJ.

164. O debate sobre a questdo, bem documentado nos autos, esta
condensado nos itens 04, 05, alineas ‘g’ a 'k’, 31 a 41, 67 e 72, do Relatério. A partir do
exame cuidadoso das circunstancias que envolvem tal debate, recolhi os elementos
relevantes na formagdo de minha decisao.

165. Em primeiro lugar, o Bacen, ac receber a informagdo do
contribuinte de que as operagdes de swap realizadas no exterior ndo eram registraveis
na CETIP, isto ja em 1999, ndo a contestou nem se dispds a indicar qualquer outro
sistema habilitadc a registrar ditas operagdes, a despeito de o prdprio Bacen ser um dos
orgaos incumbidos de fazer tal habilitagao. -

166. E o primeiro indicio de que ndo haveria instituicdo no Brasil
habilitada a fazer tal registro.

167. O auditor fiscal, ao ser informado pelo contribuinte, no curso da
acao fiscal, de que nao registrou as operagbes porque a CETIP ndo as registrava
(transcrigdo que vai do final da pagina 19 ao inicio da pagina 20 do TVF), tomou a
iniciativa de intimar a CETIP a prestar informagdes sobre o0 assunto, como se vé a folha
20 do TVF, numa atitude que revela desconhecimento ou, pelo me
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sobre o fato de a CETIP fazer ou nio tal registro.

168. Nao se dignou, o auditor fiscal, ao ser informado pelo contribuinte
de que a CETIP nio fazia o registro, a indicar-lhe outro sistema habilitado a fazé-lo,
como seria recomendave! que fizesse para consignar o fato no TVF e, assim, conferir
solidez ao seu procedimento.

169. A situagéo ¢ indicio de que o préprio auditor fiscal, ndo s6 ignorava
se a CETIP fazia ou n3o tal registro, como desconhecia que houvesse outro sistema
habilitado a fazé-lo.

170. Mais ainda, ¢ indicio de que a prépria Fiscalizagio (para nao dizer a
Secretaria da Receita Federal) ndo tinha conhecimento da existéncia de instituigdo ou
sistema habilitado a registrar as operagdes de swap realizadas no exterior.

171. Generalizo, pois sabe-se que os auditores fiscais dedicados a
chamada “atividade externa” contam com ¢ apoio técnico de supervisores e equipes
especializadas que, operando em “ambiente interno”, tranqdilo e propicio, se incumbem
da tarefa de realizar pesquisas e estudos para solucionar dividas e dificuldades praticas
encontradas pelos primeiros no exercicio de suas “atividades externas”.

172. Ninguém demonstrou conhecer qualquer sistema ou instituigdo que
estivesse habilitada a fazer o registro, seja para contestar as informag¢des do contribuinte
de que as operagdes ndo eram registraveis, seja para consignar objetivamente o fato no
TVF.

173. Somente apds receber a resposta da CETIP, o auditor fiscal,
apoiado nos termos dessa resposta, ousou fazer a acusacgao formal ao contribuinte, ora
recorrente, de que poderia ter feito o registro na CETIP e nao o fez. Por isso, estaria
sujeito ao langamento fiscal.

174. Mas o impugnante demonstrou, e comprovou nog (fls. 1718 a
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1725), que os termos utilizados na intimagao expedida pelo auditor fiscal a CETIP, para
que informasse se fazia ou nao o registro, levaram-na a uma resposta positiva mas
incoerente com a realidade dos fatos, como se vé adianie.

175. O contribuinte foi preciso na forma de fazer a indagagdo a CETIP,
como se vé pelo documento 05 anexado a impugnacao (fls. 1718). Encaminhou cépia de
um dos contratos das operagbes que realizava no exterior e, descrevendo as
circunstancias envolvidas, perguntou se aquela operagao, especifica, era registrada. A
resposta da CETIP foi negativa, como demonstra o documento 06 anexado 2
impugnagao (fls. 1725).

176. O auditor fiscal, como se vé pelo documento de fls. 1275, perguntou
a CETIP se estava autorizada a registrar um contrato do tipo do que se anexava. A
resposta da CETIP foi positiva, no sentido de que poderiam ser registrados contratos
daquele tipo, como se vé pelo documento de fls. 1281.

177. O impugnante arguiu, entdo, que nada impede que um tipo de
operagdo que se realiza no exterior possa ser realizado no Pais, ou possa vir a ser
realizado no pais. Nesse caso, ao se perguntar a uma entidade incumbida de registro se
registra ou nao tal tipo de operagao, sem a informagao precisa de que seria realizada no
pais ou no exterior, como ocorreu com a indagagao feita pelo auditor fiscal, a expectativa
€ de que a resposta da entidade seria positiva, como foi: € possivel registrar operagao
desse tipo.

178. Levantada a celeuma perante a autoridade julgadora de primeira
instancia, caberia a esta, caso restasse duvida sobre possivel contradi¢do entre as duas
respostas, determinar de oficio a realizagdo de diligéncia junto 4 CETIP, conforme art. 18
do Decreto 70.235/72, para confirmar se a entidade registra ou nao, especificamente, as
operagoes de swap realizadas no exterior e, assim, remover a possivel divida.

179. Mas a autoridade julgadora nao sé dispensou a providéncia, huma

evidéncia de que ndo teria davidas, como deixa transparecer que acrg na resposta

60



MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES Fl.
QUINTA CAMARA

Processon®. : 10768.002986/2003-95
Acoérddon®. : 105-16.503

dada ao recorrente (de que a CETIP ndo faz o registro das operagbes realizadas no
exterior), segundo o teor da justificativa proferida no voto que instrui a decisdo (fls.
1766):
Devemos lembrar também, abordando a impossibilidade de registro
na CETIP, que 6 mesmo artigo referido no paragrafo anterior
estabelece a obrigatoriedade do registro das operagbes de que

trata a Resolu¢do CMN n°® 2.138/94 em sistema administrado pela
Central de Custodia e de Liquidagdo Financeira de Titulos - CETIP,

ou_em outros sistermas de registro, de custodia e de liquidagdo,
devidamente autorizados pelo Banco Central do Brasil ou pela
Comissdo de Valores Mobilidrios e que atendam as necessidades
de fiscalizagdo e controle por parte do Banco Central do Brasil.

Concluo assim, que haviam (sic!) outras alternativas de
registro das opera¢oes realizadas, além daquela questionada
pelo impugnante como impossivel, nido podendo, desta forma,
ser acatada esta alegagdo do impugnante; (0 grifo em negrito
nao € do original)

180. A autoridade julgadora, desconhecendo também qualquer outro
sistema habilitado a fazer o registro, saiu-se com o argumento (acima transcrito) que se
resume no seguinte: se a norma prevé a possibilidade de registro em outros sistemas,
ipso facto existem outros sistemas que fazem o registro. Ndo se dignou, porém, a
exemplificar seu argumento com a indicagdo de qualquer sistema habilitado a fazer o
registro.

181. A vista dessa “equivocada conclusdo” da autoridade julgadora, o
contribuinte oferece a colagédo, na fase recursal, cépia do oficic da BMF (documento 2 do
recurso - fls. 1808), em que a BMF também esclarece que as operagdes realizadas no
exterior ndo eram nem sao passiveis de registro na BMF.

182. Salta aos olhos de quem analisa com aten¢ado os oficios da CETIP
e da BMF oferecidos a colagéo pelo contribuinte, que as duas conhecidas entidades que
se dedicam, no Brasil, a registro, custddia e liquidagdo de titulos e valores mobiliarios
esclarecem com énfase que as operagdes de swap realizadas no exterior, objeto das
indagagdes, ndo eram (nem sdo) registraveis pelo fato de ser operagoes
realizadas no exterior.
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183. Uma coisa é certa: o contribuinte vem afirmando e reafirmando,
desde 1999, que as operagdes nao sdo registraveis porque nao ha sistema ou instituigdo
que as registra. E ninguém, nem Bacen nem auditor fiscal nem autoridade julgadora, foi
capaz, desde entdo, de desacreditar a informagdo do contribuinte com a indicagdo de,
sequer, um sistema habilitado a fazer o registro das operagdes de swap realizadas no
exterior.

184. Além de tudo isso, para que as operagbes de swap cursadas no
exterior pudessem ser registraveis no pals, seria necessario que, preliminarmente,
fossem regulamentados os procedimentos operacionais que deveriam ser observados
pelos inUmeros mercados de balcdo existentes no mundo (cada qual com suas
peculiaridades), com instrugoes detalhadas sobre a geragao e transmissao dos arquivos
eletronicos relativos aos dados das operagdes cursadas nesses mercados, bem como
sobre as formas possiveis de liquidagdo das operagGes (envolvidas as transagbes
cambiais), segundo os modelos de operagdo adotados pelas entidades brasileiras
incumbidas do registro. Ou, inversamente, seria preciso que as entidades brasileiras se
amoldassem a cada um dos inimeros mecanismos de swap existentes no mundo.

185. Essa utopia constitui mais um indicio de que as operagdes de que
trata o presente processo ndc eram nem s&o registraveis no pais.

186. Todo esse conjunto de fatos indicidarios, demonstrados e
documentados no processo, € suficiente para convencer-me de que as operagbes de
swa'p cursadas em mercado de balcdo no exterior ndo eram e ndo sdo registraveis no
Brasil.

187. Ora, no caso presente, o auditor fiscal, manifestando o
entendimento (no ultimo paragrafo da folha 10 e nos trés primeiros paragrafos da folha
11 do TVF) de que o art. 6° do Decreto-lei 2.397/87 teria sido substituido pelo art. 17 da
Lei 9.430/96 e de que o art. 63 da Lei 8.383/91 esta vigente pelo fato de ter sido
reproduzido no § 1° do art. 396 do RIR/99, o auditor fiscal reconhece que as operagdes
foram realizadas com base no art. 63 da Lei 8.383/91 combinade~som o art. 6° do
Decreto-lei n® 2.397/87.
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188. Observo que o art. 63 da Lei 8.383/91 estava vigente na época dos
fatos. Com relag@o ao art. 6° do Decreto-lei 2.387/87, nota-se que o exato teor de seu
caput foi reproduzido no caput do art. 396 do RIR/99, que cita como fonte legal o art. 17
da Lei 9.430/96. Mas é preciso salientar que o § 1° do referido art. 6° do Decreto-lei
2.397/87 também esta em pleno vigor, pois seus termos foram transcritos, “ipsis litteris”,
no § 2° do art. 396 do RIR/99, a despeito de o regulamento ndo citar a fonte legal
correspondente.

189. Seja como for, essa legislagao basica que autoriza a realizagéo de
hedge no exterior, que se vale de instrumentos que atendem aos parametros
internacionais (de que fala o § 1° do art. 1° da Resolugdo CMN 2.012/93), um dos quais
sd0 as operagbes de swap realizadas em mercado de balcdo, ndo pode ver usurpada
sua eficacia pela inser¢do no seu contexto de condigao inexeqiiivel.

190. A lei tem o atributo intrinseco da eficacia, que se remove apenas
com a revogacgao da propria lei, ou se suspende temporariamente com a edigdo de outra
lei, ou se submete ao implemento de determinada condigdo, mas desde que exequivel a
condigdo. O que nic se pode admitir € que a eficicia de uma lei seja aniquilada pela
criagdo de condigao inexequfvel, como se pretendeu fazer no presente caso.

191. Caso se pretenda retirar em definitivo a eficacia de uma lei, que se
revogue a lei, como ocorreu com o indigitado art. 63 da Lei 8.383/91, que foi finaimente
revogado pelo art. 24 da Lei 11.033/2004, mas somente a partir de 1° de janeiro de
2005.

CSLL

192. Examino, finalmente, a questdo relativa a alegagao fiscal de que,
anteriormente a eficicia do art. 19 da MP 1.858-6/99, os resultados obtidos no exterior
(lucros, rendimentos, ganhos de capital e prejuizos) ndo podiam ser computados na
apuragao da base de calculo da CSLL, pois que, em relagéo a CSLL, a tributagdo dos
resultados da pessoa juridica estava baseada no principio da termitoy
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193. A controvérsia esta apresentada nos itens 04, 06, alineas ‘a’ a 'f, 42
a 62, 68, alineas ‘a’ a‘h’, 73 e 74, do Relatorio.

194. Para se conhecer a forma correta de tributar a CSLL, € mais
importante examinar objetivamente a legislagdo aplicavel 4 matéria, do que se nortear
pelos chamados principios da territorialidade ou da tributagdo em bases universais, que
podem ajudar, mas sdo imprecisos quanto & conceituagao.

195. Pelo enquadramento legal do langamento, indicado no préprio auto
de infragdo (excluidos o art. 7° da MP 1.807/99 e o art. 6° da MP 1.585/99, que tratam
das aliquotas aplicaveis), a base de calculo da CSLL é o valor do resultado do
exercicio, antes da provisdo para o imposto de renda (art. 2° da Lei 7.689/88) e antes,
também, da provisdo para a propria contribuigdo social (art. 1° da Lei 9.316/96), com os
ajustamentos (adigdes e exclusdes) especificados na legislagdo (§§ do art. 2° da Lei
7.689/88 e legislacio posterior que nao foi indicada no auto de infragéo).

196. Ora, resultado do exercicio é o valor, apurado em determinado
periodo (definido segundo os arts. 1° a 3° da Lei 9.430/96), que decorre da gestao de
todos os bens e direitos integrantes do patriménio da empresa, incluidos os
investimentos em coligadas ou controladas, existentes no pais ou no exterior, bem como
os eventuais capitais aplicados no exterior que ndo estejam abrigados em conta de
investimento, valor aquele apurado mediante escrituragdo contabil que observe
especialmente os critérios estabelecidos nos art. 177 e 187 da Lei 6.404/76.

197. Em suma, o valor do resultado liquido do exercicio decorre de
todas as operagdes realizadas pela empresa, com a movimentagdo dos bens, direitos e
obrigagdes integrantes de seu patriménio, quer sejam essas operagdes realizadas no
Pais ou no exterior, mediante atuagdo direta (por intermédio de representagdes) ou
mediante atuagio indireta (por intermédio de coligadas ou controladas).

198. Esse chamado resultado liquido do exe R, ou resultado
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liqguido do periodo segundo a linguagem da Lei 9.430/96, consiste num conceito
eminentemente contabil, cujo teor pode ser aferido, dentre outras obras de renome, pela
magistral obra editada sob responsabilidade da FIPECAFI (Fundagao Instituto de
Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras - FEA/USP), denominada “Manual de
Contabilidade das Sociedades por Agdes (Aplicavel as Demais Sociedades)’, 62 Edigao,
Editora Atlas, S8o Paulo, 2003, paginas 326 a 330. Nas paginas seguintes, 331 a 367,
encontra-se o detalhamento aplicavel as contas basicas que compdem o resultado
liquido do exercicio.

199. Nesse contexto contabil, todos os resultados obtidos no exterior por
intermédio de filiais, sucursais, coligadas ou controladas, ja sintetizados em lucros ou
prejuizos, bem como todos os resultados (receitas, custos e despesas) decorrentes da
aplicagdo no exterior de capital que nao integre contas de investimento (atividades
realizadas por intermédio de representantes), resultados esses sintetizados pela Lei
9.249 na expressao “rendimentos ou ganhos de capital”, devem ser contabilizados, pela
empresa controladora ou titular do capital aplicado por conta prépria, como resultados
positivos ou negativos, de tal forma que sejam computados, juntamente com os
resultados obtidos no pais, na determinagéo global do resultado liquido do exercicio, em
consonéncia com as orientagtes da Lei 6.404/76, arts. 177 e 187.

200. Ressalte-se que o proprio auditor fiscal adota o entendimento de
que na express@o ‘rendimentos e ganhos de capital” subsumem-se os “prejuizos”
decorrentes das operacdes (poderia ter dito, com mais propriédade, os “custos e
despesas”), como se vé, por exemplo, no penultimo paragrafo da folha 12 do TVF.

201. Para se entender com mais clareza o critério de tributagdo da
CSLL, em relagio aos “rendimentos e ganhos de capital” obtidos no exterior, no periodo
anterior ao periodo em que passou a ter eficacia o disposto no art. 19 da MP 1.858-6, de
29.06.99, atual art. 21 da MP 2.158-35/2001, convém olhar para o tratamento que se
deu ao IRPJ com a introdugdo do chamado critério de tributagéo ases universais”
(art. 25 da Lei 9.249/95).

65



MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES .
QUINTA CAMARA

Processon®. : 10768.002986/2003-95
Acorddo n°. : 105-15.503

202. O critério de ajuste aplicavel aos "rendimentos e ganhos de capital”
obtidos no exterior, na determinagdo da base de célculo do IRPJ difere do critério de
ajuste aplicavel aos “lucros” obtidos no exterior. Quanto aos Gltimos, a lei prevé que
sejam computados mediante adigdo ao resultado liquido do periodo; quanto aos
pritneiros, nao ha determinagdo legal de que sejam adicionados.

203. Examine-se o art. 25 da Lei 9.249/95. Enquanto estabelece regras
sobre o computo dos “lucros” mediante procedimentos de adigio ao “resultado liquido do
exerciclo”, ao tratar dos "rendimentos e ganhos de capital”, limita-se a disciplinar a forma
de conversdo desses rendimentos e ganhos de capital em reais, apenas para fins
contabeis, nada mencionando sobre adi¢do dos mesmos ao resultado liquido.

204. Esse tratamento diferenciado ndo decorre do fato de haver
diferengas significativas entre os critérios de apropriagdo contabil dos “lucros” e de
apropriagdo contabil dos “rendimentos e ganhos de capital”. Os “lucros” sdo
contabilizados em contas de “resultados de investimentos”, enquanto os “rendimentos e
ganhos de capital” sdo contabilizados em contas analiticas de “receitas, custos ou
despesas”, de tal forma que tanto os “primeiros” como os “segundos” sdo levados a
conta de ‘resultado liquido do exercicio”™ pelos préprios procedimentos contabeis
subseqiientes.

205. A diferenca de tratamento tributario decorre do fato de os “lucros”
gerados por coligada ou controlada serem levados as contas de “resultado liquido do
exercicio”, tanto da empresa coligada ou controlada (que gera diretamente tais lucros),
como da empresa titular do investimento (que registra o “resultado do investimento”),
enquanto que os “rendimentos e ganhos de capital” sdo levados apenas a conta de
“resultado liquido do exercicio” da empresa titular do capital aplicado (que gera tais
*rendimentos e ganhos”).

206. Nesse caso, considerando-se que a determinacdo da base de

calculo do IRPJ (bem como a da CSLL) tem como ponto de partida o valor.do “resultado

liquido do exercicio”, se ndo houvesse mecanismos de ajuste, o valor d ros” seria
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tributado duas vezes: a primeira vez na empresa que 0s gera, a segunda vez na
empresa titular do investimento. 1sso ndo aconteceria com os “rendimentos e ganhos de
capital”, que seriam tributados apenas na empresa que o0s gera.

207. Para evitar essa dupla tributagdo, a legislagdo prevé que, na
determinagdo das bases de calculo dos ftributos incidentes sobre o lucro, de
responsabilidade da empresa investidora, os resultados dos investimentos sejam
excluidos do “resuitado liquido do exercicio” {(no caso de lucros), ou adicionados ao
“resultado liquido do exercicio” (no caso de prejuizos), de tal forma que os lucros sejam
efetivamente tributados ou os prejuizos sejam efetivamente compensados somente na
empresa que 0s gere.

208. No entanto, no caso de coligada ou controlada situada no exterior,
o tributo que incidiria sobre o lucro excluido pela empresa investidora é pago no exterior,
de forma que ndo haveria, no Pais, a dupla tributagdo. Por essa razado, certamente,
entenderam os mentores do projeto de lei que se converteu no art. 25 da Lei 9.249/95
que, em compensac¢do, seria adequado que os lucros gerados por coligadas ou
controlas situadas no exterior viessem a ser adicionados ao “resultado liquido do
exercicio” da empresa investidora.

209. Pois bem, em relagdo a CSLL, a semelhanga do que ocorre com o
IRPJ, o ponto de partida para apurag¢do da base de calculo da CSLL & exatamente o
“resultado liquido do exercicio” (ou do periodo, na linguagem da Lei 9.430/96), na sua
genuina expressao contabil, antes de computada a provisdo para pagamento do
imposto de renda (Lei 6.404/76, art. 187, inciso V) e antes de computada a provis3o para
pagamento da prépria CSLL (Lei 9.316/96, art. 1°). Desse ponto de partida, a apuragéo
da base de calculo da CSLL se completa com os ajustamentos previstos na legislagao,
ou seja, com as adigdes e exclusdes previstas em lei.

210. Cabe salientar que os ajustamentos previstos em lei para apuragao
da base de calculo da CSLL diferem dos ajustamentos previstos parz ragdo da
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base de caiculo do IRPJ, conhecida como “lucro real”.

211. E comum aos dois tributos, por exemplo, a exclusdo dos resultados
(lucros) de investimentos avaliados pela equivaléncia patrimonial. Mas ha diversos casos
em relacio aos quais o tratamento legal dado a um tributo difere do tratamento dado a
outro, como por exemplo:

a) os juros scbre capital proprio sempre foram dedutiveis para efeito do
IRPJ; mas, para efeito da CSLL, ora foram dedutiveis ora néo;

b) os lucros de coligadas e controladas no exterior, em relagdo ao IRPJ,
sdo adicionados desde janeiro de 1997; em relagdo a CSLL, sdo adicionados sé a partir
de 01.10.99;

¢) algumas despesas operacionais (pré-labore, por exemplo), em relagao
ao IRPJ eram dedutiveis s6 até certo limite; em relagdo a CSLL eram integralmente
dedutiveis;

d) a compensacao fiscal pela veiculagdo de propaganda eleitoral gratuita
aplica-se apenas para efeitos do IRPJ, mas nio para efeitos da CSLL;

e} em relagado a compensagao de prejuizos, as regras previstas nos arts.
32 e 33 do Decreto-lei 2.341/87, s6 foram estendidas a CSLL pela MP 2.158-35/2001;

212, Entdo, considerando-se que a definigdo da base de calculo da
CSLL tem como ponto de partida o valor do “resultado liquido do exercicio”, em que ja
estdo embutidos os saldos das contas analiticas de “receitas, custos ou despesas” que
formam os “rendimentos e ganhos de capital” obtidos no exterior, para se saber se esses
resultados devem ou ndo ser objeto de exclusdo ou adigdo, na determinagdo da base de
célculo da referida contribui¢édo, deve-se examinar tdo somente a legisiagdo da préopria
CSLL. Nesse exame, ha que se concentrar a atengao especialmente sobre a legislacao
que regia a CSLL até o momento em que foi submetida a eficacia do art. 19 da MP
1.858-6/99, ou seja, até o momento em que passou a ser tributagé o critério de

“bases universais”.
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213. E o resultado desse exame é que, até 30.09.1999, nao havia
dispositivo algum que determinasse tratamento de adi¢do ou de exclusado dos referidos
“rendimentos e ganhos de capital” obtidos no exterior, para fins de determinagéo da base
de célculo da CSLL. Pelo contrario, os arts. 28 e 87 da Lei 9.430/96 ja determinavam
que fossem aplicadas & CSLL, a partir de janeiro de 1997, as disposigées dos arts. 17 e
71 da mesma Lei 9.430, que cobrem todo o elenco de operagdes praticadas pelo
recorrente.

214. Nesse contexto, observo que as alegag¢bes apresentadas pelo
contribuinte, na impugnagdo e no recurso voluntario, que nao foram contestadas pela
autoridade julgadora de primeira instincia, estdo em consondncia com a explanagéo
apresentada neste voto, especialmente as argligdes que tém por base o Ato
Declaratério Interpretativo SRF n° 05, de 31.10.2001, e a Portaria MF n° 18, de 12.01.79
(que complementa o disposto no art. 5° do Decreto-lei n® 1.418, de 03.09.75).

215. Por essas razdes, entendo que o contribuinte agiu de forma correta,
ao ter oferecido a tributagdo da CSLL os resultados positivos obtidos no ano de 1998 e
ao ter apropriado nas contas de resultado as perdas ocorridas no ano de 1999.

216. Superada a confusdo feita pela autoridade langadora e pela
autoridade julgadora de primeira instdncia sobre a tributagdo da CSLL pelo chamado
critério da territorialidade, impde-se ressalvar que as restrigdes aventadas pelo auditor
fiscal, em relagdo ao IRPJ, com base na Circular Bacen 2.348/93 e na Resolugdo CMN
2.138/94, nao se transmitem & CSLL, seja porque o auditor fiscal ndo as invocou na
formalizagdo da exigéncia da CSLL, seja porque aquelas restrigdes foram elididas nos
dois primeiros topicos deste voto.

217. Além disso, cabem também em relagéo a CSLL as consideragdes ja
feitas nos itens 162 e 163 deste voto.

218. E finalmente, para encerrar o voto, relembro as ressalvas que fiz

nos itens 92 a 97, mas especialmente a do item 97, que peco liceng 3 transcrever

novamente:
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97. Assim, ha que predominar no ambiente de atuagdo dessas
empresas a seguranga juridica de que os resultados de ambas as
operagbes serdo computados em conjunto, na apuragdo dos
tributos incidentes sobre o lucro. Ndo podem as empresas, ao final,
se surpreender com a obrigagado de tributar o lucro obtido numa
ponta e a proibigdo de computar o prejuizo obtido na outra, a ndo
ser que razbes muito sdlidas, claras e objetivas, fundadas em
dispositivos legais insofismaveis, autorizem a exacgéo fiscal.

219. Nao & o caso dos autos. A pretendida exagao fiscal monta-se em
trés equivocos: (i) na inépcia de uma Circular do Bacen, que sd poderia modificar as
condigbes do hedge se fosse possivel admitir-se a legalidade da invasdo de
competéncia do CMN por parte do Bacen; (ii) numa exigéncia de registro inexeqdivel e,
finalmente, (iii} numa errénea suposi¢ao de que a legislagdo aplicavel a CSLL, na época
dos fatos, impediria a apropriagdo na conta de “resultado liquido do exercicio” dos
“rendimentos e ganhos de capital” obtidos no exterior.

220. Por essas razdes, dou provimento ao recurso.

( “" Sal4 das Sessdes - DF, em 26 de janeiro de 2006.

RINEU BIANCHI
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DECLARAGAQ DE VOTO

Conselheira NADJA RODRIGUES ROMERO, Relatora

Na sessdo de 26 de janeiro de 2006 da Quinta Camara do Primeiro
Conselho de Contribuinte, discordei do voto do ilustre relator do Acdrdao n°® 105-15.503,
por esta razdo decidi apresentar declaragdo de voto no sentido de que ficasse
registrada a minha manifestacao divergente.

A recorrente, no que tange ao langamento de IRPJ, ataca os dois
fundamentos legais utilizados pela autoridade langadora, para justificar a ndo
dedutibilidade, no calculo do lucro real, das perdas incorridas nas operagées de hedge,
realizadas por ela no exterior. Trata-se, portanto, de questéo de direito, relacionadas a
interpretagdo de norma juridica.

O primeiro fundamento legal, utilizado para o langamento do IRPJ,
atacado pela recorrente é o seguinte:

O art. 63 da Lei n°® 8.383/91, assegura a dedutibilidade de perdas em
operagbes de cobertura de risco em mercados estrangeiros desde que admitidas pelo
Conselho Monetaric Nacional (CMN) e observadas as normas e condi¢bes por ele
estabelecidas. Estas normas e condi¢des foram estabelecidas pela Resolugdo do CMN
n® 2012 e pela Circular do Banco Central do Brasil (Bacen) n°® 2.348, ambas de
30/07/1993. O langamento foi realizado porque, segundo a autoridade langadora, a
recorrente ndo respeitou as normas estabelecidas pelo CMN.

A norma, cuja validade foi questionada pela recorrente e que serviu como
um dos fundamentos para o langamento do IRPJ, é a Circular Bacen n® 2.348/93.

Para a recorrente, o Bacen, ao baixar a Circular n® 2.348/93, teria ido
além da competéncia dada pelo CMN na Resoclugdo n® 2.012/93.
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O art. 4° da Resolugdo CMN n° 2.012/93 delega competéncia ao Bacen
para: “adotar as medidas e baixar as normas necessarias a execugdo do disposto nesta
Resolugao”.

Segundo a recorrente, ¢ Bacen, ao exigir, no caput do art. 1° da Circular
n°® 2.348/93, que o objeto de proteg¢do contra o risco de variagdes de juros, de paridade
entre moedas e de pregos de mercadorias, no mercado internacional, fossem
pagamentos e recebimentos em moedas estrangeiras, teria estabelecide uma condigéo

adicional nao prevista pelo Conselho Monetario Nacional na Resolug&o n® 2.012/93.

Esta condigdo, que segundo a recorrente teria sido estabelecida pelo
Bacen, ndo caberia em uma norma cuja atribuigdo seria somente tratar da execugéo do
disposto na Resolugao, conforme estabelecido no seu art. 4°, ja comentado.

Em resumo, o argumento da recorrente para refutar o primeiro
fundamento do langamentc de oficio do IRPJ € o seguinte:

“A lei [Lel n® 8.383/91] previu um tratamento tributario para o hedge
e delegou competéncia ao CMN para estabelecer as normas e
condigbes para aplicacdo desse tratamento. O CMN delegou poder
ao Bacen apenas para regular a execugdo do que ele, CMN,
normatizou com observancia da lei. O Bacen, no entanto, criou uma
condigdo adicional contrariamente a lei (que ndo Ilhe delegou
competéncia para tal) e a Resolu¢do do CMN (que né&o a previu, ndo
delegou competéncia ao Bacen para que a previsse nem poderia
fazé-lo, pois a delegagéo da lei é apenas para ele, CMN).

A recorrente afirma que o acdrdao recorrido teria lhe restringido o direito
constitucional a ampla defesa por ter excluido do &mbito do processo administrativo a
apreciagao do questionamento da validade de norma juridica, no caso, a Circular Bacen
n°® 2.348/93.

Passo, entdo, 3 interpretagio do art. 1° da Circular Bacen n° 2.348/93,
dispositivo dito invalido pela recorrente.

Art. 1° Podem ser objeto de protegdo ("hedge”) contra o risco de
variagoes de taxas de juros, de paridades entre moedas e de pregos
de mercadorias, no mercado internacional, os pagamentos e
recebimentos em moedas estrangeiras programados ou previstos
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para ocorrerem em momento futuro, relacionados com obrigagdes e

direitos de natureza comercial ou financeira.

Paragrafo Unico. Incluem-se também neste artigo 0s pagamentos e

recebimentos:

| - em moeda nacional, decorrentes de repasses de obrigagbes

contraidas em moeda estrangeira admitidas na legislagao vigente;

Il - relativos a importagdo, exportagdo e negociagdo, no mercado

interno, de mercadorias cujo pre¢o seja estabelecido consoante

suas cotagdes em bolsa no exterior.

O caput deste artigo define 0 objeto do hedge a ser realizado no exterior

- pagamentos ou recebimentos em moedas estrangeiras — e 0s riscos relacionados a
este objeto — variagbes de taxas de juros, de paridades entre moedas e de pregos de

mercadorias, no mercado internacional.

Quanto aos riscos, o dispositivo faz mera repetigdo do disposto no art. 1°
da Resolugdo CMN n° 2.012/93, como pode ser visto a seguir.

Art. 1° Permitir que as entidades do setor privado realizem, no
exterior, com instituigdes financeiras ou em bolsas, operagdes
destinadas a protegao ("hedge™) contra o risco de variagbes de taxas
de juros, de paridades entre moedas e de pregos de mercadorias, no
mercado internacional.

A discussdo surge quanto ao objeto, ja que a Resolug@o ndo menciona

pagamentos e recebimentos em moedas estrangeiras.

No entanto, antes de tratar desse ponto controverso levantado pela
recorrente, vamos examinar o paragrafo unico do art. 1° da Circular.

Nos seus incisos, estdo previstas duas exceg¢des a regra definida no
caput de que o objeto do hedge devem ser pagamentos ou recebimentos em moedas
estrangeiras.

O inciso | permite o hedge no exterior de pagamentos e recebimentos em
moeda nacional decorrentes de repasses de obrigagBes, admitidas na legislagao,
contraidas em moeda estrangeira. Caso, por exemplo, de repasses de empréstimos
externos tomados por bancos a empresas situadas no Pais, admitidos pela Resolugdo

CMN n® 63/67.
73
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O inciso II prevé que os pagamentos e recebimentos relativos a
negociagao, no mercado interno, de mercadorias cujo prego seja estabelecido consoante
suas cotagdes em bolsa nc exterior (caso da soja, por exemplo) sejam objeto de hedge
no exterior. Vale notar que, como a negociag¢do se da no mercado interno, trata-se de
mais um caso em que foi admitido o hedge no exterior de pagamentos ou recebimentos
em moeda nacional.

Sao essas as duas Unicas excegdes admitidas pela Circular Bacen n°
2.348/93. ndo estando permitido, portanto, o hedge no exterior de pagamentos e
recebimentos em moeda nacional decorrentes de operagdes em bolsas de mercadorias
e futuros no Pais, como o0s realizados pela recorrente.

Para julgarmos se o Bacen extrapolou a sua competéncia ao exigir que o
objeto do hedge no exterior fossem somente pagamentos e recebimentos em moeda
estrangeira, ressalvadas as excegdes ja vistas, temos que analisar cada um dos riscos
relacionados ao objeto do hedge previstos igualmente na Resolugdo e na Circular. Tais
riscos sdo: variagoes de taxas de juros, de paridades entre moedas e de pregos de
mercadorias, no mercado internacional,

O risco de pregos de mercadorias no mercado internacional decorre de
importagdo, exportagdc ou negociagdo de mercadorias no exterior, casos que,
naturalmente, envolvem pagamentos e recebimentos em moeda estrangeira.

Quanto ao risco de pregos de mercadorias que tém prec¢o estabelecido
em bolsa no exterior e que sdo negociadas no mercado interno, implicandc pagamentos
e recebimentos em moeda nacional, ja vimos que tal risco pode ser protegido no exterior
devido a excepcionalidade prevista no incise |, do art. 1° da Circular Bacen n°® 2.348/93.

Portanto, no que diz respeito ao risco de pregos de mercadorias no
mercado internacional, o fato de a Circular Bacen n° 2.348/93 prever como objeto de
hedge no exterior apenas pagamentos e recebimentos em moeda estrangeira, nio
implica em estabelecer condigdo nao prevista na Resolugdo CMN n° 2.012/93.
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Passo entdo a andlise do risco de taxas de juros no mercado
internacional. E incontroverso que taxas de juros no mercado internacional somente
podem vincular-se a pagamentos e recebimentos em moedas estrangeiras. Seria
inconcebivel um hedge no exterior de operagdes de crédito cursadas exclusivamente em
moeda nacional, sem qualquer vinculo com 0 mercado externo.

O que é permitido, como ja visto, &€ o hedge no exterior de pagamentos e
recebimentos em moeda nacional, decorrentes de repasses' de empréstimos contraidos
em moeda estrangeira (art.1°, |, da Circular Bacen n°® 2.348/93).

Uma vez mais, chega-se a conclusdo, agora quanto ao risco de taxas de
juros no mercado internacional, que a Circular ndo impés condigdo nio prevista na
Resolugdo ao fixar como objeto de hedge no exterior apenas pagamentos e
recebimentos em moeda estrangeira.

Por ultimo, vamos analisar o risco de paridade de moedas no mercado
internacional. Mas antes, é preciso salientar que o termo "paridade”, utilizado nas
normas do CMN e do Bacen, tem um significado bastante preciso.

O sitio do Bacen (www.bcb.gov.br) se refere a paridade como: “a relagdo

de prego que se verifica entre duas moedas estrangeiras”. Quando o CMN e o Bacen
querem se referir & relagdo de prego entre uma moeda estrangeira e a moeda nacional o
termo usado é “taxa de cambio”, que é tratada da seguinte forma no sitioc do Bacen:
“taxa de cambio é o prego de uma moeda estrangeira medido em unidades ou fragées
(centavos) da moeda nacional”.

Para fixar bem a diferenga entre os termos “paridade” e “taxa de cambio”,
vale transcrever o que diz Emilio Garofalo Filho, ex-Diretor da Area Externa do Bacen®

' Definigao de repasse dada pelo art. 6° da Resolugio CMN n° 2.770, de 30/08/2000.

Entende-se por operagio de repasse a concessdo de crédito vinculada a captag3o extema original na qual a instituicdo
repassadora transfere 4 repassatdria, pessoa fisica ou juridica no Pais, idénticas condicdes de custo da divida
originalmente contratada em moeda estrangeira {principal, juros ¢ encargos acessorios), assim como a tributaco
aplicavel, ndo podendo ser cobrado, pelos servigos de intermediagio financeira, qualquer outro dnus, a qualquer titulo,

além de comissdo de repasse.
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“qualquer moeda contra o real tem uma taxa de cdmbio; uma moeda estrangeira contra
outra moeda estrangeira tem a relagdo expressa em paridade”.

Assim, esta sujeito ao risco de paridade entre moedas quem, por

exemplo, tem um direito em iene € uma obrigagao em Dolar Americano.

Em vista do exposto, pode-se concluir que o risco de paridade de moedas
no mercado intermacional envolve, necessariamente, pagamentos e recebimentos em
moedas estrangeiras.

Conclui-se assim que a Circular Bacen n° 2.348/33 ao definir como objeto
do hedge no exterior pagamentos e recebimentos em moeda estrangeira ndo impds
condi¢ao adicional, ndo prevista pelo CMN na Resolugdo n° 2.012/93, ja que todos os
riscos passiveis de protegcdo no exterior previstos na Resolugdo envolvem,

necessariamente, pagamentos e recebimentos em moeda estrangeira.

Indo ainda mais longe, pode-se afirmar que a Resolu¢ao CMN n°
2.012/93 n3o prevé a possibilidade de hedge no exterior contra o risco de taxa de
cambio que &, como ja visto, essencialmente diferente de risco de paridade entre
moedas.

As operagdes realizadas pela recorrente na BM&F e que foram objeto de
hedge no exterior estavam sujeitas ao risco de taxa de cadmbio, ndo de paridade entre
moedas. Portanto tais operagdes de hedge nao eram permitidas nem mesmo pela
Resolugio CMN n° 2.012/93. '

Vale ainda uma ultima observagdo. Somente em agosto de 2005, com a
. Resolugdo CMN n° 3.312, de 31/08/2005%, que revogou a Resolugdo CMN n° 2.012/83, o
CMN permitiu 0 hedge no exterior de pagamentos e recebimentos em moeda nacional

2 GAROFALO FILHO, Emilio. Cimbio$: Principios Bisicos do Mercado Cambial. Sio Paulo: Saraiva. 2005. p 84.
} Art. 2° Incluem-se entre os direitos ¢ obrigagdes a que se refere o artigo anterior os pagamentos ¢ os recebimentos em
moeda nacional decorrentes de repasses de obrigagdes contraidas e moeda estrangeira, bem como aqueles relativos

a:
(..}

II - operagdes em bolsas de mercadoria e de futuros no Pais;

.)
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relativos a operagdes em bolsa de mercadorias e de futuros no Pais. Se um hedge no
exterior desta natureza ja fosse permitido a época em que a recorrente efetuou as
operagdes, a norma nao o teria incluido expressamente, uma vez que, em normas, nao
ha palavras indteis.

Assim, nao prospera a alegagdo da recomrente de que o Bacen
estabeleceu, na Circular n® 2.348/93, uma condigao adicional ndo prevista pelo CMN,

O segundo fundamento legal, utilizado para o langamento do IRPJ,
atacado pela recorrente é a necessidade de registro das operagdes de swap, nos termos
da legislagao vigente, para permitir 0 reconhecimento de perdas delas decorrentes no
calculo do lucro real, conforme previsto no art. 74, § 3° da Lei n® 8.981/95, combinado
com o art. 3° da Resolugdo CMN n® 2.138, de 29/12/1994.

Argumenta a recorrente que tanto a Central de Custédia e de Liquidagao
Financeira de Titulos (CETIP) quanto a Bolsa de Mercadoria & Futuros (BM&F) nao
registram opera¢des de swap contratadas no mercado internacional e gque, como
consegqliéncia, o pressuposto da Resolugdo CMN n°® 2.138/94 é que as operagdes que
regula sejam feitas no Brasil,

O Acordéo recorrido conclui que, diante da impossibilidade de registro na
Cetip, haveriam outras alternativas de registro das operagbes. No entanto, ndo aponta
que alternativas seriam estas.

O § 3° do art. 74, da Lei n® 8.981/95 & claro ao exigir o registro das
operagées de swap para ¢ reconhecimento das perdas no calculo do lucro real.

Art. 74
(..)

§ 3° Somente sera admitido o reconhecimento de perdas em
operacbes de swap registradas nos termos da legislagao vigente.

A mesma clareza se denota no art. 3° da Resolugdo CMN n°® 2.138/94,
norma que regulamenta o dispositivo citado da Lei n® 8.981/85
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Art. 3° Estabelecer a obrigatoriedade do registro das operagtes de
que trata esta Resolugdo em sistema administrado pela Central de
Custédia e de Liquidag@o Financeira de Titulos - CET!P ou em
outros sistemas de registro, de custddia e de liquidagao,
devidamente autorizados pelo Banco Central do Brasil ou pela
Comissado de Valores Mobilidrios e que atendam as necessidades de
fiscalizagao e controle por parte do Banco Central do Brasil.
No entanto, ndo foi apontada, nem pela autoridade langadora, nem pelo
Acordéo recorrido, uma central de custddia que fizesse o registro de um swap contratado
no mercado internacional. Estamos, assim, diante de uma condigdo de cumprimento

impossivel, ac menos a época em que as operagbes foram realizadas.

Dessa forma, tem razdo a recorrente ao afirmar a improcedéncia da
fundamentagdo da falta de registro das operagdes de swap.

Saliente-se, porém, que o langamento de IRPJ fica totalmente mantido
em virtude da primeira fundamentag¢io: descumprimento da Resolugdo CMN n° 2,012/93
e da Circular Bacen n°® 2.348/93.

CSLL

No periodo em que as operagdes de hedge no exterior foram realizadas,
ainda prevalecia, para efeito de determinagio da base de calculo da CSLL, o principio
da territorialidade, ou seja, os resultados auferidos no exterior nio eram
computados na determinagao da base de calculo da CSLL.

Neste sentido, destaca-se, do livro “Imposto de Renda das Empresas —
Interpretagdo e Pratica™, o seguinte trecho:

“Até a vigéncia da MP n° 1.858-8, de 27-08-99, os lucros,
rendimentos e ganhos de capital auferidos no exterior por pessoas
juridicas domiciliadas no Brasil estavam sujeitos exclusivamente ao
imposto de renda. O art. 21 daquela MP (atual n® 2.158-35/01)
estendeu a tributagdo também para a incidéncia da CSLL". (grifei)

4 HIGUCHI, Hiromi; HIGUCHI, Féabio Hiroshi; HIGUCHI, Celso Hiroyuki. Imposto de Renda da Empresas -
Interpretagio e Préitica.Sio Paulo. IR Publicagdes Lida. 30" Ed., 2005, p.103.
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No entanto, a Lei n® 9.430, de 27 de dezembro de 1996, ja dava
tratamento especial para os resultados de operagdes de cobertura (hedge) realizadas no
exterior para efeito da determinagdo da base de calculo da CSLL. Assim é que o art. 28
da citada lei dispbe que se aplique, na determinagdo da base de célculo da CSLL, as
normas do seu art. 17, abaixo transcrito.

Art. 17. Serdo computados na determinagdo do lucro real os
resultados liquidos, positivos ou negativos, obtidos em operagdes de
cobertura (hedge) realizadas em mercados de liquidagdo futura,

diretamente pela empresa brasileira, em bolsas no exterior.
Ou seja, deverao ser computadas na determinagdo da base de calculo da
CSLL os resultados liquidos, positivos ou negativos, obtidos em operagdes de cobertura
(hedge) realizadas em mercados de liquidagdo futura, diretamente pela empresa
brasileira, em bolsas no exterior. A contrario senso, os resultados liquidos positives ou
negativos, obtidos em operagbes de hedge realizadas no exterior fora de bolsa
(mercado de balcdo) ndo poderao ser computados na determinagdo da base de

calculo da CSLL.

E importante salientar, portanto, que a condicao, prevista na lei, para que
os resultados liquidos, positivos ou negativos, oriundos de operagées de hedge
realizadas no exterior, sejam computados na base de calculo da CSLL é de que tais
operagoes sejam realizadas em bolsas no exterior.

Esta condigdo ndo foi respeitada, ja que as operagbes de hedge
realizadas no exterior pelo recorrente ndo foram feitas em bolsa, mas no mercado de
balcao.

Destaque-se que o art. 28 da Lei 9430/96 é dispositivo préprio da
legislagdo da CSLL que se encontrava em pleno vigor a época em que as operagdes
foram realizadas.

Cai por terra, portanto, toda a argumentagido construida, no voto
vencedor, de que ndo havia, a época em que as operagdes foram realizadas, previsio
na legislagéo que regia a CSLL, de adigao ou exclusao dos resultados provenientes de
operagoes de hedge realizadas no exterior, da base de calculo da CSLL.
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Ou seja, ainda que, conforme defende o voto vencedor, os resuitados
negativos das operagbes de hedge realizadas em mercado de balcdo no exterior
estivessem computados no “resultado liquido do exercicio” — ponto de partida da
determinagdo da base de cdlculo da CSLL - tais resultados devem ser adicionados para
a determinagao da base de calculo da CSLL. Caso contrario, a norma disposta no art. 28
da Lei 9.430/96 estaria flagrantemente sendo descumprida, uma vez que as operagbes
de hedge foram realizadas no mercado de balcdo e ndo em bolsa no exterior.

Estas sao, portanto, as minhas razdes para proferir o voto divergente.

uJ. Y S
NADJA RODRIGUES ROMERO
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