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PREJUIZO EM OPERACAO COM TiTULOS
PUBLICOS - IMPUTACAO DE PRATICA FORA
DOS VALORES DE MERCADO E ACERTO PREVIO
ENTRE AS PARTES - FALTA DE PROVA -
COMPRA E VENDA COM CLAUSULA DE
RECOMPRA - Haver-se com prejuizo em determinada
operagdo com titulo publico, faz parte do risco normal no
mundo dos negécios ou pode decorrer inclusive de
interesses ou necessidades diversas da empresa no
momento da operagdo. A imputagdo de pritica de valores
diversos dos de mercado e/ou mesmo de acerto prévio
entre as empresas, sem nenhuma ligagdo entre si, exige
prova, extreme de duvidas, que no caso nfo foi feita, nem
do primeiro nem do segundo aspecto. Dolo € ma-fé nio se
presumem, ¢, quando provados, de regra geral, impde-se a
multa qualificada. Compra ¢ venda com clausula de
recompra pode significar financiamento de posi¢gio no
mercado, com o0s naturdis custos ou Onus, posto que
temporéarios.

RECURSO PROVIDO.
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Vistos, relatados e discutidos os presentes autos de recurso interposto
por OMAR CAMARGO CORRETORA DE CAMBIO E VALORES
MOBILIARIOS LTDA.:

ACORDAM os Membros da Oitava Cimara do Primeiro Conselho de
Contribuintes, por unanimidade de votos, REJEITAR a questfo preliminar argiiida e,
no mérito, DAR provimento ao recurso, nos termos do relatério e voto que passam a

integrar o presente julgado.

MANOCEL ANTONIO GADELHA DIAS

PRESIDENTE
PA[{LO DE CARVALHO VIANNA
RELATOR

FORMALIZADO EM: 42JUL 199

Participaram, ainda, do presente julgamento, os seguintes Conselheiros: SANDRA
MARIA DIAS NUNES, RICARDO JANCOSKI, MARIO JUNQUEIRA FRANCO
JUNIQR, LUIZ ALBERTO CAVA MACEIRA, RENATA GONGCALVES PANTOJA
e JOSE ANTONIO MINATEL.
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RECURSO N°. :105.964 .
RECORRENTE : OMAR CAMARGO CORRETORA DE CAMBIO E VALORES

MOBILIARIOS LTDA.

RELATORIO

Trata-se de recurso voluntario, de fls. 197/212, interposto em
25.05.93, por OMAR CAMARGO CORRETORA DE CAMBIO E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., j4 qualificada nos autos, contra decisdo de primeira
insténcia, da qual foi notificada em 23.04.93, que manteve integralmente langamento
consubstanciado no auto de infragdo constante as fls. 139/142 dos autos.

Somente a infragdo no item 2 do auto de infragio foi objeto de
impugnagéio e de recurso. Trata-se, conforme descrito no auto de:

“2 - posterga¢do do pagamento do imposto de renda, caracterizada
pela contabilizago indevida de prejuizo na aquisigdo de titulos
publicos de renda fixa.”

Da descrigiio dos fatos constantes do termo de venficagdo fiscal, ao
qual o auto se reporta, depreende-se que houve em 17.11.88, aquisi¢do definitiva de
um milhfio de titulos pablicos de renda fixa ao Banco do Estado do Parana S.A_,
pelo prego unitario de CZ$ 3.899.000,00. No mesmo dia, os mesmos titulos foram
alienados, com compromissos de reaquisi¢do ao prego unitario de Cz3$ 3.680,9303 -

e



PROCESSON®.  :10980-007.981/91-01
ACORDAON®.  :108-02.611

prego equivalente a cotagdo GEROF (Geréncia de Operagdes Financetras do Banco
do Brasil). A diferenga de Cz§ 218.069.700,00 foi contabilizada como prejuizo, o que
acarretou diminui¢do da base de calculo do IRPJ.

A contribuinte apresentou impugnacéo de fls. 144/159, na qual
discorre sobre as operacdes de venda final e as operag8es de venda compromissadas,
tracando entre elas um paralelo.

Alegou, ainda, em sua defesa que:

- valor de mercado € expressfio auto-explicativa, ndo tendo nem o
RIR/80 alcan¢ado defini-lo diferentemente;

- a analogia facultada pelo paragrafo 3o0. do art. 368 do RIR/80 - que
admite, no caso de inexisténcia de mercado ativo do bem, determinar o valor de
mercado com base em negociagdes anteniores e recentes do mesmo bem ou em
negocia¢les contemporineas de bens semelhantes, entre pessoas ndo compelidas a
comprar ou vender e que tenham conhecimento dos fatores determinantes do prego -
visa permutir a0 contribuinte fazer prova de sua boa fé em qualquer operacgéo
realhizada;

- 0 indice GEROF ¢ valor de lastro, e néo pre¢o de mercado do titulo,
servindo este como indicador para exatamente a hipétese dos autos, ou seja, a venda
compromissada, que nada mais seria do que um financiamento garantido pelos
proprios titulos;

- @ perda, nos casos de venda compromissada, é inevitavel, uma vez
que o prego de venda compromissada € sempre inferior ao de compra definitiva;

- cobrar tributos sobre perda patrimonial ¢ descabido, eis que a perda
patrimonial ¢ exatamente o contrario da hipotese de incidéncia do IRPJ, sendo que
no caso de perda temporérna neste tipo de operagéo constitui bitributagdo, ja que a
institui¢do vendedora dos titulos tém que registrar o lucro equivalente & sua propria

perda; /% ﬁ
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- a fiscalizag8o ndo logrou alcangar o domimo da matéria analisada
no auto, tendo, por vezes, ela mesma descaracterizado as informagSes imputadas,
conforme trechos do termo de verificagdo que cita.

A contribuinte anexa correspondéncia da Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilifrios Minas Gerais S.A., responsavel pela administragdo da divida do
Estado de Minas Gerais, onde esta esclarece que os pregos divulgados anteriormente
pela GEROF ¢ naquele momento pela ANDIMA visam dar conhecimento ao
mercado do prego unitdnio aceitavel para as operagdes de financiamento “overmight”.

A fiscalizaglo, em sua pega informativa de fls. 186/188, sustentou o
improvimento do pedido e a manutengdo do feito, tendo em wvista que a
artificialidade da operagfio descrita em veemente, com objetivo principal de geral
prejuizo. Invocou o Parecer Normativo nr. 46/87, que dispde que a realizagéio de
operagdo simulada, visando impedir o surgimento da obrigagdio tributaria nfo
impede a utilizagdo das normas aplicaveis, bastando, para tanto que tenha sido
auferido rendimento ou ganho de capital sujeitos a incidéncia tributana. Considera
inadmissivel operagéio em que ja se conheg¢a 0 prejuizo de imediato, ou a aquisigéio
de titulos por prego superior a0 de mercado. Aduziu, ainda, que ¢ desnecessério
trazer aos autos prova do valor de mercado, eis que ¢é suficiente o fato de que na
revenda foi pago valor inferior ao da aquisi¢iio para provar que nesta fo1 pago prego
superior ao de mercado. Refutou, por fim a argumentagéio de que niio existe
definigdo especifica para valor de mercado, observando que a norma invocada no
RIR/80 ndio permite sejam utilizados mecanismos pelas corretoras visando reduzr
sua base tributivel, ou mesmo que os administradores das empresas fagam
liberalidade com os bens que administram.

A autoridade julgadora de primeira instancia decidiu, as fls. 189/193,
manter a exigéncia fiscal, fundamentando-se em que:

- nas operagdes em que os titulos sdo vendidos definitivamente no
mesmo periodo base, & sistematica de fazer proviséio para fazer face ao prejuizo da
operagiio, embora imprépria, € indcua, sé6 deixando de o ser quando a venda
definitiva ocorre em exercicio diverso daquele em que foi vendida com
compromissos de recompra; éﬂ

P



PROCESSON°.  :10980-007.981/91-01
ACORDAON®.  :108-02.611

- 0 Plano Contébil das Institui¢Ses do Sistema Financeiro Nacional -
COSIF - proibe tais procedimentos, conforme se depreende da segéo 4 da Circular
nr. 1273 de 1987, que prevé sejam contabilizados, no balancete mensal, os titulos da
carteira, adotando como valor destes, o menor entre o de mercado e o contabil,

- o procedimento da contnbuinte, contabilizando desvalorizagdo dos
titulos foi irregular, mesmo porque devia ter sido feita contabilizagéo mensal, de vez
que nfo houve prejuizo a contabilizar naquela data, pois a venda foi feita com
compromissos de recompra, o que implica em transferéncia da posse, mas ndo da
titularidade dos tributos;

- aduz, ainda que, tendo a empresa comprado os titulos ao prego de
mercado, nio poderia apurar desvalorizagéio no mesmo dis;

- segundo o COSIF, somente como ultima opgéo e no caso de nfo
haver cotagiio baseada na circulagdo recente dos titulos em questfio, podem os pregos
unitarios indicados pela ANDIMA/GEROF ser usados como valor de mercado;

- a contribuinte, tergiversa quando afirma ser o indice GEROF
referencial para a operagdo de financiamento, mas nfo para a compra e venda
simples.

Em seu recurso voluntério, pleiteou a contribuinte, preliminarmente,
o cancelamentio do feito fiscal, com base na Portaria 649/92, que determina sejam
cancelados os processos administrativos referentes a créditos tnbutarios inferiores a
dez UFIR empregando raciocinio no sentido de que, por periodo de apuragdo, o
débito da contribuinte ndo ultrapassa o limite previsto pela norma citada, pugna pelo
cancelamento do feito.

No ménto, requer a exclusdo do montante devido o valor referente a
TRD, uma vez que, de fevereiro a agosto de 1991, por ser taxa de referéncia de juros,
ndo poderia ser utilizada para atualizar monetariamente débitos fiscais. Nem mesmo
com o advento da lei nr. 8.218/91 poderia o Fisco exigir a TRD, ja que a Constituigéo
Federal prevé o maximo de 12% de juros ao ano.

Quanto 3 operagdo objeto da lide, afirma mais uma vez que se trata
de financiamento, sendo este 0 motivo da revenda, no mesmo dia da aquisigﬁgjom

P
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compromisso de recompra. Esclarece, mais ainda, que é dado o nome de “venda
com compromisso de recompra” a operagio de financiamento.

Questiona a recorrente sobre o verdadeiro significado da expresséo
“valor de mercado”, citando trecho da obra de BULHOES PEDREIRA, tudo para
concluir no sentido de que no ha mercado ativo para os titulos em questdio, raziio
pela qual ndo vislumbrou o porqué de se considerar o valor da operagio de venda
compromissada comoe o prego de mercado, e nio o da aquisi¢do definitiva,

Pleiteia o integral cancelamento do feito por inépcia da acusagdo.

E o relatdrio.
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VOTO

CONSELHEIRO PAULO IRVIN DE CARVALHO VIANNA - RELATOR
Recurso tempestivo, interposto por parte legitima, dele conhego.

Em rela¢do a preliminar de cancelamento da exigéncia, pdr forga do
disposto na Portaria 649, de 30.09.92, entendo que nfo assiste razfio a recorrente.

De fato, o débito fiscal objeto do presente processo ¢ aquele
quantificado no auto de infragdo, que ultrapassa o limite legal fixado na norma
invocada. No procede a tese de defesa, que pretende dividir essa exigéncia em
diversas parcelas, para o fim de sobre o todo fazer incidir a norma legal que hmitou
o valor dos débitos cancelados.

No mérito, observo que a acusagdo fiscal nio vem respaldada em
lastro préprio.

Com efeito, a correspondéncia presente a fls. 13 dos autos, remetida
pelo Banco Central do Brasil 4 Receita Federal, indicou a existéncia de operagdes de
compra e venda de titulos de renda fixa a pregos superiores aos de mercado, e deu
origem a0 langamento de oficio consubstanciado no Auto de Infragdo de fls. 139.
Nele a infragio é definida (item 2) como postergacio do pagamento do imposto de
renda conforme discriminado no Termo de Verificagdo Fiscal. @Q

ﬂ%
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Esse Termo de Verificaglio estd as fls. 133 e formula a seguinte
acusagio:

“Essa operaciio permitiu & empresa a apuracio instantanea de
um “prejuizo”, contabilizado na mesma data, de (Cz3...), ou seja,

adquiriu_os titulos por prece superior ao vigente no mercado,
alienando-os na mesma oportunidade com base na cotacio

GEROF - Geréncia de Operagoes Financeiras do Banco do
Brasil, a qual traduz o preco unitirio didrio (PU) de mercado
para cada papel, no caso de titulos piblicos estaduais.” (grifo
nosso)

Néo ha no processo, entretanto, qualquer indicio de que a compra
tenha sido efetuada por valor superior ao de mercado, e assim fica gravemente
abalada a deniincia, que nio se ampara em prova, mas apenas na comunicagdo feita
pelo BACEN.

A fiscalizagiio limita-se a apontar a venda compromissada, realizada
na mesma data, pela cotagdio GEROF.

Ora, nas vendas compromissadas ha, na verdade, wvirtual
financiamento, de sorte que, em regra, o valor da venda compromissada € inferior ao
valor de mercado. Assim, é palmar que as antoridades incorreram em confusdo
conceitual quando pretenderam tomar o valor GEROF como valor de mercado e

assim acusar a Recorrente de aquisi¢es a pregos superiores aos vigentes para gerar

falso prejuizo. M? éﬁ
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Ao oposto, a legislagdo é clara ao admitir explicitamente a operagdo
de financiamento contida na hipdtese, e disciplina o tratamento fiscal do custo que
esse financiamento envolve. O préprio texto legal, pois, determina a apropriagdo das
despesas desse financiamento.

O Fisco, no presente processo, nio questiona o desatendimento dessa
disciplina de apropriagdo dessas despesas. Limita-se a glosar o prejuizo ao

argumento de que as compras foram efetuadas por valor superior ao de mercado.

Em resumo, nfio ha como confirmar a autuagio nos termos em que
formulada. Nesse sentido pronunciou-se a la. Camara desse Primeiro Conselho de
Contribuintes, através do Acérdfio nr. 101-84.198, Relatora Conselheira Mariam Seif,
unfnime, e onde se observa que “o autuante socorreu-se de parémetros fixados pela
GEROF, valido em tese, mas cuja funcio fundamental é para efeitos de avaliagdo
contdbil dos titulos de carteira, consoante previsto no plano de contas do COSIF (fls.
49)”.

Noutro trecho, o Acérddo nr. 101-84.198, é enfatico:

“_.tenho por definitivamente abalados, os parametros da GEROF, no
caso, para efeito de caracterizagdo do “valor de mercado”.

Outro ginda:

“No caso sob exame, ¢ inegavel que, ao adotar os valores da GEROF

como pardmetro de valor de mercado, a autoridade reconheceu que
para tais titulos da divida publica estadual, ndo ha propriamente um

mercado ativo.”ﬂ%
/
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Alids, o Acoérddo 101-84.198 percebe-se a contradigdo e o
complicador que se cria quando presente a confusio entre o valor de mercado e o
valor GEROF para o mercado: naquele caso, como havia ligagdo entre as empresas,
para tentar caracterizar distribuigdo disfarga de lucros, foi preciso considerar

exatamente o inverso do que se concluiu no caso aqui em exame.

O mesmo v. Acérdio d4 exemplos de operagBes de compra e venda
no mesmo dia em que houve empate - vale dizer, nem perda nem ganho -
sinalizando no sentido de que existem razdes outras de interesse para justificar
operagbes do género, sem qualquer objetivo fiscal, e que ndo justificam o
langamento tal como efetuado.

Este, para subsistir, deveria resultar de exame mais aprofundado das
circunstincias envolvidas, de sorte a ostentar fundamentagfio fatica apoiada em
provas. N#o é possivel que se confirme a imputaglo fiscal ao simples argumento de

que entre as operagdes ocorreu o encerramento do exercicio.

Este Conselho vem confirmando as exigéncias fiscais quando, por
amostragem significativa, se traz a prova de que o prejuizo registrado foi forjado ou
fabricado pelo contribuinte. Nesses casos, muitos dos quais relativos ao “day trade”,
aplica-se mesmo a multa qualificada. Nfo é esse o caso em analise, €is que aqui ao
maximo se deu nome de prejuizo a0 que na realidade € custo de financiamento, ndo
decorrendo da nomenclatura inexata ou do procedimento impreciso a exigibilidade
do tributo aqui reclamado, ao fundamento em que vem embasado. 61&

e
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Invoco aqui o julgado da Egrégia 5a. Cimara deste Colegiado, que,
através do Acdrddo 105-05.326, ap6s destacar em seu relaténo tratar-se da mesma
maténa aqui versada, verbis:

“O contribuinte realizou operagdes de compra e venda ... com
titulos federais ... de que resultou a redugiio indevida do lucro real
no ano base de ... tendo em vista o prejuizo atribuido aquelas
operacoes...

O lucro antes demonstrado, bem como o prejuizo indevidamente
deduzido no exercicio...”

vem assim ementado:

“IRPJ - CUSTO DAS VENDAS - Quando a empresa mantiver
inventario de estoque permanente e o produto vendido néio for
individualizdvel, o resultado podera ser apurado em cada
operaciio pela diferenca entre o prego de venda e o custo médio
ponderado do estoque.”

Conclui-se, portanto, que nfo estd demonstrado, nos autos, que a
aquisi¢io foi realizada a prego superior ao de mercado, mas sim que fo1 efetuada a
pre¢o superior ao pardmetro da GEROF. Principalmente, tem-se claro que a
diferenga entre o pre¢o de aquisigdo ¢ o de venda corresponde ao custo de
financiamento, assim o definindo o tratamento legal da espécie.

Ao maximo, pois, poderia a fiscalizagdo questionar a apropnagio

dessas despesas, o que nfio fez. éﬂ
e~
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Com efeito, o equivoco na verdade incorrido esta no fato de que a
empresa, ao invés de registrar pro rata tempore as despesas incorridas com ©
financiamento langou-as a prejuizo na data da contratagio. Nédo vejo, entretanto,
como possa o érgdo encarregado do julgamento em instdncia recursal alterar a
descrigiio dos fatos dados por infringentes e langar o tributo mediante utilizagio de
critérios divorciados dos utilizados no langamento consubstanciado no Auto de

Infragio.

Por todo o exposto, conhego do recurso, por tempestivo, para, no
mérito, dar-lhe provimento integral.

Sala das Sessées - DF, em 06 de dezembro de 1995

H

PAULOTRVIGTE CARVALHO VIANNA

ATOR é(g
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