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IRPJ - AQUI’SI(;AO DE IMOVEL NAO-CONTABILIZADO -
ESCRITURA PUBLICA - PRECO AJUSTADO E PAGO - OMISSAO
DE RECEITA — PRESUNCAO - ALEGACAO DE NULIDADE DA
TRANSAGAO POR INEXISTENCIA DE IMOVEL - INOCORRENCIA
DA TRANSACAO - ARGUMENTOS INSUBISITENTES - A Escritura
de Compra e Venda € uma prova plena que goza de fé publica
quando lavrada em cartdrio. A sua nulidade requer declaragao
judicial que assim a conceitue. Entretanto, em qualquer hipétese,
nulo ndo sera o ato da transmissdo de recursos que dela constar.
Subsistindo, pois, a expressdo nela lavrada de que houvera o
pagamento do prego, e se restar provado pelos assentamentos que
tal operagao nao fora contabilizada, tipificada estara a presungao de
omissao de receita ao abrigo do art. 40 da Lei n® 9.430/96.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos de recurso

interposto por INDARU INDUSTRIA E COMERCIO LTDA.,

ACORDAM os Membros da Sétima Camara do Primeiro Conselho de

Contribuintes, por unanimidade de votos, NEGAR provimento ao recurso, nos

termos do relatdrio e votoc que passam a integrar o presente julgado.

S VINICIUS NEDER DE LIMA
PRESIDENTE

NEICYR DE ALMEIDA

FORMALIZADO EM: 0 6 DEZ 200¢
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Participaram, ainda, do presente julgamento, os Conselheiros: NATANAEL
MARTINS, LUIZ MARTINS VALEROQO, NEICYR DE ALMEIDA, ALBERTINA SILVA
SANTOS DE LIMA e CARLOS ALBERTO GONGCALVES NUNES. Ausente
justificadamente o Conselheiro HUGO CORREIA SOTERO.
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Recurso n® 137198 _ ’
Recorrente : INDARU INDUSTRIA E COMERCIO LTDA.

RELATORIO

[ — IDENTIFICAGAO.

INDARU INDUSTRIA E COMERCIO LTDA., empresa ja qualificada
na pecga vestibular desses autos, recorre a este Conselho da decisdo proferida pela
TERCEIRA TURMA DA DRJ/RIBEIRAQ PRETO/SP., que negara provimento as

suas razodes iniciais.

Il = ACUSAGAO.

01. Omissdo de receitas, caracterizada pela aquisicdo de imével

rural sem a devida contabilizagdo;
Fato Gerador: 31/03/1998  Valor Tributavel: R$ 8.100.000,00

Enquadramento Legal : Regulamento do Imposto de Renda
(RIR), aprovado pelo Decreto n® 1.041, de 11 de janeiro de 1994, arts.195, Il, 197 e
paragrafo unico, 220, 225, 226, 227 e 230; Lei n° 9.249, de 26 de dezembro de
1995, arts.2°, 3° e paragrafos, e 24; Lei n°® 9.430, de 27 de dezembro de 1996,
art.40;

02. falta de recolhimento do IRPJ (diferenga entre o valor
escriturado e indicado na Declaragdo de Informagbes Econbmico-Fiscais da

Pessoa Juridica - DIPJ e o recolhido);
Fato Gerador: 31/12/1999  Valor Tributavel: R$ 1.121.691,62

Enquadramento Legal : RIR, de 1999 (Decreto n°® 3000, de 26 de
margo de 1999), arts.220, 221, 247, 541, 542, 841, IV, e 856.
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Os autos de infragdo reflexos (PIS, Cofins, CSLL e IPI) foram lavrados
com fulcro nos dispositivos legais discriminados as f1s.206, 210, 214 e 218.

Il — AS RAZOES LITIGIOSAS VESTIBULARES

Cientificada da autuagdo em 27.03.2003, apresentou a sua defesa
em 24.04.2003, conforme fls. 228/243, acostando o documento de fls. 244 e
sequintes, alegando, em resumo, o imével rural registrado no Cartério do Primeiro
Oficio de registro de Iméveis de Cavalcante, Goids, matricula n® 5.216, nao teria
sido transferido para a pessoa juridica, ora impugnante;

O a transagdo comercial constante da escritura publica de compra
e venda, datada de 10 de margo de 1998, lavrada perante ¢ 5° Tabelionato de
Notas da Comarca de Goidnia, GO, registrada no livro 611, as fls.161/162 verso,
referir-se-ia a uma gleba de terras com 25.000,00 hectares, situada na Fazenda
Larguinha, destacada da Fazenda Santa Rita;

.00 a éarea original teria sido vendida trinta e sete vezes, totalizando
urna extensdo bem maior que a existente;

.0 varios imoveis ja tiveram seu registro cancelado por meio de
mandado de cancelamento provindo da A¢do Discriminatoria, registrada sob o n®
314/86, no Cartério do Primeiro Oficio Civel da Comarca de Cavalcante/GO, com
sentenga transitada em julgado em 1993;

O o imbével em questdo seria ainda objeto de suscitagdo de
duavida, junto ao Cartorio de Registro de Iméveis da Comarca de Cavalcante, uma
vez que a impugnante ndo teria sido habilitada na citada ag¢do judicial, por ter
adquirido o imovel em 1998, cinco anos depois do transito em julgado da sentenga
mencionada;

O a impugnante teria sido levada a erro quando pretendia adquirir
referida é&rea, fazendo todos os registros compefentesjem seu nome junto aos
6rgaos publicos, o que, por si s6, demonstraria boa-fé;
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O ndo teria pago pela area e, por isso, néo a teria registrado em
sua contabilidade;

0  ndo teve a posse do referido imoével;

O embora tenha constado na escritura publica de "“venda e
compra” que a empresa, ora recorrente, teria desembolsado em dinheiro a quantia
de R$ 8.100.000,00, na realidade, ndo teria havido tal desembolso;

0 o langamento tributario teria adotado como fato gerador uma

opera¢do ndo consumada;

[0 a ndo existéncia da area em questdo poderia ser comprovada
pela matricula do imével, o que justificaria o ndo registro da Fazenda no ativo da
empresa;

0 no ato da assinatura da escritura de venda e compra da
Fazenda Larguinha, a pessoa juridica foi representada por Maria da Gléria Correa
da Silva e José Antonio Villa da Silveira;

0  a procuragéo utilizada para realizagdo do negocio (lavratura da
escritura publica) ndo teria conferido poderes para compra e venda de iméveis.

Portanto, por mais este motivo o ato praticado ndo se revestiria de validade;

O nos termos do contrato social da pessoa juridica impugnante,
toda e qualquer venda e compra somente poderia ocorrer com a assinatura conjunta
dos sdcios cotistas. O ndo cumprimento da referida exigéncia contratual invalidaria
a pretendida compra e venda;

.0 haveria que ser reconhecida a ndo existéncia da compra e
venda e, conseqiientemente, declarado nulo o auto de infragdo que teria como

fundamento hipétese de incidéncia ndo comprovada;

0 ante os fatos acima apontados e nos termos do Codigo Civil
(CC), art.86, a referida escritura seria passivel de anulagéo, j& buscada por meio de
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Acgdo distribuida junto & Comarca de Cavalcante-GO, sede do imovel, conforme

copia da exordial em anexo;

0 em face das irregularidades demonstradas, a referida compra
néo teria sido finalizada, razdo pela qual néo teria sido despendido o valor constante
da escritura publica;

.0 a omissdo de receitas teria sido presumida, ndo havendo provas
para o fato;

0  a presungdo, amparada na escritura publica de venda e compra
apontada no termo de constatagdo anexo ao auto de infragdo, feria sido

completamente elidida pelos argumentos e documentos apresentados;

a conseqlientemente, as multas langadas deveriam ser

canceladas, por ndo existéncia de dolo e por ser indevida a exigéncia principal;

O no que se refere ao imposto de renda exigido por diferenga
apurada enire o valor escriturado e indicado na DIPJ e o recolhido, os valores
teriam sido objeto de retificacdo e deveriarmm ser compensados com 0s créditos
posteriores de IPI;

O a multa langada sobre esta rubrica também ndo procederia,

tendo em vista a declaragdo espontanea;

(1 seria incontestavel o direito de a contribuinte utilizar os juros de
mora a razdo de 1% ao més para atualizagao de seus débitos, pois a taxa Selic, que
a lei pretende equiparar a juros moratdrios, possui natureza remuneratoria, e a sua
utilizagdo naqueles moldes desobedeceria a regra contida no Cddigo Tributario
Nacional (CTN), art. 161, §1°, e na Constituicdo Federal (CF), art. 192, §3°;

O conforme entendimento manifestado pela segunda turma do
Supremo Tribunal de Justica (STJ) — RE n° 215.881 — o pardgrafo 4° do art.39 da lei
n® 9.250, de 1995, que estabeleceu a utilizagdo da taxa Selic, seria inconstitucional,
tendo em vista que a referida taxa néo fora criada para fins tributérios, sendo ilegal

sua aplicagdo nas hipdteses de compensacgéo tributaria ou de restituicao;
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0 os autos de infragdo reflexos (PIS, Cofins, CSLL e IPI) seriam
insubsistentes, em face dos argumentos apresentados na defesa do auto de
infragdo principal (IRPJ).

Ante as razdes expostas, requereu:

0 fosse declarado totalmente improcedente o auto de infragéo;

0 acompensagido de eventuais créditos tributarios da impugnante,

mormente aqueles decorrentes do IPI;
O sejulgado procedente o langamento, sua inclusdo no Refis;

O  provar os alegados por todas as formas admitidas em direito,

inclusive juntando novos documentos e, se for o caso, pericias contabeis.

IV. A DECISAQ DE PRIMEIRO GRAU

As fls. 444/454, a decisdo de Primeiro Grau exarara a seguinte
sentenga, sob o n.° 3.970, de 04 de julho de 2003, e assim sintetizada em suas

ementas:

Assunto: Imposto sobre a Renda de Pessoa Juridica - IRPJ

Ano-calendario: 1998, 1999
Ementa: OMISSAO DE RECEITAS.

A falta de contabilizagdo de aquisicdo de imovel, cujo pagamento foi
declarado recebido pelo outorgante vendedor, em escritura publica,
caracteriza omissao de receita.

FALTADE RECOLHIMENTO.

A falta de recolhimento do imposto de renda apurado na declaracao
de informagbes econbmico-fiscais da pessoa juridica, ndo informado
em DCTF, sujeita a contribuinte a langamento de oficio.

Assunto: Processo Administrativo Fiscal

Ano-calendario: 1998, 1999

Ementa: NULIDADE.
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Sao nulos somente os atos e termos lavrados por pessoa
incompetente, bem como os despachos e decisées proferidos por
autoridade incompetente ou com preterigdo do direito de defesa.

JUNTADA POSTERIOR DE DOCUMENTAGAO. APRECIAGAO DO
RECURSO.

O protesto pela juntada posterior de documentagdo nédo obsta a
apreciacdo do recurso, e ela s6 é possivel em casos especificados
na lei.

INCONSTITUCIONALIDADE. ARGUIGAOQ.
A autoridade administrativa & incompetente para apreciar arglicdo
de inconstitucionalidade de lei.

PEDIDO DE PERICIA.
Considera-se nao formulado o pedido de pericia que deixe de
atender os requisitos legais.

ATIVIDADE VINCULADA.

A atividade administrativa de langamento é vinculada e obrigatdria
TRIBUTAGAO REFLEXA. CSLL. PIS. COFINS. IPI.

Aplica-se & tributagdo reflexa idéntica solugdo dada ao langamento
principal em face da estreita relagdo de causa e efeito.

Assunto: Normas de Administragdo Tributaria

Ano-calendario: 1998, 1999

Ementa: MULTA DE OFICIO.

O langamento de oficio enseja a aplicagdo da multa respectiva,
prevista na legislagdo de regéncia.

JUROS DE MORA. SELIC.

A cobranga de juros de mora com base no valor acumulado mensal
da taxa referencial do Selic tem previsdo legal.

V — A CIENCIA DA DECISAO DE 12 GRAU

Cientificada por via postal em 12.08.2003 (AR de fls. 460 ),
apresentou o seu feito recursal em 08.09.2003 (fls. 461/4813).

VI - AS RAZOES RECURSAIS
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N3o inova a sua pega vestibular, escorando-se em suas digressdes
acerca da matéria impugnativa.

VIl - DO DEPOSITO RECURSAL
As fls. 487/488 promove arrolamento de bens devidamente acolhido
pela a Autoridade Administrativa da SRF, as fis. 493.

E O RELATORIO.
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VOTO

Conselheiro NEICYR DE ALMEIDA, Relator.
O recurso é tempestivo. Conhego-0.
I. DO IRPJ
1.1. Imével Rural Adquirido sem a devida contabilizagao.

A acusagdo se louva em Escritura Piblica de Compra e Venda
lavrada em 10.03.1998, pelo 5° Tabelionato de Notas da Comarca de Goiania { GO
), versando sobre a venda de um imdvel rural, com area de 25.000,00 hectares,
denominado Fazenda Larguinha, pelo valor de R$ 8.100.000,00. Tal fato, entretanto,
nao fora objeto de contabilizagdo, havendo presungdo de que tal liquidagao tenha
ocorrido com recursos oriundos de receitas omitidas.

Alega a recorrente, em contraposi¢do, que nunca pagara pela area
(fls. 469), e por isso mesmo nunca a registrara em sua contabilidade. Mesmo que
conste na Escritura Publica de Venda e Compra que a impugnante tenha
desembolsado em dinheiro a quantia de R$ 8.100.000,00 ( oito milhées e cem mil
reais ), em verdade o referido montante ndo fora desembolsado pela empresa,
mesmo porque, conforme demonstrado, o imével ndo existe.

Relator: concorda a suplicante que a agéo anulatéria, por si sd, nao
faz prova da inexisténcia do pagamento, mas argumenta que, em nao havendo sido
encontrado caixa para referida operagao, ficara demonstrado que o imével nao fora

adquirido pela Recorrente, apesar do documento publico em contrario.

Debate-se que o iméve), apesar do interesse da peticionaria, nunca

fora transferido para os seus dominios
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E consabido que a fé publica { consoante art. 364 do Codigo de
Processo Civil/73 ) que se materializa na escritura publica lavrada em notas de
tabelido ( art. 134 do antigo Coédigo Civil), diz respeito as informagdes prestadas
pelos proprios interessados. Claro estd que tal designio juridico ndo é imutavel,
perdendo essa qualidade se for declarada judicialmente nula. Entretanto tal ndo se

verificara, pelo menos nada fora ofertado pela parte irresignada em sentido oposto.

Nao obstante a alegagdo de que a empresa nunca outorgara
poderes a mandatarios, consta da mesma Escritura Piblica a nomeacgdo dos seus
bastantes procuradores, Sra. Maria da Gldria Corréa da Silva e o Sr. José Antdnio
Villa da Silveira, nos termos do mandato de fls. 147, livro n® B-011, Servigo Registral
— ltu — S30 Paulo a quem o Escrevente Juramentado expressa conhecé-los. E
mais: que 0 prego avengado, de R$ 8.100.000,00, ja houvera sido recebido em
moeda corrente (fls. 467 ).

Ora, a construgdo da defesa apoiada em pilares que afirma néo
serem verdadeiros ndo se faz se ndc com grande carga de ilegalidade, como bem

demonstram os seguintes diplomas legais:

E da esséncia do Cédigo de Processo Civil ( CPC ).

a). DA PROVA DOCUMENTAL E DA FORGCA PROBANTE DOS
DOCUMENTOS.
Art. 364 - O documento publico faz prova ndoc sO da sua
forrnagdo, mas também dos fatos que o escrivdo, o tabelido, ou o
funcionario declarar que ocorreram em sua presenga.

b). Ndo menos, do CODIGO PENAL BRASILEIRO (Decreto-lei n°
2.848, de 07/12/70-, atualizado pela Lei n°® 7.251, de 19/11//84).

FALSIFICACAO DE DOCUMENTOQ PUBLICO - Art. 297 -
Falsificar no todo ou em parte, documento publico, ou alterar
documento publico verdadeiro: Pena - recluséo, de 2 (dois) a 6
(seis) anos, e multa.

c). Lei n° 5.869 de 11/01/1.973 (CODIGO DE PROCESSO CIVIL):

11
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DA PROVA DOCUMENTAL E DA FORCA PROBANTE DOS
DOCUMENTOS - Art. 364 - O documento publico faz prova ndo
80 da sua formacgédo, mas também dos fatos que o escrivdo, o
tabelido, ou o funcionario declarar que ocorreramm em sua
presenca.

d). Decreto-lei n°® 2.848, de 07/12/70-, atualizado pela Lei n° 7.251,
de 19/11//84. CODIGO PENAL BRASILEIRO.

N&o ha ddvida de que o esforgo despendido pela recorrente para
infirmar a operagao € digna de registro. Ocorre que, o que deve ser infirmado e
legalmente fundado é o pagamento cristalizado e constante de um documento de fé-
publica. E solar que o imével, tangido por dividas, contradicdes e alienagdes ao
alvedrio dos critérios éticos e morais, implicando até mesmo anulagdo do ato
conforme deixam claras as asser¢des da recorrente, enfeixando-se uma operagéo
mal-sucedida. Mas operagédo mal-sucedida ndo tem o conddo de evitar o que ja fora

inevitavel.

Observe-se que, as fls. 469, terceiro paragrafo, ao assentar que o
referido imével ainda é objeto prenhe de duvidas junto ao Cartério de Registro de
Imoéveis da Comarca de Cavalcante, deixa escapar, a0 mesmo tempo, a confissdo
de que adquirira o imdvel em 1998, ou seja, cinco anos apos o transito em julgado
da senten¢ga mencionada.

Embora similarmente despicienda para o deslinde da questao, nao
encontra melhor guarida a afirmacgao de que aos bastantes procuradores nio foram
concedidos poderes para compra e venda do imdvel. Nao é o que o instrumento de
procuragao coligido declara, as fls. 488, verso. Vejamos:

Entre os poderes outorgados: representa-la, podendo assinar
termos de responsabilidades;, declara¢cbées de vendas e todos os demais
documentos e correspondéncias com aquelas entidades [ ( leia-se... ou quaisquer
outras reparticbes publicas ou de caréater publico, conforme consta da — linhas “ 5 °

e “ 6 “, verso ) Jreceber e dar quitagdo; movimentar e encerrar contas bancarias em
12
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nome do outorgante e movimenta-las por meio de emissdo e assinatura de cheques
e outras ordens de pagamento; etc.

Louve-se em aditamento ao que ja tudo fora revelado - conforme
consta da Escritura Pablica de Compra e Venda - quando pactuado e firmado esse
documento o prego ja houvera sido cumprido. Nao se pode descartar, portanto, um
documento que relina requisitos de prova plena, e muito menos desconstituir essa
prova com meros argumentos. Ao defendente incumbe produzir prova contundente
contra o documento publico que alegara nulidade. Mas ndo sd basta intentar a

invalidagdo da aquisigdo, mas comprovar que ndo houvera o pagamento do prego.

Também ndo se lhe socorre consignar que o imdvel nao fora
transferido para os seus dominios, o que se da, € certo, pela sua transcrigdo no
Titulo do Registro de Imdveis. Frise-se, 0 que estd se discutindo é o prego
cumprido, ainda que tenha sido, como tudo parece crer, fruto de uma péssima
transagdo, ou até mesmo de uma iluséria aquisicdo, como suscitara a litigante,

reitera-se.

Quanto a insuficiéncia da conta caixa para adimplir tal obrigagéo,
crivel e pertinente afirmagao recursal. Essa, alids, € a (nica razao de a exigéncia
tributaria recair na presungdo de omissdo de receitas por pagamento n3o-
contabilizado de que trata o art. 40 da Lei n® 9.430/96.

Il. Da Multa Langada

Equivoca-se a recorrente. Ndo se tratou, na espécie, de infligéncia
penal qualificada, maxime por se ancorar a exigéncia em presungdo relativa de

omissao de receita.

lll. Pleito de Pericia.
Inicialmente ,cabe-me apreciar o pleito de pericia a que insta a
recorrente, em sua defesa.

13
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Como ja estda sedimentado na jurisprudéncia administrativa, a
pericia prescinde de se perscrutar a existéncia ou ndo de elementos probantes
carentes nos autos,

Dai, ndo se basta a si mesmo protestar por ela, mas sim demonstrar
a sua oportunidade e porque a mesma € basilar para elucidagdo da lide. Meios
volitivos, porém pragmaticos — derradeiros — estes os elementos indispensaveis e
indissolUveis para a consecug¢do do pleito. A par do exposto o pleito de pericia
suscitado pela recorrente ndo se conforma ao que estatui 0 § 1° do artigo 16 do
Decreto 70.235/72 - (redagdo dada pelo artigo 1° da Lei n® 8.748/93).

Consoante o artigo 420 do codigo de Processo Civil, deflui-se, pelo
menos, trés hipoteses de indeferimento de pedido de pericia:

a) A prova do fato ndo depender do conhecimento especial de
técnico;

b) For desnecessaria em vista de outras provas produzidas,; e

c) a verificagdo for impraticavel.

Concedé-la, a despeito dos trés itens elencados, seria comprazer ao

desnecessario, ac inutil — ao supérfluo.

Isto posto, a despeito de nado ter sido observado o comando legal
especifico (artigo 18 ¢ § 3° do Decreto n° 70.235/72, com as alteragdes ocorridas
até a Lei n°® 8.748/93), opto por dessumir do pleito.

IV. Do REFIS.
A inclusdo de possiveis débitos, como o presente, nas hostes do
REFIS, refoge & competéncia desse Colegiado. Trata-se de matéria estranha aos
autos, devendo o contribuinte, se for o caso, erjsaminhar o seu pedido ao Comité
Gestor, a quem cabe apreciar rogos desse jaez,
14
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V. Falta de Recolhimento do IRPJ.

Matéria ndo-litigiosa.

IIl. Da Taxa de Juros DO SELIC*

T A TAXA DE JUROS NO SELIC , OS INDICES DE INFLACAOQ, O ANATOCISMO
E AS DEMAIS TAXAS DE JUROS PRATICADAS NO MERCADO — Uma Analise
Comparada -

A — ASPECTOS INTRODUTORIOS

I. ATE O ANO DE 2001.

A Lei de Usura consubstanciada no Decreto n® 22.626, de 07/04/1933, dispde
em seu artigo 1° que “ é vedado, e sera punido nos termos desta lei, estipular em qualquer
contrato taxas de juros superiores ao dobro da taxa legal.” O seu § 3° assinala que a “ taxa de
juros deve ser estipulada em escritura piiblica ou escrito particular, € nfo o sendo, entender-se-4
que as partes acordaram nos juros de 6% ao ano, a contar da data da propositura da respectiva
acdo ou do protesto cambial.” O seu artigo 11 ainda dispde que o “ contrato celebrado com
infragdo desta lei ¢ nulo de pleno direito, ficando assegurado ao devedor a repeticdo do que
houver pago a mais.”

Conforme jurisprudéncia do eminente Superior Tribunal Federal, a limitago da
taxa de juros de 12% ao ano ndo tem aplicagio no dmbito das Instituigdes Financeiras. E mais:
havendo convengdo entre as partes, 0s juros moratdrios obedecerdo ao pacto assente na forma dos
arts. 1.062 ? 1.063 do antigo ( de 1916 ) Cddigo Civil Brasileiro, atualizado até a Lei n® 10.192, de
14.02.2001.

1* Inferéncia: a taxa de juros até entdo admitida no mercado € de 12% ao
ano. Vale dizer: o dobro da taxa de juros legal ( de 6% ao ano ).

1. APOS O NOVO CODIGO CIVIL BRASILEIRO

Com o advento do novo Cddigo Civil Brasileiro ( Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002 ), o
ordenamento juridico fora sensivelmente alterado em relagdo 3 matéria aqui tratada, onde ficara,
de forma iniludivel, materializada a revogagio dos antigos diplomas, como soe se depreender
de seu artigo 406, que se transcreve, in verbis.

Art. 406. Quando os juros moratérios ndo forem convencionados, ou o forem sem
taxa estipulada, ou quando provierem de determina¢io da lei, serdo fixados
segundo a taxa que estiver em Wor para a mora do pagamento de impostos
devidos a Fazenda Nacional,
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Observe-se que o artigo trata, ou concede aos encargos de juros exigidos pela
Fazenda Nacional a natureza de juros moratérios, deixando ao talante das partes, por outro lado, a
convencio ou o pacto dos encargos { liberdade de ajustes).

2* Inferéncia: a taxa referencial de Juros do Sistema Especial de Liquidagéo e
Custddia — SELIC — para Titulos Federais, Acumulada Mensalmente, atualmente prevista na
legislagio’ como encargos moratérios aplicaveis sobre débitos tributarios junto & Fazenda
Nacional, ficara convalidada nos limites do que prescreve o texto legal. Como ficara convalidada
a exigéncia da taxa de juros de 1% ( também nominal ) no més do pagamento do débito em atraso
(conforme art.161 do CTN ).

Similarmente, consoante o mesmo Cédigo Civil ( art. 591 ), a Taxa de Juros
SELIC, enquanto adotada para cilculo da mora, passou a ser um marco limitador - de teto -
para ajustes com fins econémicos ( aspectos remuneratérios dos juros )', excluindo-se desse
fator inibidor as institui¢des ptiblicas e privadas integrantes do Sistema Financeiro Nacional.
Vale dizer: com a revogagio do pardgrafo 3° do artigo 192, da Constitui¢io Federal,'
atualmente os juros remuneratérios nfio encontram mais limitacio pela Constitnicdio Federal,
ficando, agora, ao sabor da legislacio ordinaria, sem extravasar, reitera-se, a taxa de juros no
SELIC ou outra que lhe vier substituir,

Dessarte, também como marco limitador — agora de piso — permanecem as
taxas de juros com natureza moratdria e remuneratdria minimas de 1% (um por cento), fixadas
pelo § 1° do art. 161 do Cédigo Tributirio Nacional.! Isso posto, as taxas de juros moratéria e
remuneratéria poderdo flutuar entre a taxa de 1% ao més ( 12% ao ano ), até algo,
respectivamente acima ou no pico maximo — por periodo de tempo - do percentual estabelecido
pela taxa referencial do SELIC. No primeiro caso, impde-se escoima-la do exagero perpetrado,
maéxime do excesso em relagio a taxa do SELIC, e aos patamares das taxas praticadas no
mercado financeiro — consoante as modalidades de crédito - fato que, se ndo observado, poderd
encontrar resisténcia no principio da abusividade ou da vantagem exagerada que emanam da
vasta jurisprudéncia judicial.

3* Inferéncia: os juros moratérios podem extrapolar os juros do SELIC, desde
que haja taxa estipulada e convencionada, livremente. Por outro lado, os juros remuneratérios —
ainda que capjtalizados anualmente -, em hipétese alguma poderdo extrapolar os tetos fixados
pelo SELIC.
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Os juros remuneratérios ¢ moratérios tém finalidades absolutamente distintas, ainda que entre eles
ndo haja distingio matematica, no que se refere a periodicidade de capitalizagdo. Os juros
remuneratorios objetivam compensar o mutuante ou o aplicador pela utiliza¢io do capital de sua
propriedade, pelo lapso de tempo em que o tomador passou a dispor dos respectivos recursos até o
pagamento do seu principal. Trata-se de um retorno sobre o capital investido e deve ser calculado pelo
periodo em que os recursos — em forma de capital de empréstimo ou de investimento - estiverem na
posse do tomador. Os juros moratérios tém caréter indenizatério, servindo como desestimulo a
impontualidade e incidindo somente em caso de atraso no cumprimento da obrigagio E devido tao-
somente apds o vencimento da obrigagio.

Lei 9.065, de 20 de Junho de 1995, Art. 13. A partir de 1° de abril de 1995, os juros de que
tratam a alinea ¢ do pardgrafo inico do art. 14 da Lei n°® 8.847, de 28 de janeiro de 1994, com a
redagiio dada pelo art. 6° da Lei n° 8.850, de 28 de janeiro de 1994, e pelo art. 90 da L.ei n® 8.981,
de 1995, o art. 84, inciso I, e 0 art. 91, paragrafo Unico, alinea a.2, da Lei n® 8.981, de 1995, serdo
equivalentes A taxa referencial do Sistema Especial de Liquidagio e de Custédia - SELIC para
titulos federais, acumulada mensalmente.

ALGUNS ESTUDIOSOS ENTENDEM QUE OS JUROS MORATORIOS
NAO DEVERIAM AGREGAR - EM SUA COMPOSICAO - UM VALOR NOMINAL, POIS,
SEGUNDO ESSES MESMOS ESTUDIOSOS, E SABIDO QUE AQUILO QUE EXCEDER A
TAXA DE INFLACAO TEM EFEITOS REMUNERATORIOS.

Com base no Cédigo Civil em vigor, combinado com a atual Legislagio
Ordinéria Tributdria Federal, a Taxa Referencial de Juros — SELIC - podera conter a taxa de juros
remuneratéria — integralmente -, mas nfo contera, necessariamente, a integralidade da taxa de
juros moratérios, podendo ser essa maior do que aquela. Em outras palavras: a taxa no SELIC
sempre abarcard a Taxa de Juros Remuneratdria, mas nem sempre abrigard a Taxa de Juros
Moratéria, frise-se.

4* Inferéncia: JMr > SELIC < JRm.! Vale dizer: a taxa de Juros Moratérios
podera ser igual ou maior do que a Taxa Referencial SELIC; e, essa, nio comportara que a Taxa
de Juros Remuneratéria praticada no mercado, admitindo-se inclusive, para essa, capitalizagdo
anual, seja a ela superior.

Dessa forma, por inferéncia dos textos legais, a Taxa Referencial de Juros
(SELIC) — na dtica do novo Cédigo Civil Brasileiro — passa a ser uma taxa de juros de alcance
hibrido {moratéria por defini¢io legal, mas remuneratéria pelos seus contornos legais ) admitida
para balizar operagSes financeiras fora do 4mbito e do alcance das Instituigdes Financeiras, além
de cumprir os seus designios conceptivos de incidéncia sobre débitos tributirios em atraso, ou até
mesmo capitajs tributarios, pelo menos até o peniltimo més que antecede ao respectivo
recolhimento.
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B — A TAXA DE JUROS NO SELIC

O Selic € um sistema informatizado que se destina a custodia de titulos
escriturais de emissdo do Tesouro Nacional e do Banco Central do Brasil, bem como ao registro e a
liguidagao de operagdes com os referidos titulo ( emissdo, resgate, pagamento dos juros e a custédia)

Segundo o BACEN, é a taxa apurada no Sistema Especial de Liquidacdo e
Custodia ( SELIC ), obtida mediante o cdlculo da taxa média ponderada e ajustada das operagées
de financiamento por um dAi ( overnight ), lastreadas em titulos publicos federais e cursadas no
referido Sistema na forma de operagdes compromissadas. Esclarecemos que, neste caso, as
operacbes compromissadas sdo operacdes de venda de titulos com compromisso de recompra
assumido pelo vendedor, conjugadamente com compromisso de revenda assumido pelo comprador,
para liquidacdo no dia util seguinte.

Em termos simples, a taxa de juros no SELIC é uma taxa média ajustada
dos financiamentos didrios - no sistema overnight - apurados no SELIC para titulos federais
com a intermediagio exclusivamente de institui¢cdes financeiras devidamente habilitadas para
tal, a exemplo dos Bancos Comerciais, Bancos de Investimentos, Corretoras e Distribuidoras de
Valores,

Ou, ainda, em outras palavras, a Taxa SELIC ¢ uma taxa nominal observada no mercado, ¢ que reune
em sua formagdo um componente real ( os juros propriamente ditos ) e a taxa de inflagio — “ex post” -
no perfodo considerado.Reflete, basicamente, as condi¢fes instantdneas de liquidez no mercado
monetario (oferta versus demanda de recursos). A critério do COPOM ( Comité de Politica Monetéria
), em face de alguma oscilagio importante na conjuntura econdmica, as Autoridades Monetarias
poderdo se utilizar de um viés, prerrogativa essa que autoriza o Presidente do Banco Central alterar a
meta da taxa SELIC, visando adequé-la s metas de inflagdo desejadas.

Num exercicio inicial de curto prazo neo-keynesiano, as taxas de juros de mercado tendem a se
reduzir de forma cumulativa descendente com a oferta de moeda possibilitada pelos agentes
financeiros ( expansdo monetaria, objetivando dar maior liquidez & definhada economia — por
expansdo dos empréstimos -, notadamente em épocas de retomada de crescimento dos negécios e,
conseqiientemente, da renda € do produto nacionais). Tende a alcangar taxas cumulativas ascendentes
( mais elevadas ) com a retragido dos meios de pagamento da economia, através de sucgdes de
recursos monetérios por sua conseqiiente venda de titulos publicos federais antes disponiveis no
mercado.Revela, nesse ultimo caso, desaquecimento, pela via monetiria, de alguma conjuntura
inflacionéria aquecida, implicando, em alguma medida, retragio dos negécios.’

O gréifico a seguir exibe curvas de forma hipotética representando as condigdes de oferta € de
demanda de moeda na economia, vis-a-vis o nivel de produto e repda nacionais, nio se considerando,
em sua representacfio e andlise, aspectos de liquidez e de compof{amento de longo prazo, volume de
investimentos publicos e privados, por refugirem ao tema central.

18



MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRQO CONSELHO DE CONTRIBUINTES
SETIMA CAMARA

Processo n° : 10855.000898/2003-70
Acdrdao n° 1 107-07.796

Visa - tdo-somente — demonstrar como as taxas de juros podem oscilar em fungdo de uma politica de
expansio ¢ retragdo dos meios de pagamento e suas conseqiiéncias no comportamento da taxa de
juros da economia.

i = a taxa de juros do mercado; M, a oferta de moeda; € S e I € igual ao nivel de equilibrio de
poupanca € investimento, respectivamente. O deslocamento da curva de oferta de moeda para a
esquerda ( sentido ascendente de L. 1 para L 3 ), eleva, na constincia dos niveis de poupanca e dos
investimentos, a taxa de juros i, de i o para i 2; contrario senso, 0 seu deslocamento para a direita { de
11 para L 2), faz com que as taxas de juros sofram redugdo, de i o para i 1. Observe-se que, na
constincia da curva de Poupancga e Investimento ( S =1 ), a elevagdo da taxa de juros provoca uma
retragdo na Renda Nacional ou no Produto ( Y ). Tem efeitos expansivistas, quando a taxa decai. O
leitor podera estranhar que, no gréfico, as taxas de juros ascendentes provocam uma retragio no nivel
de Produto Agregado. Ocorre que, se a prioridade for o combate & inflagdo de demanda pela viés
monetdrio, essa serd a vereda adequada no tedrico e limitado modelo proposto, ainda que possa
causar um certo grau de inflag¢io de custo. Entretanto, importa me abstrair de maiores andlises, pois o
objetivo foi menos ambicioso do que o que ja fora exposto.

A intervencio efetiva das Autoridades Monetarias no mercado monetario pode ser
assim resumida: vamos imaginar a razio entre o valor de face do titulo da divida puiblica federal
(BTN — Bdnus do Tesouro Nacional, LFT — Letras Financeiras do Tesouro, LFT-A, LFT-B, LTN —
Letras do Tesouro Nacional, NTN-A1 — Notas do Tesouro Nacional Subsérie A1, NTN-A3, NTN-A6,
NTN-A10, NTN-B, NTN-C, NTN-D, NTN-F, NTN-H, NTN-I, NTN-M, NTN-P, NTN-R2, BBC —
Bénus do Banco Central do Brasil, NBCA — Notas do Banco Central do Brasil Série A, NBCE —
Notas do Banco Central do Brasil Série Especial, NBCF — Notas do Banco Central do Brasil Série
Flutuante) e a taxa de juros do mercado. Ou seja; vr. da Operagdo = Vr. Titulo da Divida Publica
Federal / i = taxa de juros. Quando as Autoridades Monetirias desejam expandir os meios de
pagamento objetivando nfo sé a cobertura de déficit orcamentirio como também possibilitar a
expansdo dos agregados macroecondmicos devem entrar comprando titulos e, conseqiientemente,
entregando moeda ao publico ( via mercado financeiro). O publico, entretanto, sé admitird a venda do
titulo de sua propriedade a um prego elevado. Vale dizer: para se alcangar esse objetivo, o
denominador da raziio antes enunciada haverd de decrescer o suficiente para que a raziio, como um
todo cresga, ja que a razido representa o valor da operagdo ou do titulo a ser negociado. O
denominador, em sendo os juros, haverd de decrescer. O exercicio podera ser levado a termo em
sentido contrario,

Dai a taxa de juros ser, a0 mesmo tempo, um balizador para que 0 governo se
financie, tomando recursos nos mercados interno ¢ externo, mas também possibilita o exercicio de
uma politica monetéria voltada para o controle da infla¢do e dos demais agregados nacionais. Portanto
ela € - a taxa de juros no SELIC -, ao mesmo tempo fator inibidor de inflagdo e, também, de sua
realimentagio ( inflagdo de custos { oferta ) ou de demanda )). Tal anilise nio pode se descurar da
presenga da inflagdo inercial ( ndo de 100% ), tendo em vista que os agentes econdmicos sio
capazes de transferir automaticamente para os pregos os aumentos de custos efetivos e, ainda os
presurnidos, de forma recorrente, projetando a inflagio passada no momento presegte. O trato
judicioso de suas varidveis, associado as demais politicas e panoramas intemo € exterijo ditardo os
seus patamares, por unidade de tempo ( veja comentarios sobre viés da Taxa de Juros).
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I.1. O Célculo da Taxa de Juros no SELIC

Como j& se mencionou anteriormente, a taxa de juros no SELIC decorre de uma média ponderada e
ajustada das operagdes de financiamento por um dia. Dir-se-d que se trata de média para dados
agrupados, por um dia.

O seu célculo, segundo o Banco Central do Brasil, estd condicionado a seguinte metodologia:

}71) x 100] % ao dia

onde,

Lj: fator diario correspondente a taxa da j-ésima operagao;
Vij: valor financeiro  correspondente &  taxa da j-ésima operagao;
n: nimero de operagdes que compdem a amosira.

O fator di4rio é veiculado pelo Banco Central do Brasil. Pode ser definido como o
calculo incidente sobre o valor nominal do titulo ¢ o pago no seu resgate, objeto da operagdo
compromissada, a despeito da divulgagdo dos pregos unitarios aceitos pelo BACEN de recompra e
revenda a serem observados no registro das respectivas operagdes compromissadas. Por exemplo, no
caso das LFT, como a relagio entre o Prego Unitario { PU ) de Volta e o Prego Unitério de Ida. Ou
seja: PU de Volta/ PUde Ilda= 1.

A taxa de remunera¢do dos papéis serd igual a I = (I - 1} x 100, onde:

I = expressa com & (seis) casas decimais. (fonte Banco Central do Brasil).

Alguns outros titulos, como o Bénus do Tesouro Nacional, Notas do Tesouro Nacional, entre outros, a
atualizagio do valor nominal obedece 3 variagio da cotagio de venda de délar dos Estados Unidos no
mercado de cimbio de taxas livres.

1.2. Os Fatores de Acumulagio Didrios, Mensais ¢ Anuais da Taxa de Juros no SE.LIC

Pela férmula antes coligida, Vj é o peso no célculo da média ponderada. Esse valor vezes o fator
médio didrio - nas respectivas operagdes - elevado a 252 dias ( dias uteis do perfodo anual de
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referéncia) dio o valor, no ano, acumulado efetivo da taxa SELIC'; ou seja: a formula demonstra o
fator médio, por dia ( que varia de acordo com o peso da operagdo ), acumulado anualmente, frise-se.

O Banco Central, em 01 de margo de 2004, informara a taxa média ponderada e
ajustada de todas as operagdes de financiamento ( Fator Diaric Médio Ajustado ) para essa data
como sendo algo em torno de 1,00059906. Esse valor elevado a 252 dias dard a medida do fator de
acumulagio anual projetado de 16,29%.

Até o dia oito de marco de 2004, a taxa SELIC mensal ocorrida era de
1,00059906 elevado a 6 dias titeis = 1,003599.

O leitor mais interessado podera fazer o mesmo célculo utilizando-se de vérios
meios: da maquina Calculadora Cientifica do préprio micro, da planilha EXCEL, ou de uma
maquina HP. Vamos demonstrar as trés possibilidades:

a )Utilizando a Calculadora Cientifica do notebook/microprocessador.

INSERIR DIGITAR RESULTADO
CLICAR

1,00059906 x'y 252 =dias teis | 1,16290
1,16290 -1,00 = 0,16290 x 100=16,29 %

b) Utilizando a Planilha Eletrénica EXCEL.

Acessar a fungdo ( fx ); clicar na categoria da fungio (Financeira ); ¢ localizar o

nome da fungio denominada VALOR FUTURO ( VF ) na caixa de dilogo ( retorna o valor futuro de

um investimento a taxa de juros constante ).

Taxa dividida por 100 | Ny P o VP RESULTADO
1,00059906 — 1,00 = 252 0,00 -100,00 * 116,29
0,00059906 116,29-100=16,29 %
cyHP 12,
n i/100 PV PMT FV
252 0,00059906 - 100,00 * | 0,00 116,29
116,29 - 100 = 16,29 %

21



L3.

MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES
SETIMA CAMARA

Processo n° : 10855.000898/2003-70
Acordao n° :107-07.796

*Valor base.

Se, contrario senso, desejar o leitor calcular o fator didrio a partir da taxa mensal
( sentido inverso ), dever4, na hipétese de uso de CALCULADORA FINANCEIRA inserir, nessa
ordem, ou seja, da esquerda para a direita, 1,1629, x *y, 1/252 = 0,003968. No caso de emprego do
EXCEL, obediente 4 mesma ordem, utilizar a fungo financeira TAXA, anotando como Nper = 252;
Pgio = 0,00; Vp= - 100,00; e, VF = 116,29. No caso da utilizagdo da HP, n= 252; PV = -100,00;
PMT = 0,00; ¢ FV =116,29. Vide Item “C”, subitem * 13 “ para ampliar o seu entendimento.

O Calculo do Fator Diario, o Fator de Cormregio Didrio, o Fator Mensal e o Fator Acumulado Anual da
Taxa SELIC.

Para melhor ainda compreender os vetores da taxa de juros SELIC, vamos, agora,
incursionar por outro viés, pari pasu.

Conforme amplamente demonstrado, os Fatores Didrios ( Lj ) havidos por
ponderago das taxas de operagdes de financiamento de titulos piblicos ( Vj ) transacionados por um
dia sdo acumulados, diariamente, ou seja, sdo capitalizdveis diariamente, segundo os dias iteis do
més. A sua capitalizagio serd armazenada sob a égide de Fator Didrio de Corregéo, Esse Fator de
Corregdo no Gltimo dia 1til do més sob referéncia, indicara a taxa de Juros no SELIC para o més (
Fator Mensal ). Esses fatores mensais, por sua vez, capitalizados més-a-més, desaguardo no Fator
Acumulado no Ano.

Seja a seguinte tabela extraida do portal do Banco Central do Brasil:
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Data Fator Didrio Fator de Corregio

02/01/2003 1,00088270 1,000882700000000
03/01/2003 1,00088270 1,001766179159290
06/01/2003 1,00088270 1,002650438165634
07/01/2003 1,00088270 1,003535477707403
08/01/2003 1,00088270 1,004421298473575
09/01/2003 1,00088270 1,005307901153738
10/01/2003 1,00088270 1,006195286438086
13/01/2003 1,00088270 1,007083455017425
14/01/2003 1,00088270 1,007972407583169
15/01/2003 1,00088270 1,008862144827342
16/01/2003 1,00088270 1,009752667442582
17/01/2003 1,00088270 1,010643976122133
20/01/2003 1,00088270 1,011536071559856
21/01/2003 1,00088270 1,012428954450222
22/01/2003 1,00088270 1,013322625488315
23/01/2003 1,00089857 1,014233166799900
24/01/2003 1,00089857 1,015144526296592
27/01/2003 1,00089857 1,016056704713586
28/01/2003 1,00089857 1,016969702786740
29/01/2003 1,00089857 1,017883521252573
30/01/2003 1,00089826 1,018797845304374
31/01/2003 1,00089794 1,019712664641586

O célculo da 1ltima coluna fora construido a partir da capitalizagdo do Fator
Diério, ou seja: 1,00088270 x 1,00088270x1,00088270.....n = 1,019712664641586 que, subtraido de
1,00 = 0,019712664641586. Esse nimero vezes 100, com arredondamento até duas casas decimais,
dario 1,97%. Ou, 1,00088270 elevado a 15 x 1,00089857 elevado a 5 x 1,00089826 x 1,00089794 =

1,019712664641586 = 1,97 %.

Observe que, para cada Fator Diario distinto em relagdo ao anterior
ter-se-a uma taxa anual ou mensal projetada diferenciada. A taxa projetada anual
seré obtida através do Fator Didrio do Ultimo dia Gtil do més elevado a 252 dias

uteis, reitera-se.
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Utilizando agora as nossas ja conhecidas calculadoras:

a )Usando a Calculadora Cientifica do notebook/microprocessador.

INSERIR

CLICAR

DIGITAR

RESULTADO

1,00089794

X"y

252 = dias tteis

1,2538

x 100 =25,38%

b) Utilizando a Planilha Eletrénica EXCEL.

Acessar a fungdo ( f ); clicar na categoria da fungdo (Financeira ); ¢ localizar o
nome da fun¢do denominada VALOR FUTURO { VF ) na caixa de didlogo ( retorna o valor futuro de

um investimento a taxa de juros constante ).

1,2538 -1,00 = 0,2538

Taxa dividida por 100 { N, VP RESULTADO
1,00089794-1,00= |252 0,00 -100,00 * 125,38
0,00089794 125,38 - 100 =25,38 %
c)HP—12.
n 1/100 PV PMT FV
252 0,00089794 - 100,00 * | 0,00 125,38
125,38 -100=25,38 %

*Valor base.

I.4. A Composi¢do e Estrutura da Taxa SELIC na Cobranga de Débitos Tributarios.

O recolhimento — em atraso -, dos tributos federais, tém incidéncia a partir da taxa
no SELIC mensal (decorrente da cumulatividade dos fatores didrios tteis ), em sendo essa taxa
capitalizada mensalmente até o més anterior ao recolhimento, porém sempre somada a 1% no més

do efetivo recolhimento.

Por exemplo, 0 més de fevereiro de 2004 tivera 18 (dezoito) dias uteis
(02,03,04,05,06,09,10,11,12,13,16,17,18,19,20,25,26 e 27). O Fator Diario decorrente da formula j
demonstrada acusa para o ultimo dia util, ou seja, em 27.02.2004 ( dltimo dia atil do més )
1,00059940. Utilizando-se de uma das “calculadoras “ j4 demonstradas e disponiveis, ter-se-4, como
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resultante do fator didrio elevado a 18, o Fator Mensal de 1,01084394 . Esse fator subtraido de 1,00
vezes 100, daré o percentual de 1,08 (vide tabela construida pela SRF ).

A mesma tabela da SRF exibe, por exemplo, para débitos vencidos em dezembro
de 2003, o percentual SELIC de 3,35%. Como fora construida ? De forma composta, ou seja, com
capitalizagdo mensal: 1,0127 { taxa SELIC de janeiro de 2003) x 1,0108 ( taxa SELIC de fev. de
2004} + 1 % (um por cento ).

1.5. A Taxa de Juros SELIC e os Indices de Inflagio.

Como ja houvéramos consignado, a taxa de juros no SELIC é uma taxa de natureza nominal.
Portanto em sua formagdo ha convergéncia, potencialmente, de dois vetores: o indice de inflagioea
verdadeira taxa de juros — que serve para financiar as despesas orgamentérias do Governo - ({ a real
( e aquela que excede os niveis reais determinados pelos indexadores inflaciondrios ) ).

Em dezembro de 2003 e no inicio do ano de 2004, as principais taxas de inflagdo mensais medidas
pelos indicadores de pregos tecidos por diversos organismos, assim se posicionaram:

TABELA A

Periodo IPCA INPC IGP -M IGP -DI IPC - FIPE
DEZEMBRO0/2003 0,52 0,54 0,61 0,60 0,42
JANEIRO/2004 0,76 0,83 0,88 0,80 0,65
FEVEREIRO/2004 0,61 * 0,69 * *

*Nio disponiveis.

Nesse mesmo periodo, a Taxa de Juros no SELIC estd assim registrada:
TABELA B

PERIODO SELIC em %

DEZEMBRO0/2003

JANEIRO/2004

FEVEREIRO/2004
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Dessa forma, ¢ possivel calcular os impactos das taxas de inflagdo — segundo os varios indexadores
da economia - na composi¢do da taxa de juros SELIC.

A taxa real de juros ( descontada a inflagdo ) é medida pelo quociente entre a taxa nominal de um
determinado periodo e a expectativa ou a inflagdo verificada para o préximo periodo (
subseqiiente ). J4 se tendo os indices de inflagfo, é possivel, entdo, para cada um dos indexadores,
calcular-se a taxa real de juros.

Inicialmente, tomemos a taxa de juros no SELIC, em dezembro de 2003. Para esse mesmo periodo a
taxa de inflagdo - pelo IPCA - verificada o foi de 0,52,

Fazendo o célculo: 1,0137 /11,0052 = 1,0085 — 1,00 = 0,0085 x 100 = 0,85%.

Portanto, a SELIC, em dez./03, atingira um percentual real de 0,85%.

Os mesmos célculos poderdo ser estendidos para os demais indexadores e meses, conforme a
TABELA C:

TABELAC(em %)
TAXA DE JUROS SELIC
INDEXADORES DEZEMBRO/2003 JANEIRO/2004 FEVEREIRO/2004
Real Real Real
IPCA 0,85 0,61 0,47
INPC 0,83 0,44 R
IGPM 0,76 0,39 0,39
IGP-DI 0,77 0,47 -
IPC 0,95 0,62 -

Observe-se que, por essa pequena amostra, a participagdo do componente nominal nio obedece a
uma constincia.

Os Gréficos, a seguir, demonstram, respectivamente o comportamento nominal da taxa de juros
SELIC em relagdo aos demais indexadores de inflagdo (conforme dadok das Tabelas reunidas “A” e
“B” ), e as taxas reais de juros SELIC ( Tabelas reunidas “B” e “C”):
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COMPORTAMENTO DAS TAXAS DE INFLAGAO E DA SELIC

NOMINAL
1,6 — ————
1’4 —e— IPCA
1,2 .\0\\. | —s—INPC
; 0; e 1GP- M
g 0:6 ] c/ i |GP - DI
B 0,4 .- | —%—IPC-FIPE
0’2 h - —e—SELIC
0 1 I
1 2 3

MESES DO ANO

Pelo grafico percebe-se que, a partir do més de janeiro de 2004, a taxa de juros SELIC passou a ter
uma tendéncia decrescente, guardando uma \gerta proporcionalidade com o declinio das taxas de
inflagio do mesmo periodo. Tal anilise, entrefanto, deve ser vista com certa reserva, tendo em vista
gue a amostra ¢ significativamente diminuta.
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TAXA DE JUROS SELIC NOMINAL X REAL - PERIODO DE
DEZ/2003 A FEVEREIRO/2004

1.6

14 —gp— |PCA
d 1,2 =8—INPC
13 1 o -z IGP -M
o 08 3 wdé IGP-DI
2 0.6 +
Woo4qt ——IPC

0.2 } —e—SELIC

o L ; i — 4 NOMINAL

MESES DO ANO

Obs.: com excegdo da taxa SELIC nominal, as demais linhas ( INPC, IGP-M...etc) demonstram a
taxa SELIC em termos reais, ou seja, aquela que remanesce ap6s o desconto das respectivas taxas de
inflagdo ( Dados extraidos das Tabelas “B” ¢ “C” ). Nio obstante o tamanho timido da amostra, hi
de se observar que as taxas de juros reais - obedientes aos diversos indexadores de inflagio da
economia — mantém um declinio compativel com a curva descendente do IPCA, anotando-se,
entretanto, que a taxa de juros reais ainda ¢ alta, fato que se justifica, até certo ponto, em face da
necessidade de financiamento dos aprecidveis déficits experimentados pela nossa economia.

C- A FALACIA DO ANATOCISMO

As decisGes dos Tribunais patrios nio sdio convergentes em relagdo i aceitabilidade quanto a
natureza dos juros praticados no mercado, incluindo-se, até mesmo, em alguns casos, as Instituigdes
Financeiras. Alguns julgados ~ ndo poucos — condenam a prética de capitalizagio dos juros, desde
que nio anual, taxando tal exercicio de abusivo e exagerado (salvo se a capitalizacio de juros se
mostrar admissivel, por lei). Os defensores dessa tese esposam a convicgio de que,
independentemente do contrato, se os juros acordados declinarem, o credor deverd abandonar a taxa
prevista e passar a aplicar os juros de mercado. Por outrq lado, algumas festejadas sentengas
admitem a contratagdo de juros, desde que tais taxas nio epjravasem a taxa média de mercado,
impondo-se, em cada caso, que se evidencie o abuso alegado.
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Essa proibigdo ja constava do art. 4° da Lei de Usura que o novo Codigo Civil Brasileiro reeditou,
sublinhando-se, entretanto, que tal impasse ainda nio fora ultrapassado. O seu art. 591 definira que
os juros remuneratdrios poderdo ser capitalizados anualmente, porém desde que limitados a prética
aos limites prescritos pelo art. 406 do mesmo cddigo. Vale dizer: segundo a taxa que estiver em
vigor para a mora do pagamento de impostos devidos a Fazenda Nacional..

Curioso que, nio obstante a taxa de juros SELIC ser uma taxa com temporalidade voltada para a
capitalizagdo didria, ainda assim serve, a luz das leis das leis, para limitar a utilizagio de juros sé
admissivel, se com capitalizag¢do anual.

Estou convencido que a analise deveria ser feita caso-a- caso. E perfeitamente factivel uma taxa de
Jjuros simples ( ou de juros ordindrios ) ultrapassar, em percentual, uma taxa de juros capitalizada,
por exemplo, més-a-més.

01. Nas dissertagdes anteriores os indicadores SELIC apontavam para uma taxa de juros nominal
acumulada ao ano de 16,29% ( vide subitem “I.2"). Em termos mensais, esse percentual apontaria
para uma taxa média de de 1 juros mensal ,0127 = 1,27%. Se, na outra ponta, houvesse uma
contratagdo a juros compostos de 1% ao més, ter-se-ia ao cabo dos doze meses a taxa acumulada de
1,1268 —~ 1 x 100% = 12,68 %. Esse percentual — NOMINALMENTE - seria inferior & taxa do
SELIC, em aproximadamente 22%.

Obediente a literalidade da lei, se o que fora acordado quedou-se abaixo do limite fixado pela norma
legal, ferira de morte, por outro lado, as prescrigSes, in fine, da mesma norma, tendo em vista que a
capitalizagdo operou-se mensalmente.

02. Por uma outra vertente de anilise, poder-se-ia adotar como taxa de juros simples a mesma que
fora imposta, anualmente, pelo SELIC. Ou seja: admitir-se-ia, como taxa mensal, 16,29 % / 12 % =
1,36 %. Esta € maior do que aquela; porém essa pode, por nfo ter se originado por capitalizagao, até

03, Uma outra confusdo que se faz é quando h4 capitalizagio mensal de uma taxa de 12% ( nominal
) ao ano. Ao invés de se usar juros simples mensais de 1%, adota-se o fator de acumula¢do mensal,
ou sujeito a uma outra unidade de tempo menor do que a anual. Ocorre, como se demonstrard, que
uma taxa de 12% ao ano, ao ser capitalizada més-a-més, tem equivaléncia com a taxa anual, de sorte
que, ao final do ciclo ( durante 0 mesmo prazo ), os montantes produzidos serdo iguais, Daquela, ao
final, essa niio diferira.

04. Ja se definiu que uma taxa equivalente de juros € aquela que, fornecida em unidades de tempo
diferentes que, ao serem aplicadas a um mesmo principal durante um mesmo prazo produzem um
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mesmo montante acumulado ao final daquele prazo, no regime de juros compostos (
Abelardo de Lima PUCCINI, in Matemética Financeira, Edit. Saraiva, 6* Edi¢io,200/SP). E aquela
em que a unidade referencial de seu tempo coincide com a unidade de tempo dos periodos de
capitalizagdo.

05. Por exemplo: uma taxa de juros de 12% ao ano, capitalizada, mensalmente, serd igual a 1,0095,
ou 0,95%. No regime de juros simples, essa taxa mensal seria de 1%.

06. Ocorre que, se o leitor aplicar a primeira sobre um capital de 100,00 UM contratado, por
exemplo, no primeiro dia \itil do més de janeiro, obterd: ( 1, 0095 ) elevado a 12 x 100,00, ou
100,00 x (1 +0,0095 ) elevado a 12 = 120,00 UM. No regime de juros simples, 12% x 100 =
120,00. Idéntico valor. Complemente os seus estudos analisando os exemplos do subitem “ 13 —
Propostas ™.

07. Se o prazo de capitalizagdo for menor ou maior do que 1( um )} ano, aif sim, ter-se-4 um montante
de encargos decorrentes da aplicacio da taxa de juros simples, respectivamente SUPERIOR ou
INFERIOR & verba apurada por capitalizagio més- a- més. Vide desenvolvimento em “13.02”.

08. Dessa forma, nesse iltimo caso, a capitalizagio mensal dera lugar, respectivamente, a um
montante maior e menor de encargo como poderia, contrariamente, imaginar alguém que se
dispusesse a atacar ou infirmar a prética de juros sobre juros no primeiro ano ( vide exposigdo
obediente a uma outra variante no subitem * 13 “ adiante.

09. A adogdo da mesma formula para o ano seguinte ao primeiro periodo de doze meses continuara
ndo exacerbando ou exacerbando os montantes em jogo, pois as diferencas em favor das taxas de
Jjuros simples continuario a sua progressdo, pois os percentuais das taxas, conforme ja exposto,
permanecerdo equivalentes. Conforme se demonstrard em “ 13 “, h4 casos em que tal fato nfo
ocorTera,

10. O que ndo se admitiria seria a hiptese de se trabalhar com taxas de juros, por exemplo, com
periodicidades mensais, a partir de uma taxa nominal anual, cujo resultado extrapolasse os limites
legais { vide subitem “ 12 ),

11. Vamos retornar & taxa de juros SELIC para o ano de 2004, fixada, ainda que precariamente, em
16,29%.

12. Se dividissemos essa taxa do subitem “ 11 “ por 12 meses obter-se-ia uma taxa mensal média de
1,3575 %. Se, a partir dai, déssemos um tratamento de juros compostos a essa taxa ( taxa efetiva
mensal ), com certeza, ao final de 1 ang, obter-se-ia uma taxa exacerbada ( ainda que abaixo do
mercado ), mas superior & prépria SELI
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i anual = ( 1,01375 ) elevado a 12 = 1,1781 que, subtraido de 1,00 vezes 100, desaguard em
17,81%. Portanto, superior 4 taxa de juros SELIC, fato que seria condenével.

13. Do que o leitor ndo poderd se distanciar e nem confundir com tudo mais que fora exposto,
admitindo-se cautela em sua anilise, &€ o que se passard a demonstrar quando se compara uma
aplicagdo ou contratagdo a uma taxa de juros simples em cotejo com uma de igual percentual, mas
capitalizada por qualquer outra unidade de tempo. Embora as duas taxas nominalmente ( nio a taxa
efetiva ) sejam idénticas, no segundo caso a base mais alta - ap6s a primeira incorporagiio dos juros
a0 principal - propiciard, por esse motivo, um maior juro financeiro. Também vamos demonstrar os
efeitos da taxa efetiva, comparando-se os seus efeitos, ou seja, entre a taxa de juros simples € a
equivalente sobre o mesmo principal e periodicidade temporal.

Proposta 13. 01: vamos imaginar que um principal de uma divida de 20.000 UM, expressamente
contratada, submetido a uma taxa de juros de 18 % 20 ano, tenha o seu vencimento um ano apés a
sua contratac¢io.

a) Utilizando-se os juros simples de 1,5% ao més ( 18%/12).

Aplicando a férmula:

Montante = Principal x (in ) = Montante = 20.000 UM x (1 +0,015x 12meses ) )=

20000 UM x (1,18 )=23.600 UM

Em 31.12. os encargos de juros atingirdo a cifra de 3.600 UM; o montante, 23.600 UM.

b) capitalizagio més — a - més, aplicando-se a taxa equivalente:

(1+ ianual )=(1+imensal )elevadoal2= (1+ 18%)=(1+0,18)elevadoa

1/12-1,00= 1,0138884 elevado a 12 = 1,18 x 20.000 UM = Valor do Contrato: 23.600 UM
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Proposta 13.02: vamos, agora, imaginar que um principal de uma divida de 20.000 UM,
expressamente contratada, submetido a uma taxa de juros simples de 18 % ao ano, tenha o seu
vencimento apds cinco ( 5) e quinze (15 ) meses, respectivamente, da sua contratagio.

a) Operagdo com prazo de 5 { cinco ) meses.

a. 1 Juros Simples =imensal=18% /12=1,50% =0,015 ao més

n = 5 meses

Valor da Contratagdo: 20.000 UM

Aplicando a férmula:

Montante = Principal x (i n ) =Montante =20.000 UM x (1+0,015x 5meses) )=

20.000 UM x (1,075)=21.500 UM

a. 2. Juros Compostos — Taxas Equivalentes

(1+imensal)elevadoa 5=(1,015)e¢levadoa 5=1,0773, que fornece:

imensal =(1,0773 ) elevado a 1/ 5 = 1,015003014

donde se conclui que:

ianual =(1,015003014 ) elevadoa 12=1,1957- 1,00 = 19,57 % ao ano.

a.2. 1. Montante = ( 1, 0773 ) x 20.000 UM =21. 546 UM

b ) Operagdo com prazo de 15 ( quinze ) meses.
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b. 1 .Juros Simples =i mensal = 18 % / 12 = 1,50 % = 0,015 ao més

n = 15 meses

Valor da Contratagio: 20.000 UM

Aplicando a féormula:

Montante = Principal x (in)=Montante =20.000 UM x (1+0,015x 15meses})=
20.000 UM x (1,225)=24.500 UM

b. 2. Juros Compostos — Taxas Equivalentes

i mensal = (1 +imensal Yelevadoa 1/15=(1,225)elevadoa 1/15=1,0136, que
fornece:

i anual =(1,0136 ) elevadoa 12=1,1760 - 1,00=17,6 %

donde se conclui que:

b.2. 1. Montante =( 1,1763 ) x 20.000 UM =23.526 UM

b.2.2 . Juros no periodo de 15 meses = 3.526 UM \k

33



Processo n°
Acdrddo n®

MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES
SETIMA CAMARA

: 10855.000898/2003-70
1 107-07.796

JUROS SIMPLES EM %

JUROS COMPOSTOS EM %

PRAZO Taxas Montante Juros EM | Taxas Montant |Juros EM
UM e UM
Cinco meses (05) 7.5 21..500 1.500 7,73% 21.546 1.546
Quinze meses ( 15) 22,5% 24, 1.500 17,63% |23.526 3.526
500

TAXA DE JUROS SIMPLES X TAXA EQUIVALENTE ANUAL

Contratagio com Prazo |Taxa de Juros Simples Anual Taxa de Juros Composta Anual em

de % %
( Efetiva)

Cinco meses ( 05) 18
19,57

Quinze meses ( 15) 18
17,63

Anadlise das trés propostas:

para prazos de contratagdo abaixo de 12 meses, a taxa efetiva mensal sempre serd maior do que a
taxa sujeita a0 mesmo prazo a juros simples (Proposta 13.02);

para prazos de contratagdo em que as taxas sejam iguais para o0 mesmo periodo, a taxa efetiva anual
sera sempre igual & taxa de juros simples ( Proposta 13.01); ¢

para prazos de contratagfio superiores, a taxa efetiva anual sempre serd menor que a correspondente
taxa de juros simples ( 13.02).

Proposta 13.03: por fim, vamos imaginar que um principal de uma divida de 20.000 UM,
expressamente contratada, submetido a uma taxa de juros de 18 % ao ano, tenha o seu vencimento

um ano apos 4 sua contratagio, porém a juros simples, porém inadvertidamente capitalizados més —
a - més.

b) capitalizagdo més-a-més, aplicando-se a taxa efetiva.
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i nominal = 18% ao ano.

Capitaliza¢do mensal — Taxa Efetiva:

i mensal=18%/12=1,5% ao més

iem 12 meses= 1,5/100=0,015+1,00= 1,015, queserd iguala(1,015) elevadoa

12 =1,1956 x 20.000 UM =23, 912 UM,

Taxa de Juros anual capitalizada més — a - més: = 19,56

Todos os célculos antes demonstrados poderdo ser executados pelo uso das calculadoras:

a )Usando a Calculadora Cientifica do notebook/microprocessador.

Propostas |Letras |INSERIR DIGITAR RESULTADO
CLICAR
13.01 1,18 "Ny 1/12=0,08333 1 1,0138884
b 1,0138884 x*y 12 1,18
13.02 1,015 xNy 5 1,0773
a2 1,0773 x™y 1/5=10,20 1,015003014
1,015003014 X"y 12 1,1957
1,225 x"y 1/15 =0,06666 [1,0136
b.2 1,0136 xNy 12 1,1760
13.03 b 1,015 x"y 12 1,1956

b) Utilizando a Planilha Eletrénica EXCEL.

Acessar a fungdo ( fy ); clicar na categoria da fungio (Financeira ); e localizar o

nome da fungdo denominada VALOR FUTURO ( VF ) na caixa de didlogo ( retorna o valor futuro de

um investimento a taxa de juros constante ).
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Propostas | Letras Taxa dividida por 100~ 1,00 | Nper | P VP RESULTADO
13:01 0,18 1/12 | 0,00 | -100,00 % 1,0138384
b 0,0138884 12 0,00 | -100,00 % 118,00-100=18%
13.02 0,015 5 0,00 | -100,00 4107,73-100=7,73%
a.2 0,0773 1/5 0,00 | -100,00 4 101,50-100 =1,50%
0,015003014 12 0,00 | -100,00 % 119,57-100 =19,57%
0,225 1/15 | 0,00 | -100,00 % 101,3621-100=
b.2 1,0136
0,0136 12 0,00 | -100,00 % 117,63 —-100=17,63%
13.03 b 0,015 12 0,00 |-100,00 |119,56-100=19,56%
c¢) HP - 12.
Proposta | Letras n i/100 PV PMT FV
13:01 1712 0,18 -100,00{ 0,00 101,38884
b
12 0,0138884 - 100,00 0,00 118,00-100=18%
13.02 a.2 5 0,015 - 100,00 | 0,00 107,73-100=7,73%
1/5 0,0773 - 100,00 | 0,00 101,50-100 =1,50%
12 0,015003014 - 100,00 | 0,00 119,57-100 =19,57%
1/18 0,225 - 100,00| 0,00 101,3621 - 100=
b.2 1,013621
12 0,013621 -100,00| 0,00 117,27 -100=17,63%
13.03 b 12 0,015 - 100,00 0,00 119,56-100=19,56%
*Valor base.

A anilise secundéria dos resultados expostos poderd demonstra que a capitalizagdo s6 ters algum
impacto ascendente em relagdo aos juros simples se as taxas nio forem equivalentes, conforme
Proposta 13.03, e nos casos em que as taxas anuais capitalizadas meés - a - més tiverem prazo inferior
a 12 meses. No caso de taxas equivalentes ndo hia nenhuma ofensa em termos dos montantes
havidos, nio obstante a capitalizacio ter ocorrido més-a-més. Observe que a taxa de juros simples,
efetiva e equivalentes podem altenar em seus resultados finais, podendo uma superar a outra,
dependendo do prazo de aplicaggo. Por isso que, nos demonstrativos anteriores (conforme exibido no
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item 06), descontamos da prdpria taxa de juros os efeitos que desenvolvemos em “13”, a exemplo do
item * b — Proposta 13.01 * do presente modelo.

Deve-se tirar a seguinte conclusdo: a anélise hi de ser levada a efeito caso a caso, pois uma decisio
no primeiro momento podera indicar um caminho completamente equivoco.

14. Estou convencido que devera ser descartada a condenagio perpetrada a capitalizagio diaria,
mensal ou anual, salvo se essa possibilitar a pratica de taxa de juros superiores ao SELIC ou acima
da média do mercado financeiro por modalidade de crédito ( art. 406 CC). Ou a préatica de exigéncia
de taxa de juros nominal sobre pregos indexados, desde que resulte em montantes exacerbados (
superiores a taxa média SELIC ou de mercado ). Se nio observado esse axioma, corre-se o risco de
se condenar uma taxa efetivamente timida e levar ao podium uma taxa exacerbada.

15. Vamos nos fixar no ano de 2003, em face da disponibilidade plena dos nimeros na data da
elaboracdo desse trabalho. A taxa SELIC anual divulgada atingira o patamar de 19,17. Nesse
mesmo periodo, as taxas de juros praticadas por operagdes de créditos prefixadas ( onde a inflagio e
0s juros séio componentes de um tinico percentual } - por modalidade de crédito para as Pessoas
Juridicas — no mercado financeiro era de:

PERIODO Hot Money Desconto Duplicata | Capital Aquisiciio bens PJ
ANUAL Giro
2003 53,6% 44,2% 35,8% 29,3%

Observe-se que a taxa de juros SELIC formulada no exemplo g com as demais
cotejadas estio aquém das praticadas no mercado financeiro. Vide Grafico a seguir:
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SELIC X TAXAS DE MERCADO FINANCEIRO -

2003
SOT
50 m "Hot Money ™
40 |
Taxas de 30 m Desconto de
Jurosem % ] Duplicata
20 @ Capital de Giro

10
0

g Aquisi¢do Bens

a SELIC

Modalidade de Crédito

Os Tribunais, mixime o0s superiores, tém se manifestado de forma reiterada e sem
discordéncias importantes, que a taxa de juros SELIC incorpora a corregiio monetaria, descartando,
por isso mesmo, quaisquer pleitos que propugnem por se reconhecer, além da taxa de juros, os
efeitos da corre¢io monetéria na hipétese de restituigio ou ressarcimento tributarios ',

Dessa forma os Tribunais Judicidrios se alinham & prépria natureza e aos axiomas
de formagdo da taxa, admitindo-se que, por outro lado, ndo caberia, num regime inflacionario,
aplicar-se sobre bases indexadas ou corrigidas, a taxa SELIC plenamente.

Entretanto, quando vigente a taxa de juros de 1% ( diga-se de passagem, também
nominal ), admitir-se-4 esse percentual como factivel de incidéncia sobre as bases atualizadas, sem
quaisquer 6bices.

Essas decisGes, com a devida vénia, devem ser mais cautelosas quando num
regime inflacionario. Sendo vejamos:

16. Em termos préaticos, em alguma medida a taxa de 1% podera ser uma taxa real
( j4 descontada a inflag3io ) por comparagio com a taxa SELIC. Imaginemos, por exemplo, que a
taxa no SELIC mensal nominal ¢ acumulada tenha sido fixada pelos seus préprios mecanismos de
formagio em 1,4%; e, que nesse mesmo periodo, a inflagdo medida por quaisquer dos indices (
IPCA, IGP-M, IGP-DI etc ), tenha atingido 0,65%. Ter-se-4 uma taxa SELIC real de 0,75% ,
portanto inferior A taxa de 1% legal ( CTN ). Dessa forma, a taxa de juros nominal de 1% versus a
inflagdo ( igual a 1,66% ) superara a taxa de juros SELIC em 0,90% ( mais do que o seu prdprio
percentual real); vale dizer, sem quaisquer “ broncas “ da sociedade ( alids, quando a taxa de juros
era de 1% num regime inflacionério, esse era o quadro 4 época ). Num regime inflacionério classico,
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CONCLUSAO

Em face do exposto decide-se por se denegar o pleito de pericia; e,
no mérito, negar provimento ao apelo recursal.

Salad essoes - DF, em 20 de ocutubro de 2004.

NEICYR MEIDA 1cm

ou a taxa SELIC recuard para 0s seus niveis reais para ter incidéncia sobre bases atualizadas, ou uma
nova taxa de juros real haverd de ser concebida em substitui¢do a ela. Isso porque, a exemplo do que
ficara assente pela e.Suprema Corte acerca da TRD, a taxa SELIC ndo poder4 incidir sobre bases
corrigidas ou indexadas; mas o percentual do art. 161 do CTN, sim, apesar de a taxa de 1% ter,
igualmente, componentes nominal e real, e, em termos reais, superar aquela.

Resulta que as decisdes nesse ambito ndo se fazem sem um estudo acurado de
todas as taxas de juros importantes, das suas composi¢des, das unidades de tempo em que deva
ocorrer a capitalizagio, e de seu grau de comparabilidade com as demais taxas médias de
mercado, sob pena de se incorrer em errosyinterpretativos de grande monta, com assinalados
prejuizos para uma das partes intervenientes.
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