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GLOSA DE DESPESAS FINANCEIRAS. PERDAS COM SWAP.

Quando ndo se prova que a operacdo no mercado de derivativos se relaciona
a protecao dos direitos e obrigagdes da contribuinte, fica descaracterizado o
proposito de cobertura de risco (hedge) da operacdo. Nesse caso, para fins de
dedutibilidade na determinacao do lucro real, impde-se o reconhecimento das
perdas apuradas em operagdes de swap somente até o limite dos ganhos
auferidos nas operagdes de mesma natureza.

JUROS DE MORA SOBRE MULTA DE OFiCIO.

A obrigagdao tributaria principal compreende tributo e multa de oficio
proporcional. Sobre o crédito tributario constituido, incluindo a multa de
oficio, incidem juros de mora, devidos a taxa SELIC. Precedentes das trés
turmas da Camara Superior - Acérdaos 9101-001.863, 9202-003.150 e 9303-
002.400. Precedentes do STJ - AgRg no REsp 1.335.688-PR, REsp
1.492.246-RS e REsp 1.510.603-CE.

ASSUNTO: CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO LiQuipo - CSLL
Data do fato gerador: 31/12/2008
AUTO REFLEXO

Aplicam-se aos langamentos reflexos, quando tenham por base os mesmos
fatos apurados para o lancamento do IRPJ, as mesmas razdes que deram
fundamento ao acordao.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos.
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 GLOSA DE DESPESAS FINANCEIRAS. PERDAS COM SWAP.
 Quando não se prova que a operação no mercado de derivativos se relaciona à proteção dos direitos e obrigações da contribuinte, fica descaracterizado o propósito de cobertura de risco (hedge) da operação. Nesse caso, para fins de dedutibilidade na determinação do lucro real, impõe-se o reconhecimento das perdas apuradas em operações de swap somente até o limite dos ganhos auferidos nas operações de mesma natureza.
 JUROS DE MORA SOBRE MULTA DE OFÍCIO. 
 A obrigação tributária principal compreende tributo e multa de oficio proporcional. Sobre o crédito tributário constituído, incluindo a multa de oficio, incidem juros de mora, devidos à taxa SELIC. Precedentes das três turmas da Câmara Superior - Acórdãos 9101-001.863, 9202-003.150 e 9303-002.400. Precedentes do STJ - AgRg no REsp 1.335.688-PR, REsp 1.492.246-RS e REsp 1.510.603-CE.
  Assunto: Contribuição Social sobre o Lucro Líquido - CSLL
 Data do fato gerador: 31/12/2008
 AUTO REFLEXO
 Aplicam-se aos lançamentos reflexos, quando tenham por base os mesmos fatos apurados para o lançamento do IRPJ, as mesmas razões que deram fundamento ao acórdão.
  Vistos, relatados e discutidos os presentes autos.
 Acordam os membros do colegiado, por unanimidade de votos, em negar provimento ao recurso voluntário, nos termos do relatório e voto que passam a integrar o presente julgado. 
 (assinado digitalmente)
 LEONARDO DE ANDRADE COUTO - Presidente. 
 
 (assinado digitalmente)
 FREDERICO AUGUSTO GOMES DE ALENCAR - Relator.
 
 Participaram da sessão de julgamento os conselheiros: LEONARDO DE ANDRADE COUTO, GILBERTO BAPTISTA, LEONARDO LUIS PAGANO GONCALVES, DEMETRIUS NICHELE MACEI, FREDERICO AUGUSTO GOMES DE ALENCAR, ROBERTO SILVA JUNIOR e FERNANDO BRASIL DE OLIVEIRA PINTO. 
 
  A.M.C. TEXTIL LTDA recorre a este Conselho contra decisão de primeira instância proferida pela 1ª Turma da DRJ Ribeirão Preto/SP, pleiteando sua reforma, com fulcro no artigo 33 do Decreto nº 70.235 de 1972 (PAF).
Por pertinente, transcrevo o relatório da decisão recorrida (verbis):
�Em ação fiscal levada a efeito no contribuinte acima identificado foram apuradas, no ano-calendário de 2008, perdas não dedutíveis com operações de swap, razão pela qual foram essas despesas financeiras glosadas, resultando na lavratura dos autos de infração de IRPJ (fls. 3454-3456) e de CSLL (fls. 3461-3463), com imposição de multa de ofício de 75%.
Conforme descrito no "Termo de Verificação Fiscal" de fls. 3467-3524, o contribuinte é empresa dedicada ao ramo de confecção de peças de vestuário, sendo titular de diversas marcas de renome. Constatou a autoridade autuante que, no curso do ano-calendário de 2008, o contribuinte efetuou diversos lançamentos contábeis na conta "Variação Cambial Passiva", nos quais foram registrados valores de perdas em contratos de swap celebrados com diversas instituições financeiras, perfazendo despesas financeiras no total de R$ 187.612.957,66.
Esclarece a autoridade autuante, invocando os arts. 72 a 77 da Lei n° 8.981/1995 e o art. 249 do Decreto n° 3.000/1999 (RIR), que, como regra geral, as perdas apuradas nas operações realizadas nos mercados de renda variável e de swap somente são dedutíveis na apuração do IRPJ e da CSLL até o limite dos ganhos auferidos nas mesmas operações. Exceção a essa regra se dá nas hipóteses de operações de cobertura (hedge) realizadas em bolsas de valores, de mercadoria e de futuros ou no mercado de balcão, quando as perdas são integralmente dedutíveis na apuração do IRPJ e da CSLL.
Ressalta que, nos termos do art. 77, § 1°, da Lei n° 8.981/1995, reputam-se operações de hedge aquelas destinadas, exclusivamente, à proteção contra riscos inerentes às oscilações de preço ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado: a) estiver relacionado com as atividades operacionais da pessoa jurídica; b) destinar-se à proteção de direitos ou obrigações da pessoa jurídica.
Após tecer considerações acerca dos conceitos de derivativos, dos contratos de swap e da estratégia de hedge, conclui a autoridade autuante que os arts. 72 a 77 da Lei n° 8.981/1995 não vedam a realização de operações especulativas, mas eventuais perdas decorrentes dessas operações não são dedutíveis na apuração do IRPJ e da CSLL.
Intimado a apresentar documentos comprobatórios das despesas financeiras escrituradas na conta "Variação Cambial Passiva", o contribuinte apresentou os seguintes elementos: 1- Instrumento Particular de Adesão ao Sistema de Proteção Contra Riscos Financeiros - SPR Derivativos (SWAP, Termo e Opções) e Outras Avencas (SANTANDER); 2- Contratos de Derivativos - SWAP Fluxo de Caixa (UNIBANCO); 3-Confirmação de Operação de SWAP (ITAÚ BBA); 4- duas cédulas de crédito bancário, uma contratada junto ao ITAÚ-UNIBANCO e outra junto ao SANTANDER.
As referidas cédulas de crédito bancário, datadas de 05/12/2008, liquidavam os resultados financeiros negativos resultantes das contratações de swap representadas pelos contratos mencionados nos itens "1", "2" e "3", perdas essas nos seguintes valores: 37.300.000,00 (SANTANDER); R$ 90.295.847,04 (UNIBANCO); R$ 49.704.150,83 (ITAÚ).
Em seguida, a autoridade autuante solicitou novos documentos e esclarecimentos, pedindo inclusive a explicitação das justificativas negociais (econômicas e/ou financeiras) para a contratação de derivativos (swap) no ano-calendário de 2008.
Diante da falta de apresentação de alguns dos documentos solicitados e da insistente versão de que os contratos de swap se constituíam em empréstimos/financiamentos para capital de giro, a autoridade autuante intimou as instituições financeiras a apresentar documentos e esclarecimentos.
Após análise da documentação apresentada, concluiu a autoridade autuante que a AMC efetuou, junto às instituições financeiras, contratações simultâneas de crédito para capital de giro e de derivativos (swap) com fins especulativos, tratando-se de contratações distintas, com condições e contratos distintos. Em seguida, passou a detalhar as operações.
No dia 08/09/2008, o contribuinte celebrou com o SANTANDER, simultaneamente, um contrato de swap com valor nocional de R$ 7.000.000,00 e um contrato de crédito (nota de crédito à exportação) no mesmo valor. Nos termos do contrato de crédito, com vencimento marcado para o dia 31/08/2009, sobre o principal incidiria 100% da variação do CDI mais 6,15% ao ano. Por outro lado, no contrato de swap, o contribuinte assumiu posição ativa correspondente a 116% do CDI e posição passiva correspondente a 95% da variação do CDI mais 95% da variação cambial do dólar.
Em 15/08/2008, o contribuinte celebrou, também com o SANTANDER, simultaneamente, um contrato de swap com valor nocional de R$ 6.625.000,00 e um contrato de crédito (nota de crédito à exportação) no mesmo valor. Nos termos do contrato de crédito, sobre o principal incidiria 100% da variação do CDI. Por outro lado, no contrato de swap, o contribuinte assumiu posição ativa correspondente a 100% da variação do CDI mais 2,03% ao ano e posição passiva correspondente a 75% do CDI mais 75% da variação cambial do dólar.
Pondera a autoridade autuante que a AMC, por meio desses contratos, apostava na queda da cotação do dólar americano, pretendendo obter um ganho referente à diferença das posições em CDI. Não tinha o contribuinte posições ativas em dólar que lhe permitissem compensar possíveis perdas com a posição passiva na moeda assumida por ele com os swaps. Por essa razão, seus fins eram especulativos e os resultados da aposta foram negativamente potencializados em virtude das condições contratuais dos swaps, que previam strikes (verificadores) e a possibilidade de liquidação antecipada. Conforme esclarece a autoridade autuante, "em datas preestabelecidas no contrato são realizadas verificações (data de vencimento da etapa) para cotações mínimas do dólar (strikes). A variação cambial é cumulativamente devida todas as vezes que essas cotações mínimas fossem ultrapassadas, posto que calculadas, repetidamente, sobre o valor da contratação" (grifado no original).
Os contratos de swap celebrados junto ao SANTANDER foram liquidados antecipadamente, no dia 05/12/2008, experimentando o contribuinte perdas no total de R$ 37.300.000,00. Além dessas perdas, consta na escrituração do contribuinte lançamentos na conta "Variação Cambial Passiva", com as seguintes datas e valores: R$ 1.611.029,59 (outubro/2008); R$ 2.848.122,86 (novembro/2008); R$ 343.457,44 (05/12/2008). Em razão da falta de apresentação dos demonstrativos de cálculo para as contratações de swap, afirma a autoridade autuante que não foi possível levantar os valores exatos das verificações (strikes) realizados nos dois meses que antecederam a liquidação antecipada.
Observa a autoridade autuante que, contrariamente aos contratos de swap, que foram liquidados antecipadamente, os contratos de crédito para capital de giro foram sendo quitados ou renegociados nos anos seguintes.
A autoridade autuante relata, ainda, a realização de contrato de swap pelo contribuinte junto ao SANTANDER, no ano de 2011, no qual aquele obteve ganhos, revelando esse contrato a atuação especulativa da empresa nesse mercado.
Nas contratações de swap junto ao Unibanco as condições foram semelhantes. O contribuinte firmou diversos instrumentos intitulados "Contrato de Derivativo - Swap de Fluxo de Caixa", nos dias 15/08/2008, 04/07/2008, 08/07/2008 e 08/07/2008, respectivamente nos valores de R$ 8.400.000,00, R$ 5.000.000,00, R$ 3.595.536,02 e R$ 8.988.840,04. Concomitantemente, celebrou, nas mesmas datas e valores, diversos contratos de crédito para obtenção de capital de giro, mediante Cédulas de Crédito Bancário - CCB, Notas de Crédito à Exportação - NCE e Contratos de Mútuo.
No swap identificado por ATIV08G01753, no valor de R$ 8.400.000,00, celebrado em 15/08/2008, o contribuinte assumiu posição ativa correspondente a 112% do CDI e posição passiva correspondente a 70% da variação do CDI mais a variação cambial do dólar. Na mesma data e no mesmo valor, contratou Cédula de Crédito Bancário, com vencimento em 10/08/2009, nos termos da qual sobre o principal incidiria 112% da variação do CDI. Os juros com a contratação do crédito foram apropriados ao longo do tempo, até o ano de 2010, enquanto as perdas com o contrato de swap se deram na liquidação antecipada, em 05/12/2008, totalizando R$ 35.063.262,63. Também nesse caso o contrato de swap contemplava verificadores para a cotação da moeda americana, de modo que os resultados seriam verificados e devidos em oito datas que antecediam o vencimento.
No swap identificado por ATIV08H00456, no valor de R$ 5.000.000,00, celebrado em 10/07/2008, o contribuinte assumiu posição ativa correspondente a 75% do CDI e posição passiva correspondente a 75% da variação do CDI mais a variação cambial do dólar. Este contrato é renovação do swap identificado por ATIV07G00486, contratado em 10/07/2007, mesma data em que o contribuinte firmou Nota de Crédito à Exportação, no mesmo valor, com vencimento em 04/07/2008, nos termos da qual sobre o principal incidiria 75% da variação do CDI. O contrato de swap foi liquidado antecipadamente em 05/12/208, com perdas de R$ 16.029.627,57, enquanto, na mesma data, a Nota de Crédito à Exportação foi objeto de aditamento, de modo que a amortização do principal e dos juros desse crédito continuou ocorrendo em anos posteriores.
Em 08/07/2008, o contribuinte celebrou com os contratos de swap identificados por ATIV08G00829 e ATIV08G0996, respectivamente nos valores de R$ 3.595.536,02 e R$ 8.988.840,04. Relata a autoridade autuante que esses contratos são renovações dos contratos, celebrados em 11/01/2008, identificados por ATIV08A03468 e ATIV08A03469, respectivamente nos valores de R$ 4.000.000,00 e de R$ 10.000.000,00. Também em 11/01/2008, mediante Cédulas de Crédito Bancário, o contribuinte firmou Repasses de Recursos em Moeda Estrangeira, nos mesmos valores desses contratos, equivalentes a US$ 2.254.537,26 e a US$ 5.636.343,14, já que o dólar estava então cotado a R$ 1,7742. No vencimento dessas Cédulas de Crédito Bancário, em 08/07/2008, o dólar estava cotado a R$ 1,5948, tendo elas sito renovadas pelos valores de R$ 3.595.536,02 e de R$ 8.988.840,04, mesmos valores dos contratos de swap inicialmente referidos. Nesses contratos de swap, a posição ativa do Unibanco tem previsão de avaliação em 12 verificações, enquanto a posição ativa do contribuinte tem previsão de avaliação apenas na última verificação. Como resultado dessa estratégia arriscada, o contribuinte, em 05/12/2008, liquidou antecipadamente os contratos de swap, arcando com perdas de R$ 11.200.781,21 no contrato ATIV08G00829 e de R$ 28.002.175,78 no contrato ATIV08G00996.
O contrato de swap celebrado, em 18/08/2008, com o Itaú BBA obedece a sistemática semelhante. Nesse contrato, identificado como OPERAÇÃO DE SWAP 109808080086800, com valor nocional de R$ 18.000.000,00, o contribuinte assume posição ativa correspondente a 123,50% do CDI e posição passiva correspondente a 85% do CDI mais variação cambial do dólar. Na mesma data e no mesmo valor, o contribuinte firmou com o Itaú BBA Cédula de Crédito Bancário, com custo de 123,5% do CDI e vencimento em 10/08/2009. Também nesse contrato de swap havia previsão de um calendário de verificadores. Na liquidação antecipada desse contrato, ocorrida em 05/12/2008, o contribuinte arcou com perdas de R$ 49.704.150,83.
As perdas conjuntas, no valor de R$ 142.677.338,27, provenientes dos contratos de swap celebrados com o Unibanco e com o Itaú BBA, resultaram na assinatura, em 05/12/2008, da Cédula de Crédito Bancário n° 100108120004500 (fls. 870-881) com o Banco Itaú BBA.
A autoridade autuante ressalta que a cédula de crédito bancário celebrada com o Bradesco, em 17/03/2008, no valor de R$ 240.000.000,00 não tem qualquer relação com os contratos de swap que ensejaram as perdas no ano de 2008. São operações distintas no tempo, nas condições de contratação e nos resultados financeiros. A referida cédula de crédito bancário teve a primeira parcela, no valor de R$ 160.500.000,00, liberada em 17/03/2008, e as demais parcelas, cada uma no valor de R$ 26.500.000,00, liberadas em 17/03/2009, 17/03/2010 e 17/03/2011. O prazo de contratação foi de 72 meses, vencendo a última parcela em 17/03/2014, com custo de 100% do CDI.
Conclui a autoridade autuante que o contribuinte, ao celebrar os referidos contratos de swap não tinha objetivo de hedge. Afirma, ademais, que as despesas havidas com variação cambial passiva decorrentes desses contratos foram desnecessárias, não cumprindo os requisitos previstos no art. 299 do Decreto n° 3.000/1999, razão pela qual não são dedutíveis na apuração do IRPJ e da CSLL. Pondera que a atividade essencial do contribuinte é a industrialização e comercialização de produtos têxteis, sendo que a aposta na variação de uma moeda estrangeira não pode ser considerada usual nas condições em que ocorreram, tendo em conta que os contratos de swap não tinham por objetivo a proteção patrimonial da empresa. Ademais, não pode ser reputada normal a aceitação contratual de verificadores que potencializavam os resultados da aposta, multiplicando as perdas.
Uma vez descaracterizadas as operações como hedge, as perdas somente são dedutíveis na determinação do lucro real até o limite dos ganhos auferidos nas mesmas operações. A autoridade autuante apurou perdas decorrentes de operações de swap, em 2008, no total de R$ 187.612.957,66. Apurou, ainda, receitas financeiras com swap, em 2008, no total de R$ 398.497,26. A diferença entre perdas e ganhos perfaz o total de R$ 187.214.460,40, que corresponde ao valor das perdas não dedutíveis com operações de swap a serem adicionadas na apuração do lucro real e da base de cálculo da CSLL.
Inconformado, o contribuinte apresentou a impugnação de fls. 3526-3556, na qual deduz as alegações a seguir resumidamente discriminadas:
Em 2007, a AMC TÊXTIL LTDA iniciou negociações para a aquisição das empresas do grupo TUFI DUEK, detentor das marcas Fórum Fórum Tufi Duek, Triton e Tufi Duek e, para efetivar essa aquisição, recorreu ao BNDES, por meio do seu Programa de Apoio à Revitalização de Empresas - REVITALIZA, tendo apresentado consulta prévia de enquadramento no programa em 19/12/2007. Porém, em 17/03/2008, antes que fossem finalizados os trâmites junto ao BNDES, cujo crédito somente foi disponibilizado em 24/03/2010, a aquisição foi realizada com recursos próprios, ensejando desequilíbrio no fluxo de caixa da empresa. Em virtude desse desequilíbrio, contratou, na mesma data da aquisição, financiamento junto ao Banco Bradesco, no valor total de R$ 240.000.000,00, com liberação imediata da primeira parcela, no montante de R$ 160.500.000,00. Além disso, também nessa época, contratou crédito junto ao Banco Itaú, ao Unibanco e ao Santander, em operações caracterizadas como "empréstimos ponte", por serem medidas de urgência para obtenção de capital de giro, até que o crédito solicitado ao BNDES fosse liberado. Porém, considerando a situação econômica nacional e internacional à época dos fatos, as instituições financeiras liberavam o crédito mediante a contratação conjunta de instrumentos secundários (derivativos) que possibilitassem a redução do risco. O derivativo utilizado era o contrato de swap, por meio do qual a AMC TÊXTIL LTDA transferia ao banco o risco relacionado ao pagamento da variação do CDI e, em troca, assumia a obrigação de pagar à instituição financeira a variação do dólar norte-americano frente ao Real. Os contratos de swap tinham os mesmos valores das operações de crédito, eram firmados simultaneamente a essas operações e objetivavam a troca da posição passiva, afastando a exposição da AMC TÊXTIL LTDA ao risco de flutuação dos índices do CDI. Em conclusão, o risco alocado nos contratos de swap tinha como ativos referenciados as contratações de crédito junto às instituições financeiras.
Os contratos de swap possuíam datas de verificação pré-determinadas (strikes) nas quais as partes deveriam pagar uma à outra o valor da variação do dólar no período, sendo possível, ainda, a liquidação antecipada, a depender da conjuntura econômica. Essas cláusulas, aliadas à crise econômica que abalou a economia internacional à época dos fatos, que ocasionou expressivo aumento da cotação do dólar norte-americano, deram causa aos prejuízos nos contratos de swap, cuja liquidação antecipada se deu em 05/12/2008. Assevera a impugnante que, quando da liquidação desses contratos, seu endividamento bancário havia crescido sensivelmente, quando comparado a suas disponibilidades financeiras.
Os contratos de swap são derivativos pelos quais as partes comprometem-se a trocar, em data futura, ativos financeiros de natureza diversa, dos quais são titulares. Esses contratos podem ser utilizados para fins de cobertura (hedge), vale dizer, para proteger a parte contratante de risco ao qual está exposta.
Nos termos do art. 77, V, § 1°, da Lei n° 8.981/1995 e do art. 35, § 2°, da Instrução Normativa SRF n° 25/2001, uma operação é considerada de cobertura (hedge) se (I) estiver relacionada com as atividades operacionais da pessoa jurídica; ou (II) destinar-se à proteção de direitos ou obrigações da pessoa jurídica. Esses requisitos são alternativos. A despeito disso, ambos foram cumpridos nas operações realizadas. Os contratos de swap celebrados estavam sempre vinculados a contratos de crédito firmados na mesma data junto às mesmas instituições financeiras com o intuito de obter capital de giro. Tendo em conta que esses empréstimos estavam intrinsecamente relacionados às atividades operacionais da empresa, conclui-se que os contratos de swap firmados com o fim de proteger tais empréstimos também guardam estreita vinculação com as atividades operacionais. Ademais, a busca de proteção contra riscos inerentes à atividade econômica encontra-se entre as finalidades principais de qualquer pessoa jurídica. A busca por redução do custo de capital de terceiros é fator fundamental para a continuidade dos negócios das empresas, razão pela qual não há que se falar nessas hipóteses em especulação no mercado financeiro. O ambiente econômico, à época da realização das operações, sugeria que o risco da alta do dólar americano era inferior ao risco da variação das taxas de juros, de modo que, ao trocar o risco dos empréstimos contraídos, do CDI pelo dólar, o objetivo era a proteção do capital. Além disso, os contratos de swap tinham objetivo de proteção relativamente aos empréstimos contraídos, de modo simultâneo e nos mesmos valores, junto ás instituições financeiras.
As perdas em operações de hedge podem ser integralmente dedutíveis na apuração do lucro real, conforme prescreve o § 6° do art. 35 da Instrução Normativa SRF n° 35/2001.
Caso, ao invés da celebração de contratos de swap, os empréstimos houvessem sido contraídos diretamente na moeda americana, a desvalorização cambial teria também resultado em graves perdas, que seriam integralmente dedutíveis. Ocorre que as captações de empréstimos diretamente em dólares, no mercado internacional, são mais custosas quando envolvem volumes de recursos menores, razão pela qual essa não era a melhor opção. Diante disso, a pretensão de obstar a dedutibilidade das perdas nas operações de swap acaba por discriminar as operações em razão do seu porte, afrontando o sistema tributário previsto na Constituição Federal.
Os contratos de swap celebrados junto ao Santander nos anos de 2011 e 2012, a que se refere a autoridade autuante, também tinham finalidade de proteção (hedge), conforme esclarece o próprio Santander na correspondência de fls. 3579-3580.
Por fim, pede o impugnante que se decrete a improcedência integral da autuação, de forma a extinguir os créditos tributários de IRPJ e de CSLL exigidos, reconstituindo-se o saldo de prejuízo fiscal existente à época dos fatos.�
A decisão de primeira instância, representada no Acórdão da DRJ nº 14-57.899 (fls. 3.583-3.599) de 23/04/2015, por unanimidade de votos, considerou improcedente a impugnação. A decisão foi assim ementada.
�Assunto: Imposto sobre a Renda de Pessoa Jurídica - IRPJ
Data do fato gerador: 31/12/2008
HEDGE - REQUISITOS - DEDUTIBILIDADE DAS PERDAS - SWAP. As perdas incorridas em operações de renda variável somente são dedutíveis na determinação do lucro real até o limite dos ganhos auferidos em operações da mesma natureza. A perda passa a ser dedutível caso a operação seja de cobertura (hedge), sendo requisitos para a caracterização como tal a (1) vinculação com as atividades operacionais da empresa ou (2) a destinação à proteção de direitos e obrigações. Contratos de swap firmados com o fim de reduzir o custo de capital de terceiros não são operações vinculadas às atividades operacionais de empresa. Tampouco tais contratos de swap podem ser qualificados como destinados à proteção de direitos e obrigações, pois para tanto exige-se correlação de valores e prazos com o ativo ou com o passivo exposto ao risco relativamente ao qual se busca proteção, de modo a que eventuais perdas ou ganhos relacionados ao ativo/passivo são compensadas por correspondentes perdas ou ganhos com a operação realizada no mercado financeiro.
Assunto: Contribuição Social sobre o Lucro Líquido - CSLL
Data do fato gerador: 31/12/2008
AUTO REFLEXO. Quanto à impugnação de auto de infração lavrado como reflexo de fatos apurados para o lançamento do IRPJ, são aplicáveis as mesmas razões que deram fundamento à decisão acerca da impugnação a este, quando não houver alegação específica no tocante ao auto reflexo.�
Contra a aludida decisão, da qual foi cientificada em 12/05/2015 (termo de fl. 3.606) a interessada interpôs recurso voluntário em 02/06/2015 (fls. 3.608-3.651) onde repisa os argumentos apresentados em sua impugnação, rebatendo os argumentos da decisão recorrida conforme quadro-resumo a seguir.
Argumento da R. Decisão Recorrida
Contra-argumento da Recorrente

"A conclusão de que uma dada operação foi efetuada com o fim de proteção (hedge) requer a demonstração de correlação de valores e prazos com o ativo ou com o passivo exposto ao risco relativamente ao qual se busca proteção. "
Conforme conceituado pela literatura econômico-financeira, e expressamente previsto pela legislação fiscal (I do §2° do artigo 35 da Instrução Normativa SRF n° 25/01), uma operação de hedge não depende da correlação de valores de ativo e passivo exposto ao risco. A operação de hedge pode ter como objetivo a proteção da companhia contra uma exposição cambial econômica, como no caso da Recorrente.

"A gestão de riscos financeiros da Recorrente, porém, a despeito de sua relevância para o sucesso empresarial, não pode ser reputada como relacionada com as atividades operacionais da pessoa jurídica para os fins do art. 77 § 1°, "a", da Lei n°8.981/1995."
Conforme demonstrado empiricamente pelos documentos acostados aos autos, as operações de swap em questão estavam diretamente vinculadas aos contratos de mútuo contraídos pela Recorrente com a finalidade de subsidiar suas atividades. A correlação do passivo em dólar visava garantir a segurança do caixa operacional adquirido por meio do mútuo, através da proteção contra eventos adversos da variação cambial; tais como aqueles advindos do aumento de importações - exposição econômica. Ou seja, a Recorrente buscou proteger sua margem de lucro vinculando o custo do caixa operacional à variação do dólar (variação essa que impada sua obtenção de receitas na direção inversa � quanto maior o dólar, maio a receita, porém maior o custo do caixa operacional e vice versa).

"Isso, evidentemente, não se confunde com estratégia de proteção (hedge), que consiste na simultânea limitação de perdas e de ganhos a que estão sujeitos seus ativos ou passivos, mediante a celebração de contratos financeiros que compensam as referidas perdas e ganhos. "
A estratégia de proteção de sua margem, através do caixa operacional, por hedge através da simultânea limitação de perdas e de ganhos a que estão sujeitos seus ativos ou passivos foi precisamente o objetivo da Recorrente ao contrapor ganhos e perdas com os instrumentos de swap atrelados à captação do caixa operacional contra ganhos e perdas decorrentes do aumento ou diminuição de suas receitas em razão da competição internacional (ambas as situações atreladas à variação cambial do dólar americano).

"A Recorrente, conforme já ressaltado, por meio dos contratos de swap firmados, expôs-se excessivamente ao risco da variação cambial do Dólar estadunidense, a fim de reduzir o custo de capital decorrente dos empréstimos contraídos junto às instituições financeiras. "
A exposição a que se submeteu a Recorrente é própria dos contratos  firmados com finalidades de hedge, inclusive pela mencionada redução do custo de captação atrelado à finalidade de proteção contra exposição econômica, conforme amplamente demonstrado. O fato de sua estratégia não ter sido bem sucedida, ocasionando em grandes perdas, não pode, por si só, invalidar a comprovada intenção de proteger seu patrimônio.


É o relatório.
 Conselheiro Frederico Augusto Gomes de Alencar
O recurso voluntário reúne os pressupostos de admissibilidade previstos na legislação que rege o processo administrativo fiscal. Dele, portanto, tomo conhecimento.
Das operações de swap
Em síntese, decorrem os lançamentos da constatação de ocorrência, no ano de 2008, de perdas com operações de swap, consideradas pelo Fisco como não dedutíveis.
Argumenta a defesa que os contratos de swap, nas circunstâncias em que foram firmados, qualificar-se-iam como instrumentos de hedge, e, como tal, as perdas deles provenientes seriam dedutíveis na apuração do IRPJ e da CSLL.
Passo à análise.
Traz-se, inicialmente, a base legal da tributação das operações de swap e de hedge.
Lei n° 8.981/1995, artigos 74 a 77:
Art. 74. Ficam sujeitos à incidência do Imposto de Renda na fonte à alíquota de dez por cento, os rendimentos auferidos em operações de swap.
§ 1° A base de cálculo do imposto das operações de que trata este artigo será o resultado positivo auferido na liquidação do contrato de swap.
§ 2° O imposto será retido pela pessoa jurídica que efetuar o pagamento do rendimento, na data da liquidação do respectivo contrato.
§ 3° Somente será admitido o reconhecimento de perdas em operações de swap registradas no termos da legislação vigente.
(...)
Art. 76. O imposto de renda retido na fonte sobre os rendimentos de aplicações financeiras de renda fixa e de renda variável, ou pago sobre os ganhos líquidos mensais, será: (Redação dada pela Lei n° 9.065, de 1995)
I- deduzido do apurado no encerramento do período ou na data da extinção, no caso de pessoa jurídica submetida ao regime de tributação com base no lucro real;
II - definitivo, no caso de pessoa jurídica não submetida ao regime de tributação com base no lucro real, inclusive isenta, e de pessoa física.
§ 1° No caso de sociedade civil de prestação de serviços, submetida ao regime de tributação de que trata o art. 1° do Decreto-Lei n° 2.397, de 1987, o imposto poderá ser compensado com o imposto retido por ocasião do pagamento dos rendimentos aos sócios beneficiários.
§ 2° Os rendimentos de aplicações financeiras de renda fixa e de renda variável e os ganhos líquidos produzidos a partir de 1° de janeiro de 1995 integrarão o lucro real.
§ 3° As perdas incorridas em operações iniciadas e encerradas no mesmo dia (day-trade), realizadas em mercado de renda fixa ou de renda variável, não serão dedutíveis na apuração do lucro real.
§ 4° Ressalvado o disposto no parágrafo anterior, as perdas apuradas nas operações de que tratam os arts. 72 a 74 somente serão dedutíveis na determinação do lucro real até o limite dos ganhos auferidos em operações previstas naqueles artigos.
§ 5° Na hipótese do § 4°, a parcela das perdas adicionadas poderá, nos anos-calendário subseqüentes, ser excluída na determinação do lucro real, até o limite correspondente à diferença positiva apurada em cada ano, entre os ganhos e perdas decorrentes das operações realizadas. (Redação dada pela Lei n° 9.065, de 1995)
(... )
Art. 77. O regime de tributação previsto neste Capítulo não se aplica aos rendimentos ou ganhos líquidos: (Redação dada pela Lei n° 9.065, de 1995)
I - em aplicações financeiras de renda fixa de titularidade de instituição financeira, inclusive sociedade de seguro, previdência e capitalização, sociedade corretora de títulos, valores mobiliários e câmbio, sociedade distribuidora de títulos e valores mobiliários ou sociedade de arrendamento mercantil; (Redação dada pela Lei n° 9.065, de 1995)
II- (Revogado pela Lei n° 10.833, de 29.12.2003)
III- nas operações de renda variável realizadas em bolsa, no mercado de balcão organizado, autorizado pelo órgão competente, ou através de fundos de investimento, para a carteira própria das entidades citadas no inciso I; (Redação dada pela Lei n° 9.249, de 26.12.1995)
IV- na alienação de participações societárias permanentes em sociedades coligadas e controladas, e de participações societárias que permaneceram no ativo da pessoa jurídica até o término do ano-calendário seguinte ao de suas aquisições;
V- em operações de cobertura (hedge) realizadas em bolsa de valores, de mercadoria e de futuros ou no mercado de balcão.
§ 1° Para efeito do disposto no inciso V, consideram-se de cobertura (hedge) as operações destinadas, exclusivamente, à proteção contra riscos inerentes às oscilações de preço ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado:
I - estiver relacionado com as atividades operacionais da pessoa jurídica;
II - destinar-se à proteção de direitos ou obrigações da pessoa jurídica.
§ 2° O Poder Executivo poderá definir requisitos adicionais para a caracterização das operações de que trata o parágrafo anterior, bem como estabelecer procedimentos para registro e apuração dos ajustes diários incorridos nessas operações.
§ 3° Os rendimentos e ganhos líquidos de que trata este artigo deverão compor a base de cálculo prevista nos arts. 28 ou 29 e o lucro real. (grifo nosso)
A matéria foi regulamentada, para o ano-calendário de 2008, na Instrução Normativa SRF n° 25/2001: 
Operações de swap
Art. 32. Estão sujeitos à incidência do imposto de renda na fonte, à alíquota de vinte por cento, os rendimentos auferidos em operações de swap.
§ 1° A base de cálculo do imposto nas operações de que trata este artigo será o resultado positivo auferido na liquidação do contrato de swap, inclusive quando da cessão do mesmo contrato.
§ 2° O imposto será retido pela pessoa jurídica que efetuar o pagamento do rendimento, na data da liquidação ou da cessão do respectivo contrato.
§ 3° Para efeitos de apuração e pagamento do imposto mensal sobre os ganhos líquidos, as perdas incorridas em operações de swap não poderão ser compensadas com os ganhos líquidos auferidos em outras operações de renda variável.
§ 4° As perdas incorridas nas operações de que trata este artigo somente serão dedutíveis na determinação do lucro real, se a operação de swap for registrada e contratada de acordo com as normas emitidas pelo Conselho Monetário Nacional e pelo Banco Central do Brasil.
§ 5° Na apuração do imposto de que trata este artigo, poderão ser considerados como custo da operação os valores pagos a título de cobertura (prêmio) contra eventuais perdas incorridas em operações de swap.
§ 6° Quando a operação de swap tiver por objeto taxa baseada na remuneração dos depósitos de poupança, esta remuneração será adicionada à base de cálculo do imposto.
§ 7° No caso de que trata o parágrafo anterior, o valor do imposto fica limitado ao rendimento auferido na liquidação da operação de swap.
Hipóteses de Dispensa de Retenção ou de Pagamento Seção IV
Disposições Comuns às Operações de Renda Fixa e de Renda Variável Tratamento dos Rendimentos e do Imposto
Art. 33. O imposto de renda retido na fonte sobre os rendimentos de aplicações financeiras de renda fixa e de renda variável ou pago sobre os ganhos líquidos mensais será:
I - deduzido do devido no encerramento de cada período de apuração ou na data da extinção, no caso de pessoa jurídica tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado;
II - definitivo, no caso de pessoa física e de pessoa jurídica optante pela inscrição no Simples ou isenta.
§ 1° Os rendimentos e os ganhos líquidos de que trata este artigo integrarão o lucro real, presumido ou arbitrado.
§ 2° Os rendimentos e ganhos líquidos previstos neste artigo, auferidos nos meses em que forem levantados os balanços ou balancetes de que trata o art. 35 da Lei n° 8.981, de 20 de janeiro de 1995, serão neles computados, e o imposto de que trata o art. 23 será pago com o apurado no referido balanço, hipótese em que fica dispensado o seu pagamento em separado.
§ 3° Nos balanços ou balancetes de suspensão será observado o limite de compensação de perdas previsto no § 7°.
§ 4° As perdas incorridas em operações iniciadas e encerradas no mesmo dia (day-trade), realizadas em mercados de renda fixa ou de renda variável, não serão dedutíveis na apuração do lucro real.
§ 5° Excluem-se do disposto no § 4° as perdas apuradas pelas entidades de que trata o inciso I do caput do art. 35, em operações day-trade realizadas nos mercados de renda fixa, de renda variável e de câmbio.
§ 6° Para efeito de apuração e pagamento do imposto mensal sobre ganhos líquidos, as perdas em operações day-trade poderão ser compensadas com os ganhos auferidos em operações da mesma espécie.
§ 7° Ressalvado o disposto nos §§ 4° e 5°, as perdas apuradas nas operações de que tratam os arts. 8°, 25 a 29 e 32 somente serão dedutíveis na determinação do lucro real até o limite dos ganhos auferidos nas operações previstas nesses mesmos dispositivos.
§ 8° As perdas não deduzidas em um período de apuração poderão sê-lo nos períodos subseqüentes, observado o limite a que se refere o parágrafo anterior.
§ 9° No caso de pessoa jurídica tributada com base no lucro presumido ou arbitrado:
I - o imposto de que trata o art. 23 será pago em separado nos dois meses anteriores ao do encerramento do período de apuração;
II - os rendimentos auferidos em aplicações financeiras serão adicionados ao lucro presumido ou arbitrado somente por ocasião da alienação, resgate ou cessão do título ou aplicação (regime de caixa);
III- as perdas apuradas nas operações de que tratam os arts. 25 a 29 somente podem ser compensadas com os ganhos auferidos nas mesmas operações, observado o disposto no art. 30.
§ 10. A compensação do imposto de renda retido em aplicações financeiras da pessoa jurídica deverá ser feita de acordo com o comprovante de rendimentos, mensal ou trimestral, fornecido pela instituição financeira.
(...)
Art. 35. Estão dispensados a retenção na fonte ou o pagamento em separado do imposto de renda sobre os rendimentos ou ganhos líquidos auferidos:
I - em aplicações financeiras de renda fixa de titularidade de instituição financeira, sociedade de seguro, de previdência privada aberta e de capitalização, sociedade corretora de títulos, valores mobiliários e câmbio, sociedade distribuidora de títulos e valores mobiliários ou sociedade de arrendamento mercantil;
II - nas operações de renda variável realizadas em bolsa, no mercado de balcão organizado, autorizado pelo órgão competente, ou por meio de fundos de investimento, para a carteira própria das entidades citadas no inciso I;
III- na alienação de participações societárias permanentes em sociedades coligadas e controladas, e de participações societárias que permaneceram no ativo da pessoa jurídica até o término do ano-calendário seguinte ao de suas aquisições;
§ 1° Os ganhos auferidos em operações de cobertura (hedge) realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas, serão tributados na forma prevista no § 5°, dispensado o pagamento do imposto de que trata o art. 23.
§ 2° Para efeito do disposto no parágrafo anterior, consideram-se de cobertura (hedge) as operações destinadas, exclusivamente, à proteção contra riscos inerentes às oscilações de preços ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado:
I- estiver relacionado com as atividades operacionais da pessoa jurídica; ou
II- destinar-se à proteção de direitos ou obrigações da pessoa jurídica.
§ 3° Os rendimentos auferidos nas operações de cobertura (hedge), realizadas através de operações de swap por pessoa jurídica não relacionada no inciso I do caput, sujeitam-se à incidência do imposto de renda na fonte, à alíquota de vinte por cento.
§ 4° O disposto no parágrafo anterior aplica-se aos rendimentos auferidos na liquidação de operações de swap ocorridas a partir de 1° de janeiro de 1999, ainda que a operação tenha sido contratada em data anterior.
§ 5° Os rendimentos e ganhos líquidos de que trata este artigo, além de comporem lucro real, quando for o caso, deverão:
I - integrar a receita bruta de que trata o art. 29 da Lei n° 8.981, de 1995, no caso das operações referidas nos incisos I e II do caput;
II - ser acrescidos à base de cálculo determinada na forma do art. 15 da Lei n° 9.249, de 1995, no caso das operações referidas no inciso III do caput e no § 1°.
§ 6° Não se aplica às perdas incorridas nas operações de que trata este artigo, a limitação prevista no § 7° do art. 33.
§ 7° O disposto neste artigo aplica-se, exclusivamente, às pessoas jurídicas sujeitas às disposições previstas no § 5°, não alcançando, portanto, entidades fechadas de previdência privada, fundos ou sociedades de investimento, e carteiras de valores mobiliários.
Em suma, nos termos das normas acima transcritas, o tratamento tributário conferido às operações de swap no ano-calendário de 2008 pode ser assim resumido: 
 como regra geral, as perdas em operações de swap somente serão dedutíveis na apuração do lucro real até o limite dos ganhos auferidos em operações da mesma espécie; 
 caso as operações de swap sejam praticadas com objetivo de cobertura (hedge), as perdas são integralmente dedutíveis na apuração do lucro real.
Nessa esteira, a análise do caso concreto consiste em apreciar se as perdas incorridas nos contratos de swap firmados pela contribuinte são ou não dedutíveis na apuração da base de cálculo do IRPJ e da CSLL; especialmente, considerando a possível qualificação dessas operações como hedge.
Com efeito, da leitura dos citados art. 77, § 1°, da Lei n° 8.981/1995 e art. 35, § 2°, da Instrução Normativa SRF n° 25/2001 depreende-se que o hedge não é uma modalidade contratual, mas uma estratégia de proteção contra riscos que pode ser engendrada por meio de diversas espécies contratuais, dentre elas os contratos de swap.
Nos termos das citadas disposições, entendo que as operações de hedge são aquelas destinadas, exclusivamente, à proteção contra riscos inerentes às oscilações de preços ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado: 
i - estiver relacionado com as atividades operacionais da pessoa jurídica, ou 
ii - destinar-se à proteção de direitos ou obrigações da pessoa jurídica.
Concretamente, os contratos de swap firmados pela autuada tinham algumas características comuns: 
simultaneamente a eles, a empresa contraía, junto às mesmas instituições financeiras, empréstimos sob diversas formas (cédulas de crédito bancário, notas de crédito à exportação etc.); 
nos contratos de swap a autuada assumia, em regra, posição ativa em CDI (com diferentes percentuais do CDI em cada contrato) e posição passiva em CDI mais variação cambial (com diferentes percentuais da variação do CDI e da variação cambial do dólar norte-americano).
A defesa, por sua vez, qualifica os contratos de swap como operações de hedge, com os seguintes argumentos: 
a busca por redução no custo de capital, objetivada pelos contratos de swap firmados, é parte essencial da administração financeira da empresa, de modo que está relacionada a suas atividades operacionais; 
os contratos de swap destinaram-se à proteção dos empréstimos contraídos junto às instituições financeiras, proteção esta que consistiu na substituição do risco CDI pelo risco variação cambial do dólar norte-americano.
Quanto ao primeiro argumento, bem andou a decisão recorrida em seus fundamentos, os quais adoto conforme descrito a seguir.
... convém tecer algumas observações sobre as alterações introduzidas pela Lei n° 8.981/1995 na sistemática de tributação das operações financeiras para as pessoas jurídicas tributadas com base no lucro real.
Conforme destacado na Exposição de Motivos da Medida Provisória n° 812/1994 (Diário do Congresso Nacional de 19/01/1995, pág. 357), convertida na Lei n° 8.981/1995, as novas regras pertinentes à tributação, pelo imposto de renda, das operações financeiras realizadas nos mercados de renda fixa e de renda variável eliminaram a tributação em separado dos rendimentos derivados dessas operações, no caso de pessoa jurídica tributada com base no lucro real. Especificamente quanto ao art. 77, esse mesmo documento contém as seguintes observações:
O art. 77 excepciona do regime geral de tributação das operações financeiras, entre outros, os rendimentos em renda fixa auferidos pelas instituições financeiras, tendo em vista estarem eles compreendidos no próprio objeto social dessas instituições. Os resultados das demais operações relacionadas no referido dispositivo já estavam previstos na legislação como integrantes do lucro real, com exceção das operações de hedge, que recebem esse tratamento por representarem mecanismos de proteção contra riscos inerentes à própria atividade operacional.
Resta claro, portanto, que a razão pela qual o legislador excepcionou as operações previstas no art. 77 da Lei n° 8.981/1995 do regime de tributação previsto no Capítulo VI do mesmo diploma normativo é o fato de que essas operações são compreendidas como integrantes da própria atividade operacional da empresa.
Nesse sentido, a simples busca por redução no custo de capital de terceiros mediante a celebração de contratos de swap não autoriza a conclusão de que foi cumprida a exigência prevista no art. 77, § 1°, "a", da Lei n° 8.981/1995, segundo o qual a operação, para ser qualificada como hedge, deve estar relacionada com as atividades operacionais da pessoa jurídica. A assunção de riscos no mercado financeiro, ou mesmo a troca de um risco por outro (por exemplo, troca de exposição ao CDI por exposição à variação cambial), ainda que com o fim de reduzir o custo de capital de terceiros, não pode ser compreendida como operação relacionada com as atividades operacionais da pessoa jurídica.
No caso concreto, as atividades operacionais são aquelas intrinsecamente ligadas à consecução de objeto social da empresa autuada, que consiste, resumidamente, na confecção de artigos de vestuário, na fabricação de calçados e no comércio varejista e atacadista desses produtos e outros congêneres, incluindo importação e exportação.
Evidentemente, o desenvolvimento dessas atividades demanda capital, próprio e de terceiros, e a gestão financeira, inclusive de riscos, integra a gestão empresarial. Porém, tendo em conta seu objeto social, as operações financeiras qualificáveis como operações de hedge, com base no art. 77, § 1°, "a", da Lei n° 8.981/1995, são aquelas intrinsecamente relacionadas à consecução do próprio objeto social, como por exemplo a proteção contra a variação cambial decorrente da exportação de sua produção ou da importação de insumos ou produtos acabados.
A assunção de riscos no mercado financeiro, ou mesmo a troca de um risco por outro são operações que poderiam ser qualificadas como relacionadas às atividades operacionais de instituições financeiras, por exemplo. A gestão de riscos financeiros da autuada, porém, a despeito de sua relevância para o sucesso empresarial, não pode ser reputada como relacionada com suas atividades operacionais para os fins do art. 77, § 1°, "a", da Lei n° 8.981/1995.
Frise-se: o legislador, por meio da norma citada, pretendeu excluir as operações de hedge das regras pertinentes à tributação, pelo imposto de renda, das operações financeiras realizadas nos mercados de renda fixa e de renda variável. Para tanto, exigiu que as operações estivessem relacionadas às atividades operacionais da pessoa jurídica. A redução do custo de capital de terceiros por meio de operações de swap não se inclui na previsão legal.
Também quanto ao segundo argumento, veja-se os argumentos da decisão a quo.
Também não procede a alegação de que os contratos de swap destinaram-se à proteção dos empréstimos contraídos junto às instituições financeiras, proteção esta que teria consistido na substituição do risco CDI pelo risco variação cambial do dólar norte-americano.
A conclusão de que uma dada operação foi efetuada com o fim de proteção (hedge) requer a demonstração de correlação de valores e prazos com o ativo ou com o passivo exposto ao risco relativamente ao qual se busca proteção, de modo a que eventuais perdas ou ganhos relacionados ao ativo/passivo são compensadas por correspondentes perdas ou ganhos com a operação realizada no mercado financeiro.
Nada obsta que seja adotada estratégia de investimento diversa, expondo a empresa a riscos maiores com o fim de obter resultados também maiores. Trata-se de decisão estratégica que envolve a aptidão e o interesse da empresa em assumir riscos no mercado. Isso, aliás, foi devidamente demonstrado na recente crise internacional, que teve por epicentro o mercado de crédito dos Estados Unidos da América, quando os jornais noticiaram amplamente posições assumidas por diversas empresas nacionais nos mercados de renda variável, em estratégia que partia da convicção de que o Real prosseguiria em sua trajetória de valorização diante do Dólar estadunidense. Ressalte-se que essa trajetória de valorização teve início em 2003, prosseguindo até meados de 2008.
Essa é precisamente a situação de que trata o presente processo administrativo. A empresa autuada contraiu empréstimos perante instituições financeiras (SANTANDER, ITAÚ e UNIBANCO) sobre os quais incidiam juros calculados com base na variação do CDI. O montante desses juros não foi uniforme em todos os contratos de empréstimos, tendo variado de 75% do CDI a 123,5% do CDI, conforme demonstrado pela autoridade autuante.
Ocorre que a autuada, convicta de que o Real não sofreria grande desvalorização perante o Dólar, tomou a decisão de firmar contratos de swap com as mesmas instituições financeiras referidas, nas mesmas datas e valores dos empréstimos contraídos. Por meio desses contratos de swap, a instituição financeira assumia posição passiva em CDI (na mesma taxa a que estava submetido o contribuinte no contrato de empréstimo) e a autuada assumia posição passiva em variação cambial do dólar norte-americano somada a um percentual da variação do CDI inferior àquele previsto no contrato de empréstimo. Ao assim proceder, e caso sua aposta fosse vencedora, vale dizer, caso o Real não sofresse grande desvalorização perante o Dólar, o resultado da estratégia seria a redução do custo dos empréstimos contraídos perante as instituições financeiras.
Como se vê, a empresa autuada adotou estratégia direcional, vale dizer, atuou no mercado financeiro baseada em uma crença quanto à variação do objeto do contrato celebrado (Dólar). Em suma, a fim de reduzir o custo de capital de terceiros, assumiu risco cambial.
Mais que isso, a fim de que a redução de custo de capital de terceiros fosse mais expressiva, a empresa admitiu que cláusulas especiais fossem incluídas nos contratos de swap, cláusulas essas que aumentaram sobremaneira os prejuízos que ela experimentaria caso o Real sofresse desvalorização expressiva diante do Dólar. Essas cláusulas tratam da estipulação de datas de vencimento de etapas, que poderiam ensejar pagamentos às instituições financeiras antes do vencimento final dos contratos de swap. Esses riscos adicionais estão claramente evidenciados no contrato de swap firmado junto ao ITAÚ BBA (fl. 2.087), conforme se observa no seguinte excerto:
A CLIENTE, por meio dos representantes abaixo assinados, declara que a OPERAÇÃO objeto desta CONFIRMAÇÃO foi examinada e aprovada por administradores com poderes para assunção das obrigações estabelecidas neste Instrumento.
Ainda que a presente OPERAÇÃO tenha sido contratada de acordo com uma de suas estratégias de negócios e visando determinado resultado, a CLIENTE declara que reconhece que a introdução de Verificadores na OPERAÇÃO pode acarretar a não produção dos efeitos originalmente pretendidos pela CLIENTE.
A CLIENTE declara conhecer e aceitar que, por um lado, a introdução de Verificadores na OPERAÇÃO reduz o PASSIVO CLIENTE se comparado ao PASSIVO CLIENTE de uma OPERAÇÃO idêntica a esta porém sem Verificadores mas, por outro lado, traz o risco adicional da CLIENTE ter que pagar determinados valores ao ITAÚ BBA todas as vezes que referidos Verificadores forem atingidos, o que pode tornar o PASSIVO CLIENTE sensivelmente aumentado se comparado a uma OPERAÇÃO idêntica a esta porém sem Verificadores.
A CLIENTE declara que reconhece que a presente OPERAÇÃO é um negócio de risco e que não há segurança de que os efeitos originalmente pretendidos sejam atingidos. (grifado no original)
Isso, evidentemente, não se confunde com estratégia de proteção (hedge), que consiste na simultânea limitação de perdas e de ganhos a que estão sujeitos seus ativos ou passivos, mediante a celebração de contratos financeiros que compensam as referidas perdas e ganhos.
A autuada, conforme já ressaltado, por meio dos contratos de swap firmados, expôs-se ao risco da variação cambial do Dólar, a fim de reduzir o custo de capital decorrente dos empréstimos contraídos junto às instituições financeiras. Trata-se, conforme assevera em seu recurso, de estratégia de gestão financeira, não havendo qualquer ilícito nessa prática.
Contudo, o legislador, no art. 77, V, da Lei n° 8.981/1995, afastou a limitação da dedução de perdas prevista no art. 76, § 4°, apenas para as hipóteses em que ficar caracterizada a realização de operações de cobertura (hedge), especificando o § 1°, "b", do referido art. 77 que essas operações destinam-se, exclusivamente, à proteção contra riscos inerentes às oscilações de preço ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado destinar-se á proteção de direitos ou obrigações da pessoa jurídica.
Precedentes neste Conselho.
 �GLOSA DE DESPESAS FINANCEIRAS. PERDAS COM SWAP.
Quando não se prova que a operação no mercado de derivativos se relaciona à proteção dos direitos e obrigações do contribuinte, fica descaracterizado o propósito de cobertura de risco (hedge) da operação. Nesse caso, para fins de dedutibilidade na determinação do lucro real, impõe-se o reconhecimento das perdas apuradas em operações de swap somente até o limite dos ganhos auferidos nas operações de mesma natureza.�. (Acórdão nº 1401-000.854 � 4ª Câmara / 1ª Turma Ordinária, sessão de 11 de setembro de 2012).

 �HEDGE. OPERAÇÕES DE PROTEÇÃO NÃO COMPROVADAS. PERDAS.
As perdas com hedge que não se prestem à cobertura de direito e obrigações somente são dedutíveis na determinação do lucro real até o limite dos ganhos auferidos nas operações.�. (Acórdão nº 1402-001.201 � 4ª Câmara / 2ª Turma Ordinária, sessão de 2 de outubro de 2012).
Em conclusão, os contratos de swap celebrados pela empresa autuada são parte legítima de sua estratégia de gestão financeira, mas a dedução das perdas deles decorrentes somente é admitida até o limite dos ganhos auferidos em operações da mesma espécie, já que não podem ser qualificados como operações de cobertura (hedge).
Dos juros de mora sobre a multa de ofício
Por fim, a recorrente questiona a cobrança de juros de mora à taxa Selic sobre a multa de ofício. Afirma que inexiste base legal para essa exigência e apresenta vários julgados deste Conselho que amparam sua tese.
A aplicação de taxa de juros lastreadas em indicadores do mercado financeiro iniciou-se com a Lei nº Lei nº 8.981/95, cujo art. 84 dispõe:
Art. 84. Os tributos e contribuições sociais arrecadados pela Secretaria da Receita Federal, cujos fatos geradores vierem a ocorrer a partir de 1º de janeiro de 1995, não pagos nos prazos previstos na legislação tributária serão acrescidos de: 
I - juros de mora, equivalentes à taxa média mensal de captação do Tesouro Nacional relativa à Dívida Mobiliária Federal Interna; (...)
Em Seguida, a Lei nº 9.065/95 substituiu o indicador pela taxa SELIC:
Art. 13. A partir de 1º de abril de 1995, os juros de que tratam a alínea "c" do parágrafo único do art. 14 da Lei nº 8.847, de 28 de janeiro de 1994, com a redação dada pelo art. 6º da Lei nº 8.850, de 28 de janeiro de 1994, e pelo art. 90 da Lei nº 8.981, de 1995, o art. 84, inciso I, e o art. 91, parágrafo único, alínea "a.2" da Lei nº 8.981, de 1995, serão equivalente à taxa referencial do Sistema Especial de Liquidação e de Custódia - SELIC para títulos federais, acumulada mensalmente. (...)
Por seu turno, a Lei nº 9.430/1996, ao remodelar a multa de mora incidente nos pagamentos em atraso, estabeleceu em parágrafo que sobre os débitos para com a União, decorrentes de tributos e contribuições administrados pela Secretaria da Receita Federal incidirão juros de mora à taxa SELIC, veja:
Art. 61. Os débitos para com a União, decorrentes de tributos e contribuições administrados pela Secretaria da Receita Federal, cujos fatos geradores ocorrerem a partir de 1º de janeiro de 1997, não pagos nos prazos previstos na legislação específica, serão acrescidos de multa de mora, calculada à taxa de trinta e três centésimos por cento, por dia de atraso. (...)
§ 3º Sobre os débitos a que se refere este artigo incidirão juros de mora calculados à taxa a que se refere o § 3º do art. 5º, a partir do primeiro dia do mês subseqüente ao vencimento do prazo até o mês anterior ao do pagamento e de um por cento no mês do pagamento.
Com base nessa disposição a Receita Federal vem entendendo que a multa de ofício também está sujeita aos juros de mora à taxa SELIC, a partir do seu vencimento.
O cerne da questão está, pois, na interpretação que se deve dar à expressão �débitos decorrentes de tributos e contribuições�. 
De fato o não pagamento de tributos e contribuições nos prazos previstos na legislação faz nascer o débito. Portanto, o débito decorre do não pagamento de tributos e contribuições nos prazos.
Também nesse sentido é a multa de ofício débito decorrente de tributos e contribuições. Isso porque ela resulta, nos exatos termos da alínea a do art. 44 da Lei nº 9.430/96, da punição aplicada pela fiscalização à falta de pagamento ou recolhimento dos tributos e contribuições, após o vencimento do prazo, sem o acréscimo de multa moratória.
A jurisprudência neste Conselho é predominante no sentido de que é cabível a apreciação da matéria pelo contencioso administrativo e de que a aplicação da taxa Selic à multa de ofício é correta. 
Nesse sentido já se manifestou este E. Colegiado quando do julgamento do Acórdão n° CSRF/0400.651, julgado em 18/09/2007, com a seguinte ementa:
JUROS DE MORA � MULTA DE OFÍCIO � OBRIGAÇÃO PRINICIPAL � A obrigação tributária principal surge com a ocorrência do fato gerador e tem por objeto tanto o pagamento do tributo como a penalidade pecuniária decorrente do seu não pagamento, incluindo a multa de oficio proporcional. O crédito tributário corresponde a toda a obrigação tributária principal, incluindo a multa de oficio proporcional, sobre o qual, assim, devem incidir os juros de mora à taxa Selic.
Aplicável, portanto, a SELIC como taxa de juros de mora sobre a multa de oficio.
Da tributação reflexa
Aplicam-se aos lançamentos reflexos, quando tenham por base os mesmos fatos apurados para o lançamento do IRPJ, as mesmas razões que deram fundamento ao acórdão.
Conclusão
Por todo o aqui exposto, Voto por negar provimento ao recurso voluntário apresentado.
(assinado digitalmente)
Frederico Augusto Gomes de Alencar - Relator
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Acordam os membros do colegiado, por unanimidade de votos, em negar
provimento ao recurso voluntario, nos termos do relatério e voto que passam a integrar o
presente julgado.

(assinado digitalmente)

LEONARDO DE ANDRADE COUTO - Presidente.

(assinado digitalmente)
FREDERICO AUGUSTO GOMES DE ALENCAR - Relator.

Participaram da sessdo de julgamento os conselheiros: LEONARDO DE
ANDRADE COUTO, GILBERTO BAPTISTA, LEONARDO LUIS PAGANO
GONCALVES, DEMETRIUS NICHELE MACEIL FREDERICO AUGUSTO GOMES DE
ALENCAR, ROBERTO SILVA JUNIOR e FERNANDO BRASIL DE OLIVEIRA PINTO.
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Relatorio

AM.C. TEXTIL LTDA recorre a este Conselho contra decisdo de primeira
instancia proicrida pela 1* Turma da DRJ Ribeirdo Preto/SP, pleiteando sua reforma, com
fulcro 1o artigo 33 do Decreto n® 70.235 de 1972 (PAF).

Por pertinente, transcrevo o relatorio da decisao recorrida (verbis):

“Em acdo fiscal levada a efeito no contribuinte acima identificado foram
apuradas, no ano-calendario de 2008, perdas ndo dedutiveis com operagdes de swap,
razao pela qual foram essas despesas financeiras glosadas, resultando na lavratura
dos autos de infracdo de IRPJ (fls. 3454-3456) e de CSLL (fls. 3461-3463), com
imposi¢ao de multa de oficio de 75%.

Conforme descrito no "Termo de Verificacdo Fiscal" de fls. 3467-3524, o
contribuinte ¢ empresa dedicada ao ramo de confecgdo de pecas de vestuario, sendo
titular de diversas marcas de renome. Constatou a autoridade autuante que, no curso
do ano-calendario de 2008, o contribuinte efetuou diversos lancamentos contabeis na
conta "Variacdo Cambial Passiva", nos quais foram registrados valores de perdas em
contratos de swap celebrados com diversas instituicdes financeiras, perfazendo
despesas financeiras no total de R$ 187.612.957,66.

Esclarece a autoridade autuante, invocando os arts. 72 a 77 da Lei n°
8.981/1995 e o art. 249 do Decreto n° 3.000/1999 (RIR), que, como regra geral, as
perdas apuradas nas operacdes realizadas nos mercados de renda variavel e de swap
somente sdo dedutiveis na apuracdo do IRPJ e da CSLL até o limite dos ganhos
auferidos nas mesmas operagoes. Excecdo a essa regra se da nas hipdteses de
operacoes de cobertura (hedge) realizadas em bolsas de valores, de mercadoria € de
futuros ou no mercado de balcdo, quando as perdas sdo integralmente dedutiveis na
apuracdo do IRPJ e da CSLL.

Ressalta que, nos termos do art. 77, § 1°, da Lei n® 8.981/1995, reputam-se
operagdes de hedge aquelas destinadas, exclusivamente, a protecdo contra riscos
inerentes as oscilagdes de prego ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado:
a) estiver relacionado com as atividades operacionais da pessoa juridica; b) destinar-
se a prote¢do de direitos ou obrigacdes da pessoa juridica.

Ap0s tecer consideragdes acerca dos conceitos de derivativos, dos contratos
de swap e da estratégia de hedge, conclui a autoridade autuante que os arts. 72 a 77
da Lei n° 8.981/1995 ndo vedam a realizagdo de operagdes especulativas, mas
eventuais perdas decorrentes dessas operagdes ndo sdo dedutiveis na apuragdo do
IRPJ e da CSLL.

Intimado a apresentar documentos comprobatorios das despesas financeiras
escrituradas na conta "Variagdo Cambial Passiva", o contribuinte apresentou os
seguintes elementos: 1- Instrumento Particular de Adesdo ao Sistema de Protecdo
Contra Riscos Financeiros - SPR Derivativos (SWAP, Termo ¢ Opgoes) ¢ Outras
Avencas (SANTANDER); 2- Contratos de Derivativos - SWAP Fluxo de Caixa
(UNIBANCO); 3-Confirmagdo de Operacio de SWAP (ITAU BBA); 4- duas
cédulas de crédito bancario, uma contratada junto ao ITAU-UNIBANCO e outra
junto ao SANTANDER.
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As referidas cédulas de crédito bancario, datadas de 05/12/2008, liquidavam
os resultados financeiros negativos resultantes das contratagdes de swap
representadas pelos contratos mencionados nos itens "1", "2" e "3", perdas essas nos
seguintes  valores:  37.300.000,00 (SANTANDER); R$ 90.295.847,04
(UNIBANCO); R$ 49.704.150,83 (ITAU).

Em seguida, a autoridade autuante solicitou novos documentos e
esclarecimentos, pedindo inclusive a explicitacdo das justificativas negociais
(econdmicas e/ou financeiras) para a contratacdo de derivativos (swap) no ano-
calendario de 2008.

Diante da falta de apresentacdao de alguns dos documentos solicitados e da
insistente versdo de que os contratos de swap se constituiam em
empréstimos/financiamentos para capital de giro, a autoridade autuante intimou as
institui¢cdes financeiras a apresentar documentos e esclarecimentos.

Apoés analise da documentacdo apresentada, concluiu a autoridade autuante
que a AMC efetuou, junto as instituicdes financeiras, contratagdes simultaneas de
crédito para capital de giro e de derivativos (swap) com fins especulativos, tratando-
se de contratagdes distintas, com condigdes e contratos distintos. Em seguida, passou
a detalhar as operagoes.

No dia 08/09/2008, o contribuinte celebrou com o SANTANDER,
simultaneamente, um contrato de swap com valor nocional de R$ 7.000.000,00 e um
contrato de crédito (nota de crédito a exportagdo) no mesmo valor. Nos termos do
contrato de crédito, com vencimento marcado para o dia 31/08/2009, sobre o
principal incidiria 100% da variagdo do CDI mais 6,15% ao ano. Por outro lado, no
contrato de swap, o contribuinte assumiu posicao ativa correspondente a 116% do
CDI e posicao passiva correspondente a 95% da variagdo do CDI mais 95% da
variacdo cambial do dolar.

Em 15/08/2008, o contribuinte celebrou, também com o SANTANDER,
simultaneamente, um contrato de swap com valor nocional de R$ 6.625.000,00 e um
contrato de crédito (nota de crédito a exportagdo) no mesmo valor. Nos termos do
contrato de crédito, sobre o principal incidiria 100% da variagdo do CDI. Por outro
lado, no contrato de swap, o contribuinte assumiu posi¢ao ativa correspondente a
100% da variagdo do CDI mais 2,03% ao ano e posi¢do passiva correspondente a
75% do CDI mais 75% da variagdo cambial do dolar.

Pondera a autoridade autuante que a AMC, por meio desses contratos,
apostava na queda da cotagdo do dolar americano, pretendendo obter um ganho
referente a diferenca das posigoes em CDI. Nao tinha o contribuinte posigdes ativas
em dolar que lhe permitissem compensar possiveis perdas com a posi¢do passiva na
moeda assumida por ele com os swaps. Por essa razdo, seus fins eram especulativos
e os resultados da aposta foram negativamente potencializados em virtude das
condi¢des contratuais dos swaps, que previam strikes (verificadores) e a
possibilidade de liquidagdo antecipada. Conforme esclarece a autoridade autuante,
"em datas preestabelecidas no contrato sdo realizadas verificagdes (data de
vencimento da etapa) para cotagdes minimas do dolar (strikes). A variagdo cambial é
cumulativamente devida todas as vezes que essas cotagdes minimas fossem
ultrapassadas, posto que calculadas, repetidamente, sobre o valor da contratacdo"
(grifado no original).

Os contratos de swap celebrados junto ao SANTANDER foram liquidados
antecipadamente, no dia 05/12/2008, experimentando o contribuinte perdas no total
de R$ 37.300.000,00,, Além dessas perdas, consta na escrituragdo do contribuinte
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langamentos na conta "Variacdo Cambial Passiva", com as seguintes datas ¢ valores:
R$ 1.611.029,59 (outubro/2008); R$ 2.848.122,86 (novembro/2008); R$ 343.457,44
(05/12/2008). Em razdo da falta de apresentagcdo dos demonstrativos de calculo para
as contratagdes de swap, afirma a autoridade autuante que néo foi possivel levantar
os valores exatos das verificacdes (strikes) realizados nos dois meses que
aritecederam a liquidacdo antecipada.

Observa a autoridade autuante que, contrariamente aos contratos de swap, que
foram liquidados antecipadamente, os contratos de crédito para capital de giro foram
sendo quitados ou renegociados nos anos seguintes.

A autoridade autuante relata, ainda, a realizacdo de contrato de swap pelo
contribuinte junto ao SANTANDER, no ano de 2011, no qual aquele obteve ganhos,
revelando esse contrato a atuagdo especulativa da empresa nesse mercado.

Nas contratacdes de swap junto ao Unibanco as condi¢des foram semelhantes.
O contribuinte firmou diversos instrumentos intitulados "Contrato de Derivativo -
Swap de Fluxo de Caixa", nos dias 15/08/2008, 04/07/2008, 08/07/2008 e
08/07/2008, respectivamente nos valores de R$ 8.400.000,00, R$ 5.000.000,00, R$
3.595.536,02 e RS 8.988.840,04. Concomitantemente, celebrou, nas mesmas datas e
valores, diversos contratos de crédito para obtencdo de capital de giro, mediante
Cédulas de Crédito Bancario - CCB, Notas de Crédito a Exportacdo - NCE e
Contratos de Mutuo.

No swap identificado por ATIV08GO01753, no valor de R$ 8.400.000,00,
celebrado em 15/08/2008, o contribuinte assumiu posigdo ativa correspondente a
112% do CDI e posicdo passiva correspondente a 70% da variagdo do CDI mais a
variagdo cambial do doélar. Na mesma data e no mesmo valor, contratou Cédula de
Crédito Bancario, com vencimento em 10/08/2009, nos termos da qual sobre o
principal incidiria 112% da variagdo do CDI. Os juros com a contratagdo do crédito
foram apropriados ao longo do tempo, até o ano de 2010, enquanto as perdas com o
contrato de swap se deram na liquidagdo antecipada, em 05/12/2008, totalizando R$
35.063.262,63. Também nesse caso o contrato de swap contemplava verificadores
para a cotacdo da moeda americana, de modo que os resultados seriam verificados e
devidos em oito datas que antecediam o vencimento.

No swap identificado por ATIVO8H00456, no valor de R$ 5.000.000,00,
celebrado em 10/07/2008, o contribuinte assumiu posigdo ativa correspondente a
75% do CDI e posigdo passiva correspondente a 75% da variagdo do CDI mais a
variagdo cambial do dolar. Este contrato é renovacdo do swap identificado por
ATIV07G00486, contratado em 10/07/2007, mesma data em que o contribuinte
firmou Nota de Crédito a Exportagcdo, no mesmo valor, com vencimento em
04/07/2008, nos termos da qual sobre o principal incidiria 75% da variacdo do CDL
O contrato de swap foi liquidado antecipadamente em 05/12/208, com perdas de R$
16.029.627,57, enquanto, na mesma data, a Nota de Crédito a Exportagdo foi objeto
de aditamento, de modo que a amortiza¢do do principal e dos juros desse crédito
continuou ocorrendo em anos posteriores.

Em 08/07/2008, o contribuinte celebrou com os contratos de swap
identificados por ATIV08G00829 ¢ ATIV08G0996, respectivamente nos valores de
RS$ 3.595.536,02 ¢ RS 8.988.840,04. Relata a autoridade autuante que esses
contratos sao renovagdes dos contratos, celebrados em 11/01/2008, identificados por
ATIV08A03468 ¢ ATIVO8A03469, respectivamente nos valores de R$
4.000.000,00 e de R$ 10.000.000,00. Também em 11/01/2008, mediante Cédulas de
Crédito » Bancario,/no-contribuinte firmou Repasses de Recursos em Moeda
Estrangeira, nos mesmoscvalores desses contratos, equivalentes a US$ 2.254.537,26
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e a US$ 5.636.343,14, j4 que o dolar estava entdo cotado a R$ 1,7742. No
vencimento dessas Cédulas de Crédito Bancario, em 08/07/2008, o dolar estava
cotado a R$ 1,5948, tendo elas sito renovadas pelos valores de R$ 3.595.536,02 e de
R$ 8.988.840,04, mesmos valores dos contratos de swap inicialmente referidos.
Nesses contratos de swap, a posi¢ao ativa do Unibanco tem previsdo de avaliacdo
e 12 verificagdes, enquanto a posicao ativa do contribuinte tem previsao de
avaliag@o apenas na ultima verificagdo. Como resultado dessa estratégia arriscada, o
contribuinte, em 05/12/2008, liquidou antecipadamente os contratos de swap,
arcando com perdas de R$ 11.200.781,21 no contrato ATIV08G00829 ¢ de RS
28.002.175,78 no contrato ATIV08G00996.

O contrato de swap celebrado, em 18/08/2008, com o Itat BBA obedece a
sistematica semelhante. Nesse contrato, identificado como OPERACAO DE SWAP
109808080086800, com valor nocional de R$ 18.000.000,00, o contribuinte assume
posicao ativa correspondente a 123,50% do CDI e posi¢ao passiva correspondente a
85% do CDI mais variagdo cambial do dolar. Na mesma data ¢ no mesmo valor, o
contribuinte firmou com o Itat BBA Cédula de Crédito Bancario, com custo de
123,5% do CDI e vencimento em 10/08/2009. Também nesse contrato de swap
havia previsdo de um calendario de verificadores. Na liquidagdo antecipada desse
contrato, ocorrida em 05/12/2008, o contribuinte arcou com perdas de RS
49.704.150,83.

As perdas conjuntas, no valor de R$ 142.677.338,27, provenientes dos
contratos de swap celebrados com o Unibanco e com o Itau BBA, resultaram na
assinatura, em 05/12/2008, da Cédula de Crédito Bancario n° 100108120004500
(fls. 870-881) com o Banco Itai BBA.

A autoridade autuante ressalta que a cédula de crédito bancario celebrada com
o Bradesco, em 17/03/2008, no valor de R$ 240.000.000,00 ndo tem qualquer
relacdo com os contratos de swap que ensejaram as perdas no ano de 2008. Sdo
operagdes distintas no tempo, nas condigdes de contratacdo e nos resultados
financeiros. A referida cédula de crédito bancario teve a primeira parcela, no valor
de R$ 160.500.000,00, liberada em 17/03/2008, ¢ as demais parcelas, cada uma no
valor de R$ 26.500.000,00, liberadas em 17/03/2009, 17/03/2010 e 17/03/2011. O
prazo de contratacdo foi de 72 meses, vencendo a ultima parcela em 17/03/2014,
com custo de 100% do CDI.

Conclui a autoridade autuante que o contribuinte, ao celebrar os referidos
contratos de swap ndo tinha objetivo de hedge. Afirma, ademais, que as despesas
havidas com variacdo cambial passiva decorrentes desses contratos foram
desnecessarias, ndo cumprindo os requisitos previstos no art. 299 do Decreto n°
3.000/1999, razao pela qual nio sdo dedutiveis na apuracdo do IRPJ e da CSLL.
Pondera que a atividade essencial do contribuinte ¢ a industrializacdo e
comercializagdo de produtos téxteis, sendo que a aposta na variagdo de uma moeda
estrangeira ndo pode ser considerada usual nas condi¢cdes em que ocorreram, tendo
em conta que os contratos de swap ndo tinham por objetivo a protecdo patrimonial
da empresa. Ademais, ndo pode ser reputada normal a aceitagdo contratual de
verificadores que potencializavam os resultados da aposta, multiplicando as perdas.

Uma vez descaracterizadas as operacdes como hedge, as perdas somente sdo
dedutiveis na determinacdo do lucro real até o limite dos ganhos auferidos nas
mesmas operacdes. A autoridade autuante apurou perdas decorrentes de operacgdes
de swap, em 2008, no total de R$ 187.612.957.66. Apurou, ainda, receitas
financeiras com swap, em 2008, no total de R$ 398.497.26. A diferenca entre perdas
ecganhos perfazcototalde R$ 187.214.460.40, que corresponde ao valor das perdas
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ndo dedutiveis com operacdes de swap a serem adicionadas na apuracdo do lucro
real e da base de calculo da CSLL.

Inconformado, o contribuinte apresentou a impugnacdo de fls. 3526-3556, na
qual deduz as alegagdes a seguir resumidamente discriminadas:

Em 2007, a AMC TEXTIL LTDA iniciou negociag¢des para a aquisi¢io das
empresas do grupo TUFI DUEK, detentor das marcas Férum Férum Tufi Duek,
Triton e Tufi Duek e, para efetivar essa aquisi¢@o, recorreu ao BNDES, por meio do
seu Programa de Apoio a Revitalizagio de Empresas - REVITALIZA, tendo
apresentado consulta prévia de enquadramento no programa em 19/12/2007. Porém,
em 17/03/2008, antes que fossem finalizados os trAmites junto ao BNDES, cujo
crédito somente foi disponibilizado em 24/03/2010, a aquisi¢do foi realizada com
recursos proprios, ensejando desequilibrio no fluxo de caixa da empresa. Em virtude
desse desequilibrio, contratou, na mesma data da aquisi¢ao, financiamento junto ao
Banco Bradesco, no valor total de R$ 240.000.000,00, com libera¢do imediata da
primeira parcela, no montante de R$ 160.500.000,00. Além disso, também nessa
época, contratou crédito junto ao Banco Itat, ao Unibanco ¢ ao Santander, em
operagdes caracterizadas como "empréstimos ponte", por serem medidas de urgéncia
para obtengdo de capital de giro, até que o crédito solicitado ao BNDES fosse
liberado. Porém, considerando a situacdo econdmica nacional e internacional a
época dos fatos, as instituigdes financeiras liberavam o crédito mediante a
contratacdo conjunta de instrumentos secundarios (derivativos) que possibilitassem a
redugdo do risco. O derivativo utilizado era o contrato de swap, por meio do qual a
AMC TEXTIL LTDA transferia ao banco o risco relacionado ao pagamento da
variacdo do CDI e, em troca, assumia a obrigacdo de pagar a instituicdo financeira a
variagdo do dolar norte-americano frente ao Real. Os contratos de swap tinham os
mesmos valores das opera¢des de crédito, eram firmados simultaneamente a essas
operagdes e objetivavam a troca da posi¢do passiva, afastando a exposicdo da AMC
TEXTIL LTDA ao risco de flutuacdo dos indices do CDI. Em conclusdo, o risco
alocado nos contratos de swap tinha como ativos referenciados as contratagdes de
crédito junto as institui¢des financeiras.

Os contratos de swap possuiam datas de verificacdo pré-determinadas
(strikes) nas quais as partes deveriam pagar uma a outra o valor da variacao do dolar
no periodo, sendo possivel, ainda, a liquidagdo antecipada, a depender da conjuntura
econdmica. Essas clausulas, aliadas a crise econdmica que abalou a economia
internacional a época dos fatos, que ocasionou expressivo aumento da cota¢do do
dolar norte-americano, deram causa aos prejuizos nos contratos de swap, cuja
liquidacdo antecipada se deu em 05/12/2008. Assevera a impugnante que, quando da
liquidacdo desses contratos, seu endividamento bancario havia crescido
sensivelmente, quando comparado a suas disponibilidades financeiras.

Os contratos de swap sdo derivativos pelos quais as partes comprometem-se a
trocar, em data futura, ativos financeiros de natureza diversa, dos quais sdo titulares.
Esses contratos podem ser utilizados para fins de cobertura (hedge), vale dizer, para
proteger a parte contratante de risco ao qual esta exposta.

Nos termos do art. 77, V, § 1°, da Lei n°® 8.981/1995 ¢ do art. 35, § 2°, da
Instru¢do Normativa SRF n°® 25/2001, uma operacdo ¢ considerada de cobertura
(hedge) se (I) estiver relacionada com as atividades operacionais da pessoa juridica;
ou (II) destinar-se a protegdao de direitos ou obrigacdes da pessoa juridica. Esses
requisitos sdo alternativos. A despeito disso, ambos foram cumpridos nas operagdes
realizadas. Os contratos de swap celebrados estavam sempre vinculados a contratos
de 'crédito’ firmados‘na mesma data junto as mesmas institui¢des financeiras com o
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intuito de obter capital de giro. Tendo em conta que esses empréstimos estavam
intrinsecamente relacionados as atividades operacionais da empresa, conclui-se que
os contratos de swap firmados com o fim de proteger tais empréstimos também
guardam estreita vinculagdo com as atividades operacionais. Ademais, a busca de
protecdo contra riscos inerentes a atividade econdmica encontra-se entre as
finalidades principais de qualquer pessoa juridica. A busca por reducdo do custo de
capital de terceiros ¢ fator fundamental para a continuidade dos negocios das
empresas, razdo pela qual ndo ha que se falar nessas hipoteses em especulagdo no
mercado financeiro. O ambiente econdmico, a época da realizacdo das operagoes,
sugeria que o risco da alta do dolar americano era inferior ao risco da varia¢do das
taxas de juros, de modo que, ao trocar o risco dos empréstimos contraidos, do CDI
pelo ddlar, o objetivo era a protegdo do capital. Além disso, os contratos de swap
tinham objetivo de protecdo relativamente aos empréstimos contraidos, de modo
simultaneo e nos mesmos valores, junto as instituigdes financeiras.

As perdas em operacdes de hedge podem ser integralmente dedutiveis na
apura¢do do lucro real, conforme prescreve o § 6° do art. 35 da Instrugdo Normativa
SRF n° 35/2001.

Caso, ao invés da celebracdo de contratos de swap, os empréstimos
houvessem sido contraidos diretamente na moeda americana, a desvalorizacdo
cambial teria também resultado em graves perdas, que seriam integralmente
dedutiveis. Ocorre que as captagdes de empréstimos diretamente em dolares, no
mercado internacional, sdo mais custosas quando envolvem volumes de recursos
menores, razdo pela qual essa ndo era a melhor op¢ao. Diante disso, a pretensdo de
obstar a dedutibilidade das perdas nas operagdes de swap acaba por discriminar as
operagdes em razdo do seu porte, afrontando o sistema tributdrio previsto na
Constitui¢ao Federal.

Os contratos de swap celebrados junto ao Santander nos anos de 2011 e 2012,
a que se refere a autoridade autuante, também tinham finalidade de protegdo
(hedge), conforme esclarece o proprio Santander na correspondéncia de fls. 3579-
3580.

Por fim, pede o impugnante que se decrete a improcedéncia integral da
autuagdo, de forma a extinguir os créditos tributarios de IRPJ e de CSLL exigidos,
reconstituindo-se o saldo de prejuizo fiscal existente a época dos fatos.”

A decisdo de primeira instancia, representada no Acérdao da DRJ n° 14-
57.899 (fls. 3.583-3.599) de 23/04/2015, por unanimidade de votos, considerou improcedente a
impugnagdo. A decisdo foi assim ementada.

“Assunto: Imposto sobre a Renda de Pessoa Juridica - IRPJ
Data do fato gerador: 31/12/2008

HEDGE - REQUISITOS - DEDUTIBILIDADE DAS PERDAS -
SWAP. As perdas incorridas em operagoes de renda variavel
somente sdo dedutiveis na determinacdo do lucro real até o
limite dos ganhos auferidos em operagoes da mesma natureza. A
perda passa a ser dedutivel caso a operagdo seja de cobertura
(hedge), sendo requisitos para a caracteriza¢do como tal a (1)
vinculagdo com as atividades operacionais da empresa ou (2) a
destinagdo a protecdo de direitos e obrigagoes. Contratos de
swap firmadosi-comsoofim de reduzir o custo de capital de
terceiros i mdo ) csdao O operagoes. vinculadas-dds-atividades
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operacionais de empresa. Tampouco tais contratos de swap
podem ser qualificados como destinados a prote¢do de direitos e
obrigagoes, pois para tanto exige-se correla¢do de valores e
prazos com o ativo ou com O passivo exposto ao risco
relativamente ao qual se busca protecdo, de modo a que
eventuais perdas ou ganhos relacionados ao ativo/passivo sdo
compensadas por correspondentes perdas ou ganhos com a
operacdo realizada no mercado financeiro.

Assunto: Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido - CSLL
Data do fato gerador: 31/12/2008

AUTO REFLEXO. Quanto a impugnagdo de auto de infra¢do
lavrado como reflexo de fatos apurados para o langamento do
IRPJ, sdo aplicaveis as mesmas razoes que deram fundamento a
decisdo acerca da impugna¢do a este, quando ndo houver

S1-C4T2
Fl. 3.735

alegacgdo especifica no tocante ao auto reflexo.”

Contra a aludida decisdo, da qual foi cientificada em 12/05/2015 (termo de fl.
3.606) a interessada interp0Os recurso voluntario em 02/06/2015 (fls. 3.608-3.651) onde repisa
os argumentos apresentados em sua impugnag¢ao, rebatendo os argumentos da decisdo recorrida
conforme quadro-resumo a seguir.

Argumento da R. Decisao

Recorrida

Contra-argumento da Recorrente

"4 conclusdo de que uma dada
operagdo foi efetuada com o fim de
prote¢do (hedge) requer a
demonstragdo de correlacdo de
valores e prazos com o ativo ou com o
passivo exposto ao risco
relativamente ao qual se busca
protegdo. "

Conforme conceituado pela literatura econdmico-financeira, e
expressamente previsto pela legislacdo fiscal (I do §2° do artigo 35 da
Instrugdo Normativa SRF n° 25/01), uma operagdo de hedge ndo depende
da correlagdo de valores de ativo e passivo exposto ao risco. A operacao
de hedge pode ter como objetivo a protecdo da companhia contra uma
exposi¢ao cambial econdmica, como no caso da Recorrente.

"4 gestdo de riscos financeiros da
Recorrente, porém, a despeito de sua
relevancia para 0 sucesso
empresarial, ndo pode ser reputada
como relacionada com as atividades
operacionais da pessoa juridica para
os fins do art. 77 § 1° "a", da Lei
n°8.981/1995."

Conforme demonstrado empiricamente pelos documentos acostados aos
autos, as operagdes de swap em questdo estavam diretamente vinculadas
aos contratos de mituo contraidos pela Recorrente com a finalidade de
subsidiar suas atividades. A correlagdo do passivo em dolar visava
garantir a seguranca do caixa operacional adquirido por meio do mutuo,
através da protecdo contra eventos adversos da variagdo cambial; tais
como aqueles advindos do aumento de importagcdes - exposicao
econdmica. Ou seja, a Recorrente buscou proteger sua margem de
lucro vinculando o custo do caixa operacional a variacdo do délar
(variacdo essa que impada sua obtencdo de receitas na direcio
inversa — quanto maior o délar, maio a receita, porém maior o custo
do caixa operacional e vice versa).

"Isso, evidentemente, ndo se confunde
com estratégia de protegcdo (hedge),
que consiste na simultanea limita¢do
de perdas e de ganhos a que estdo
sujeitos seus ativos ou passivos,
mediante a celebra¢do de contratos
financeiros  que  compensam  as
referidas perdase ganhos:-"

A estratégia de protecdo de sua margem, através do caixa operacional, por
hedge através da simultanea limitagao de perdas e de ganhos a que estdo
sujeitos seus ativos ou passivos foi precisamente o objetivo da Recorrente
ao contrapor ganhos e perdas com os instrumentos de swap atrelados a
captacdo do caixa operacional contra ganhos e perdas decorrentes do
aumento ou diminuicdo de suas receitas em razdo da competi¢ao
internacional (ambas as situacdes atreladas a variagdo cambial do dodlar
americano).
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"4 Recorrente, conforme  jd
ressaltado, por meio dos contratos de
swap firmados, expos-se
excessivamente ao risco da varia¢do
cambial do Ddélar estadunidense, a
fim de reduzir o cusio de capital
decorrente dos empréstimos
contraidos  junto as instituigoes
financeiras. "

A exposicdo a que se submeteu a Recorrente € prépria dos contratos
firmados com finalidades de hedge, inclusive pela mencionada reducdo do
custo de captagdo atrelado a finalidade de protecdo contra exposi¢do
econdmica, conforme amplamente demonstrado. O fato de sua estratégia
ndo ter sido bem sucedida, ocasionando em grandes perdas, nao pode, por
si s0, invalidar a comprovada intenc¢do de proteger seu patrimonio.

E o relatério.
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Voto

Conselheiro Frederico Augusto Gomes de Alencar

O recurso voluntario retne os pressupostos de admissibilidade previstos na
legislagao que rege o processo administrativo fiscal. Dele, portanto, tomo conhecimento.

Das operacoes de swap

2008, de perdas com operacdes de swap, consideradas pelo Fisco como nao dedutiveis.

S1-C4T2
F1. 3.737

Em sintese, decorrem os lancamentos da constatacdo de ocorréncia, no ano de

Argumenta a defesa que os contratos de swap, nas circunstancias em que
foram firmados, qualificar-se-iam como instrumentos de hedge, e, como tal, as perdas deles

provenientes seriam dedutiveis na apuragdo do IRPJ e da CSLL.

hedge.

Passo a analise.

Traz-se, inicialmente, a base legal da tributacdo das operagdes de swap e de

Lein® 8.981/1995, artigos 74 a 77:

Art. 74. Ficam sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda na
fonte a aliquota de dez por cento, os rendimentos auferidos em
operagoes de swap.

$ 1° 4 base de calculo do imposto das operagoes de que trata
este artigo sera o resultado positivo auferido na liquidag¢do do
contrato de swap.

$ 2° O imposto serd retido pela pessoa juridica que efetuar o
pagamento do rendimento, na data da liquida¢do do respectivo
contrato.

$ 3° Somente serd admitido o reconhecimento de perdas em
operagoes de swap registradas no termos da legislagdo vigente.

()

Art. 76. O imposto de renda retido na fonte sobre os rendimentos
de aplicagoes financeiras de renda fixa e de renda variavel, ou
pago sobre os ganhos liquidos mensais, serd: (Redag¢do dada
pela Lei n° 9.065, de 1995)

1 - deduzido do apurado no encerramento do periodo ou na
data da extingdo, no caso de pessoa juridica submetida ao
regime de tributagdo com base no lucro real;
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Il - definitivo, no caso de pessoa juridica ndo submetida ao
regime de tributacdo com base no lucro real, inclusive isenta, e
de pessoa fisica.

$§ 1° No caso de sociedade civil de prestacdo de servigos,
submetida ao regime de tributagdo de que trata o art. 1° do
Decreto-Lei n° 2.397, de 1987, o imposto podera ser
compensado com o imposto retido por ocasido do pagamento

dos rendimentos aos socios beneficiarios.

$ 2° Os rendimentos de aplicagoes financeiras de renda fixa e de
renda variavel e os ganhos liquidos produzidos a partir de 1° de
Jjaneiro de 1995 integrardo o lucro real.

$§ 3° As perdas incorridas em operagoes iniciadas e encerradas
no mesmo dia (day-trade), realizadas em mercado de renda fixa
ou de renda variavel, ndo serdo dedutiveis na apurag¢do do lucro
real.

§ 4° Ressalvado o disposto no pardgrafo anterior, as perdas
apuradas nas operagoes de que tratam os arts. 72 a 74 somente
serdo dedutiveis na determinacdo do lucro real até o limite dos
ganhos auferidos em operacdes previstas naqueles artigos.

$ 5° Na hipotese do § 4° a parcela das perdas adicionadas
podera, nos anos-calendario subsegqiientes, ser excluida na
determina¢cdo do lucro real, até o limite correspondente a
diferenca positiva apurada em cada ano, entre os ganhos e
perdas decorrentes das operagoes realizadas. (Redagdo dada
pela Lei n° 9.065, de 1995)

()

Art. 77. O regime de tributacdo previsto neste Capitulo ndo se
aplica aos rendimentos ou ganhos liquidos: (Redacdo dada pela
Lei n®9.065, de 1995)

I - em aplicagoes financeiras de renda fixa de titularidade de
institui¢do financeira, inclusive sociedade de seguro, previdéncia
e capitalizagdo, sociedade corretora de titulos, valores
mobiliarios e cambio, sociedade distribuidora de titulos e

valores mobiliarios ou sociedade de arrendamento mercantil;
(Redacdo dada pela Lei n° 9.065, de 1995)

1I- (Revogado pela Lei n° 10.833, de 29.12.2003)

III - nas operagoes de renda variavel realizadas em bolsa, no
mercado de balcdo organizado, autorizado pelo orgdo
competente, ou atraves de fundos de investimento, para a
carteira propria das entidades citadas no inciso I; (Redagdo
dada pela Lei n° 9.249, de 26.12.1995)

IV - na alienag¢do de participagoes societarias permanentes em
sociedades coligadas e controladas, e de participagoes
societarias que permaneceram no ativo da pessoa juridica até o
téermino do-ano-calendario seguinte ao de suas aquisicoes,
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V - em operacgoes de cobertura (hedge) realizadas em bolsa
de valores, de mercadoria e de futuros ou no mercado de
balcao.

§ 1° Para efeito do disposto no inciso V, consideram-se de
cobertura (hedge) as operagoes destinadas, exclusivamente, a
protecdo contra riscos inerentes as oscilacoes de preco ou de
taxas, quando o objeto do contrato negociado:

I - estiver relacionado com as atividades operacionais da pessoa
juridica;

II - destinar-se a protecio de direitos ou obrigacoes da pessoa
Jjuridica.

$ 2° O Poder Executivo podera definir requisitos adicionais para
a caracteriza¢do das opera¢oes de que trata o pardagrafo
anterior, bem como estabelecer procedimentos para registro e
apuragdo dos ajustes diarios incorridos nessas operagaoes.

$ 3° Os rendimentos e ganhos liquidos de que trata este artigo
deverdo compor a base de calculo prevista nos arts. 28 ou 29 e o
lucro real. (grifo nosso)

A matéria foi regulamentada, para o ano-calendario de 2008, na Instrugdo
Normativa SRF n° 25/2001:

Operagoes de swap

Art. 32. Estdo sujeitos a incidéncia do imposto de renda na fonte,
a aliquota de vinte por cento, os rendimentos auferidos em
operagoes de swap.

$ 1° A base de cdlculo do imposto nas operagoes de que trata
este artigo serd o resultado positivo auferido na liquidagdo do
contrato de swap, inclusive quando da cessdo do mesmo
contrato.

$ 2° O imposto sera retido pela pessoa juridica que efetuar o
pagamento do rendimento, na data da liquida¢do ou da cessdo
do respectivo contrato.

$§ 3° Para efeitos de apuragdo e pagamento do imposto mensal
sobre os ganhos liquidos, as perdas incorridas em operagoes de
swap ndo poderdo ser compensadas com os ganhos liquidos
auferidos em outras operagoes de renda variavel.

$ 4° As perdas incorridas nas operagoes de que trata este artigo
somente serdo dedutiveis na determinagdo do lucro real, se a
operacgdo de swap for registrada e contratada de acordo com as
normas emitidas pelo Conselho Monetario Nacional e pelo
Banco Central do Brasil.

$ 5° Na apuragdo do imposto de que trata este artigo, poderdo
ser considerados como custo da operag¢do os valores pagos a
titulo de. cobertura, (prémio) contra eventuais perdas incorridas
em operacoes deswap:
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$ 6° Quando a operagdo de swap tiver por objeto taxa baseada
na remunerag¢do dos depositos de poupancga, esta remunera¢do
serd adicionada a base de calculo do imposto.

§ 7° No caso de que trata o pardagrafo anterior, o valor do
lmposto fica limitado ao rendimento auferido na liquidagdo da
operagdo de swap.

Hipoteses de Dispensa de Retengdo ou de Pagamento Se¢do IV

Disposi¢oes Comuns as Operagoes de Renda Fixa e de Renda
Variavel Tratamento dos Rendimentos e do Imposto

Art. 33. O imposto de renda retido na fonte sobre os rendimentos
de aplicagoes financeiras de renda fixa e de renda variavel ou
pago sobre os ganhos liquidos mensais sera:

I - deduzido do devido no encerramento de cada periodo de
apurag¢do ou na data da extingdo, no caso de pessoa juridica
tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado;

Il - definitivo, no caso de pessoa fisica e de pessoa juridica
optante pela inscri¢do no Simples ou isenta.

$ 1° Os rendimentos e os ganhos liquidos de que trata este artigo
integrardo o lucro real, presumido ou arbitrado.

$ 2° Os rendimentos e ganhos liquidos previstos neste artigo,
auferidos nos meses em que forem levantados os balangos ou
balancetes de que trata o art. 35 da Lei n° 8.981, de 20 de
Jjaneiro de 1995, serdo neles computados, e o imposto de que
trata o art. 23 sera pago com o apurado no referido balanco,
hipotese em que fica dispensado o seu pagamento em separado.

$ 3° Nos balangos ou balancetes de suspensdo sera observado o
limite de compensagdo de perdas previsto no § 7°.

$ 4° As perdas incorridas em operagoes iniciadas e encerradas
no mesmo dia (day-trade), realizadas em mercados de renda fixa
ou de renda variavel, ndo serdo dedutiveis na apurag¢do do lucro
real.

$ 5° Excluem-se do disposto no § 4° as perdas apuradas pelas
entidades de que trata o inciso I do caput do art. 35, em
operagoes day-trade realizadas nos mercados de renda fixa, de
renda variavel e de cdmbio.

$ 6° Para efeito de apuragdo e pagamento do imposto mensal
sobre ganhos liquidos, as perdas em operagoes day-trade
poderdo ser compensadas com os ganhos auferidos em
operagoes da mesma espécie.

$ 7° Ressalvado o disposto nos §§ 4° e 5° as perdas apuradas
nas operagoes de que tratam os arts. 8°, 25 a 29 e 32 somente
serdo dedutiveis na determinacdo do lucro real até o limite dos
ganhos auferidos nas operagdes previstas nesses meSmos
dispositivos.
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$ 8° As perdas ndo deduzidas em um periodo de apuragdo
poderdo sé-lo nos periodos subseqiientes, observado o limite a
que se refere o paragrafo anterior.

$ 9° No caso de pessoa juridica tributada com base no lucro
presumido ou arbitrado:

I - o imposto de que trata o art. 23 serd pago em separado nos
dois meses anteriores ao do encerramento do periodo de
apura¢do;

Il - os rendimentos auferidos em aplicagoes financeiras serdo
adicionados ao lucro presumido ou arbitrado somente por
ocasido da alienagdo, resgate ou cessdo do titulo ou aplicagdo
(regime de caixa);

IIl - as perdas apuradas nas operagoes de que tratam os arts.
25 a 29 somente podem ser compensadas com os ganhos

auferidos nas mesmas operagoes, observado o disposto no art.
30.

$ 10. A compensagdo do imposto de renda retido em aplicagoes
financeiras da pessoa juridica devera ser feita de acordo com o
comprovante de rendimentos, mensal ou trimestral, fornecido
pela institui¢do financeira.

()

Art. 35. Estdo dispensados a retengdo na fonte ou o pagamento
em separado do imposto de renda sobre os rendimentos ou
ganhos liquidos auferidos:

I - em aplicagoes financeiras de renda fixa de titularidade de
instituicdo financeira, sociedade de seguro, de previdéncia
privada aberta e de capitalizacdo, sociedade corretora de titulos,
valores mobiliarios e cambio, sociedade distribuidora de titulos
e valores mobiliarios ou sociedade de arrendamento mercantil;

Il - nas operagoes de renda variavel realizadas em bolsa, no
mercado de balcdo organizado, autorizado pelo orgdo
competente, ou por meio de fundos de investimento, para a
carteira propria das entidades citadas no inciso I;

III - na alienagdo de participagoes societarias permanentes em
sociedades coligadas e controladas, e de participacoes
societdrias que permaneceram no ativo da pessoa juridica até o
término do ano-calendario seguinte ao de suas aquisicoes,

$ 1° Os ganhos auferidos em operagoes de cobertura (hedge)
realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e
assemelhadas, serdo tributados na forma prevista no § 5°
dispensado o pagamento do imposto de que trata o art. 23.

$ 2° Para efeito do disposto no pardagrafo anterior, consideram-
se de cobertura (hedge) as operagoes destinadas,
exclusivamente, d protecdo contra riscos inerentes ds oscilagoes
de precos.ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado:
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I - estiver relacionado com as atividades operacionais da
pessoa juridica; ou

Il - destinar-se a protegdo de direitos ou obrigacoes da pessoa
Jjuridica.

§ 3° Os rendimentos auferidos nas operagoes de cobertura
(hedge), realizadas através de operag¢oes de swap por pessoa
juridica ndo relacionada no inciso 1 do caput, sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda na fonte, a aliquota de vinte por
cento.

$ 4° O disposto no paragrafo anterior aplica-se aos rendimentos
auferidos na liquidag¢do de operacoes de swap ocorridas a partir
de 1° de janeiro de 1999, ainda que a operagdo tenha sido
contratada em data anterior.

$ 5° Os rendimentos e ganhos liquidos de que trata este artigo,
além de comporem lucro real, quando for o caso, deverdo:

I - integrar a receita bruta de que trata o art. 29 da Lei n° 8.981,
de 1995, no caso das operagoes referidas nos incisos I e Il do
caput;

II - ser acrescidos a base de cadlculo determinada na forma do
art. 15 da Lei n® 9.249, de 1995, no caso das operagoes referidas
no inciso Il do caput e no § 1°.

$ 6° Ndo se aplica as perdas incorridas nas operagoes de que
trata este artigo, a limitagdo prevista no § 7° do art. 33.

$ 7° O disposto neste artigo aplica-se, exclusivamente, as
pessoas juridicas sujeitas as disposicoes previstas no § 5°, ndo
alcangando, portanto, entidades fechadas de previdéncia
privada, fundos ou sociedades de investimento, e carteiras de
valores mobilidrios.

Em suma, nos termos das normas acima transcritas, o tratamento tributario
conferido as operacdes de swap no ano-calendario de 2008 pode ser assim resumido:

1. como regra geral, as perdas em operagdes de swap somente serao
dedutiveis na apuragdo do lucro real até o limite dos ganhos auferidos
em operacoes da mesma espécie;

il. caso as operacdes de swap sejam praticadas com objetivo de cobertura
(hedge), as perdas sdo integralmente dedutiveis na apuracao do lucro
real.

Nessa esteira, a analise do caso concreto consiste em apreciar se as perdas
incorridas nos contratos de swap firmados pela contribuinte s3o ou ndo dedutiveis na apuracgao
da base de calculo do IRPJ e da CSLL; especialmente, considerando a possivel qualificagdo
dessas operacdes como hedge.

Com efeito, da leitura dos citados art. 77, § 1°, da Lei n® 8.981/1995 e art. 35,
§ 2°,"da'Instrucao Normativa SRF n°25/2001 depreende-se que o hedge ndo ¢ uma modalidade
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contratual, mas uma estratégia de prote¢ao contra riscos que pode ser engendrada por meio de
diversas espécies contratuais, dentre elas os contratos de swap.

Nos termos das citadas disposi¢des, entendo que as operacdes de hedge sao
aquelas destinadas, exclusivamente, a protecdo contra riscos inerentes as oscilagdes de precos
ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado:

1 - estiver relacionado com as atividades operacionais da pessoa juridica, ou

ii - destinar-se a protecao de direitos ou obriga¢des da pessoa juridica.

Concretamente, os contratos de swap firmados pela autuada tinham algumas
caracteristicas comuns:

1-

simultaneamente a eles, a empresa contraia, junto as mesmas instituigdes
financeiras, empréstimos sob diversas formas (cédulas de crédito
bancario, notas de crédito a exportagao etc.),

nos contratos de swap a autuada assumia, em regra, posi¢do ativa em
CDI (com diferentes percentuais do CDI em cada contrato) e posi¢cao
passiva em CDI mais variacdo cambial (com diferentes percentuais da
variacdo do CDI e da variagao cambial do délar norte-americano).

A defesa, por sua vez, qualifica os contratos de swap como operacdes de
hedge, com os seguintes argumentos:

a busca por reducdo no custo de capital, objetivada pelos contratos de
swap firmados, ¢ parte essencial da administragdo financeira da empresa,
de modo que esta relacionada a suas atividades operacionais;

os contratos de swap destinaram-se a protecdo dos empréstimos
contraidos junto as institui¢des financeiras, prote¢ao esta que consistiu na
substituicdo do risco CDI pelo risco variacdo cambial do délar norte-
americano.

Quanto ao primeiro argumento, bem andou a decisdo recorrida em seus
fundamentos, os quais adoto conforme descrito a seguir.

. convém tecer algumas observagdes sobre as alteracdes introduzidas pela

Lei n°® 8.981/1995 na sistematica de tributagdo das opera¢des financeiras para as
pessoas juridicas tributadas com base no lucro real.

Conforme destacado na Exposi¢do de Motivos da Medida Proviséria n°

812/1994 (Diario do Congresso Nacional de 19/01/1995, pag. 357), convertida na
Lei n° 8.981/1995, as novas regras pertinentes a tributagdo, pelo imposto de renda,
das operag¢oes financeiras realizadas nos mercados de renda fixa e de renda variavel
eliminaram a tributacdo em separado dos rendimentos derivados dessas operagdes,
no caso de pessoa juridica tributada com base no lucro real. Especificamente quanto
ao art. 77, esse mesmo documento contém as seguintes observagdes:

O art. 77 excepciona do regime geral de tributagdo das operagdes financeiras,
entre outros, os rendimentos em renda fixa auferidos pelas instituigoes
financeiras, tendo em vista estarem eles compreendidos no proprio objeto social
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dessas instituigdes. Os resultados das demais operagdes relacionadas no referido
dispositivo ja estavam previstos na legislagdo como integrantes do lucro real,
com exce¢do das operagdes de hedge, que recebem esse tratamento por
representarem mecanismos de protecdo contra riscos inerentes a propria
atividade operacional.

Resta claro, portanto, que a razdo pela qual o legislador excepcionou as
operagdes previstas no art. 77 da Lei n® 8.981/1995 do regime de tributag¢do previsto
no Capitulo VI do mesmo diploma normativo ¢ o fato de que essas operacgdes sdo
compreendidas como integrantes da propria atividade operacional da empresa.

Nesse sentido, a simples busca por redugdo no custo de capital de terceiros
mediante a celebragdo de contratos de swap ndo autoriza a conclusdo de que foi
cumprida a exigéncia prevista no art. 77, § 1°, "a", da Lei n® 8.981/1995, segundo o
qual a operagdo, para ser qualificada como hedge, deve estar relacionada com as
atividades operacionais da pessoa juridica. A assun¢do de riscos no mercado
financeiro, ou mesmo a troca de um risco por outro (por exemplo, troca de
exposi¢ao ao CDI por exposicdo a variacdo cambial), ainda que com o fim de
reduzir o custo de capital de terceiros, ndo pode ser compreendida como operagdo
relacionada com as atividades operacionais da pessoa juridica.

No caso concreto, as atividades operacionais sdo aquelas intrinsecamente
ligadas a consecucdo de objeto social da empresa autuada, que consiste,
resumidamente, na confeccdo de artigos de vestuario, na fabricagdo de cal¢ados € no
comércio varejista e atacadista desses produtos e outros congéneres, incluindo
importagao e exportagdo.

Evidentemente, o desenvolvimento dessas atividades demanda capital, proprio
e de terceiros, e a gestdo financeira, inclusive de riscos, integra a gestdo empresarial.
Porém, tendo em conta seu objeto social, as operagdes financeiras qualificaveis
como operagoes de hedge, com base no art. 77, § 1°, "a", da Lei n® 8.981/1995, sdo
aquelas intrinsecamente relacionadas a consecugdo do proprio objeto social, como
por exemplo a protecdo contra a variagdo cambial decorrente da exportacdo de sua
produgdo ou da importagdo de insumos ou produtos acabados.

A assunc¢do de riscos no mercado financeiro, ou mesmo a troca de um risco
por outro sdo operagdes que poderiam ser qualificadas como relacionadas as
atividades operacionais de institui¢des financeiras, por exemplo. A gestdo de riscos
financeiros da autuada, porém, a despeito de sua relevancia para o sucesso
empresarial, ndo pode ser reputada como relacionada com suas atividades
operacionais para os fins do art. 77, § 1°, "a", da Lei n°® 8.981/1995.

Frise-se: o legislador, por meio da norma citada, pretendeu excluir as

operagoes de hedge das regras pertinentes a tributagdo, pelo imposto de renda, das operagdes
financeiras realizadas nos mercados de renda fixa e de renda variavel. Para tanto, exigiu que as
operagoes estivessem relacionadas as atividades operacionais da pessoa juridica. A reducdo do
custo de capital de terceiros por meio de operagdes de swap nao se inclui na previsao legal.

quo.

Também quanto ao segundo argumento, veja-se os argumentos da decisdo a

Também ndo procede a alegagdo de que os contratos de swap destinaram-se a
protecdo dos empréstimos contraidos junto as instituicdes financeiras, protecao esta
que teria consistido na substituicdo do risco CDI pelo risco variagdo cambial do
délar nortesamericano.
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A conclusdo de que uma dada operagdo foi efetuada com o fim de protegdo
(hedge) requer a demonstracdo de correlagdo de valores e prazos com o ativo ou
com 0 passivo exposto ao risco relativamente ao qual se busca protecdo, de modo a
que eventuais perdas ou ganhos relacionados ao ativo/passivo sdo compensadas por
correspondentes perdas ou ganhos com a operagao realizada no mercado financeiro.

Nada obsta que seja adotada estratégia de investimento diversa, expondo a
empresa a riscos maiores com o fim de obter resultados também maiores. Trata-se
de decisdo estratégica que envolve a aptiddo e o interesse da empresa em assumir
riscos no mercado. Isso, alids, foi devidamente demonstrado na recente crise
internacional, que teve por epicentro o mercado de crédito dos Estados Unidos da
América, quando os jornais noticiaram amplamente posi¢des assumidas por diversas
empresas nacionais nos mercados de renda variavel, em estratégia que partia da
convic¢do de que o Real prosseguiria em sua trajetoria de valoriza¢do diante do
Dolar estadunidense. Ressalte-se que essa trajetoria de valorizacdo teve inicio em
2003, prosseguindo até meados de 2008.

Essa ¢é precisamente a situagdo de que trata o presente processo
administrativo. A empresa autuada contraiu empréstimos perante instituicdes
financeiras (SANTANDER, ITAU e UNIBANCO) sobre os quais incidiam juros
calculados com base na variagdo do CDI. O montante desses juros ndo foi uniforme
em todos os contratos de empréstimos, tendo variado de 75% do CDI a 123,5% do
CDI, conforme demonstrado pela autoridade autuante.

Ocorre que a autuada, convicta de que o Real ndo sofreria grande
desvalorizagdo perante o Doélar, tomou a decisdo de firmar contratos de swap com as
mesmas instituicdes financeiras referidas, nas mesmas datas e valores dos
empréstimos contraidos. Por meio desses contratos de swap, a instituigdo financeira
assumia posi¢do passiva em CDI (na mesma taxa a que estava submetido o
contribuinte no contrato de empréstimo) ¢ a autuada assumia posi¢do passiva em
variagdo cambial do dolar norte-americano somada a um percentual da varia¢do do
CDI inferior aquele previsto no contrato de empréstimo. Ao assim proceder, e caso
sua aposta fosse vencedora, vale dizer, caso o Real ndo sofresse grande
desvalorizagdo perante o Dolar, o resultado da estratégia seria a redug¢do do custo
dos empréstimos contraidos perante as instituigdes financeiras.

Como se v€, a empresa autuada adotou estratégia direcional, vale dizer, atuou
no mercado financeiro baseada em uma cren¢a quanto a variagdo do objeto do
contrato celebrado (Ddlar). Em suma, a fim de reduzir o custo de capital de
terceiros, assumiu risco cambial.

Mais que isso, a fim de que a redugdo de custo de capital de terceiros fosse
mais expressiva, a empresa admitiu que clausulas especiais fossem incluidas nos contratos de
swap, clausulas essas que aumentaram sobremaneira os prejuizos que ela experimentaria caso o
Real sofresse desvalorizagdo expressiva diante do Dolar. Essas cldusulas tratam da estipulacao
de datas de vencimento de etapas, que poderiam ensejar pagamentos as instituicdes financeiras
antes do vencimento final dos contratos de swap. Esses riscos adicionais estdo claramente
evidenciados no contrato de swap firmado junto ao ITAU BBA (fl. 2.087), conforme se
observa no seguinte excerto:

A CLIENTE, por meio dos representantes abaixo assinados, declara que a
OPERACAO objeto desta CONFIRMACAO foi examinada e aprovada por
administradores com poderes para assunc¢do das obrigagOes estabelecidas neste
Instrumento.
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Ainda que a presente OPERACAO tenha sido contratada de acordo com
uma de suas estratégias de negécios e visando determinado resultado, a
CLIENTE declara que reconhece que a introducio de Verificadores na
OPERACAO pode acarretar a nio producio dos efeitos originalmente
pretendidos pela CLIENTE.

A CLIENTE declara conhecer e aceitar que, por um lado, a introducao
de Verificadores na OPERACAO reduz o PASSIVO CLIENTE se comparado
a0 PASSIVO CLIENTE de uma OPERACAO idéntica a esta porém sem
Verificadores mas, por outro lado, traz o risco adicional da CLIENTE ter que
pagar determinados valores ao ITAU BBA todas as vezes que referidos
Verificadores forem atingidos, o que pode tornar o PASSIVO CLIENTE
sensivelmente aumentado se comparado a uma OPERACAO idéntica a esta
porém sem Verificadores.

A CLIENTE declara que reconhece que a presente OPERACAO é um
negocio de risco e que nao ha seguranca de que os efeitos originalmente
pretendidos sejam atingidos. (grifado no original)

Isso, evidentemente, ndo se confunde com estratégia de protecao (hedge), que
consiste na simultdnea limitacdo de perdas e de ganhos a que estdo sujeitos seus ativos ou
passivos, mediante a celebracdo de contratos financeiros que compensam as referidas perdas e
ganhos.

A autuada, conforme ja ressaltado, por meio dos contratos de swap firmados,
expds-se ao risco da variagdo cambial do Dolar, a fim de reduzir o custo de capital decorrente
dos empréstimos contraidos junto as instituigdes financeiras. Trata-se, conforme assevera em
seu recurso, de estratégia de gestdo financeira, ndo havendo qualquer ilicito nessa pratica.

Contudo, o legislador, no art. 77, V, da Lei n® 8.981/1995, afastou a limitagao
da deducdao de perdas prevista no art. 76, § 4°, apenas para as hipoteses em que ficar
caracterizada a realizagdo de operacdes de cobertura (hedge), especificando o § 1°, "b", do
referido art. 77 que essas operagdes destinam-se, exclusivamente, a protecdo contra riscos
inerentes as oscilacdes de preco ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado destinar-se
a protecao de direitos ou obrigacdes da pessoa juridica.

Precedentes neste Conselho.

“GLOSA DE DESPESAS FINANCEIRAS. PERDAS COM
SWAP.

Quando ndo se prova que a operagdo no mercado de derivativos
se relaciona a protecdo dos direitos e obrigacoes do
contribuinte, fica descaracterizado o proposito de cobertura de
risco (hedge) da opera¢do. Nesse caso, para fins de
dedutibilidade na determinag¢do do lucro real, impoe-se o
reconhecimento das perdas apuradas em operagoes de swap
somente ate o limite dos ganhos auferidos nas operagoes de
mesma natureza.”. (Acordao n° 1401-000.854 — 4 Camara / 1°
Turma Ordinaria, sessdo de 11 de setembro de 2012).
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“HEDGE. ~ OPERACOES  DE  PROTECAO  NAO
COMPROVADAS. PERDAS.

As perdas com hedge que ndo se prestem a cobertura de direito e
obrigacoes somente sdo dedutiveis na determinagdo do lucro
real até o limite dos ganhos auferidos nas operagoes.”. (Acorddo
n°1402-001.201 — 4° Camara / 2° Turma Ordinaria, sessdo de 2
de outubro de 2012).

Em conclusdo, os contratos de swap celebrados pela empresa autuada sdo
parte legitima de sua estratégia de gestdo financeira, mas a dedugdo das perdas deles
decoirentes somente ¢ admitida até o limite dos ganhos auferidos em operagdes da mesma
espécie, ja que nao podem ser qualificados como operacdes de cobertura (hedge).

Dos juros de mora sobre a multa de oficio

Por fim, a recorrente questiona a cobranga de juros de mora a taxa Selic sobre
a multa de oficio. Afirma que inexiste base legal para essa exigéncia e apresenta varios
julgados deste Conselho que amparam sua tese.

A aplicacdo de taxa de juros lastreadas em indicadores do mercado financeiro
iniciou-se com a Lei n°® Lei n°® 8.981/95, cujo art. 84 dispde:

Art. 84. Os tributos e contribuicoes sociais arrecadados pela
Secretaria da Receita Federal, cujos fatos geradores vierem a
ocorrer a partir de 1° de janeiro de 1995, ndo pagos nos prazos
previstos na legislagdo tributdria serdo acrescidos de:

1 - juros de mora, equivalentes a taxa média mensal de captagdo
do Tesouro Nacional relativa a Divida Mobiliaria Federal
Interna; (...)

Em Seguida, a Lei n® 9.065/95 substituiu o indicador pela taxa SELIC:

Art. 13. A partir de 1° de abril de 1995, os juros de que tratam a
alinea "c" do paragrafo unico do art. 14 da Lei n® 8.847, de 28
de janeiro de 1994, com a redac¢do dada pelo art. 6° da Lei n°
8.850, de 28 de janeiro de 1994, e pelo art. 90 da Lei n° 8.981,
de 1995, o art. 84, inciso I, e o art. 91, paragrafo unico, alinea
"a.2" da Lei n° 8.981, de 1995, serdo equivalente a taxa
referencial do Sistema Especial de Liquida¢do e de Custodia -
SELIC para titulos federais, acumulada mensalmente. (...)

Por seu turno, a Lei n°® 9.430/1996, ao remodelar a multa de mora incidente
nos pagamentos em atraso, estabeleceu em paragrafo que sobre os débitos para com a Unido,
decorrentes de tributos e contribui¢des administrados pela Secretaria da Receita Federal
incidirdo juros de mora a taxa SELIC, veja:

Art. 61. Os débitos para com a Unido, decorrentes de tributos e
contribui¢oes administrados pela Secretaria da Receita Federal,
cujos fatos geradores ocorrerem a partir de 1° de janeiro de
1997, ndo pagos nos prazos previstos na legisla¢do especifica,
serao acrescidos de multa de mora, calculada a taxa de trinta e
trés'centésimos' por/ cento, por dia de atraso. (...)
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$ 3% Sobre os débitos a que se refere este artigo incidirdo juros
de mora calculados a taxa a que se refere o § 3°do art. 5°, a
partir do primeiro dia do més subseqiiente ao vencimento do
prazo até o més anterior ao do pagamento e de um por cento no
més do pagamento.

Com base nessa disposicao a Receita Federal vem entendendo que a multa de
oficio tarmbéin esta sujeita aos juros de mora a taxa SELIC, a partir do seu vencimento.

O cerne da questdo estd, pois, na interpretacdo que se deve dar a expressao
‘débitos decorrentes de tributos e contribuigdes”.

De fato o ndo pagamento de tributos e contribui¢cdes nos prazos previstos na
legislagdo faz nascer o débito. Portanto, o débito decorre do nao pagamento de tributos e
contribui¢des nos prazos.

Também nesse sentido ¢ a multa de oficio débito decorrente de tributos e
contribuicdes. Isso porque ela resulta, nos exatos termos da alinea a do art. 44 da Lei n°
9.430/96, da punicao aplicada pela fiscalizacdo a falta de pagamento ou recolhimento dos
tributos e contribuigoes, apos o vencimento do prazo, sem o acréscimo de multa moratoria.

A jurisprudéncia neste Conselho ¢ predominante no sentido de que ¢ cabivel
a apreciacdo da matéria pelo contencioso administrativo e de que a aplicacdo da taxa Selic a
multa de oficio ¢ correta.

Nesse sentido ja se manifestou este E. Colegiado quando do julgamento do
Acordao n° CSRF/0400.651, julgado em 18/09/2007, com a seguinte ementa:

JUROS DE MORA — MULTA DE OFICIO — OBRIGACAO
PRINICIPAL — A obrigagdo tributaria principal surge com a
ocorréncia do fato gerador e tem por objeto tanto o pagamento
do tributo como a penalidade pecunidaria decorrente do seu ndo
pagamento, incluindo a multa de oficio proporcional. O crédito
tributario corresponde a toda a obrigagdo tributaria principal,
incluindo a multa de oficio proporcional, sobre o qual, assim,
devem incidir os juros de mora a taxa Selic.

Aplicéavel, portanto, a SELIC como taxa de juros de mora sobre a multa de
oficio.

Da tributacao reflexa

Aplicam-se aos langamentos reflexos, quando tenham por base os mesmos
fatos apurados para o lancamento do IRPJ, as mesmas razdoes que deram fundamento ao
acordao.

Conclusao

Por todo o aqui exposto, Voto por negar provimento ao recurso voluntario
apresentado.
(assinado digitalmente)

Frederico Augusto Gomes de Alencar - Relator
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