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RECEITA DE VENDA DE ACOES ADQUIRIDAS PARA REVENDA.
TRIBUTACAO.

Constitui receita propria da atividade da Recorrente a aquisi¢ao para posterior
revenda de a¢des, compondo seu resultado a base de calculo da contribuigdo.

Recurso Voluntéario Negado

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos,

Acordam os membros do Colegiado, pelo voto de qualidade, em negar

provimento ao recurso voluntario, nos termos do voto do relator. Vencidos os conselheiros
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Fizeram sustentacao oral, pela Recorrente, o Dr. Newton Neiva de Figueiredo

Dominguet - OAB/SP 180.615, e, pela Fazenda Nacional, o Dr. Rodrigo Moreira Lopes —

Procurador.
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 Data do fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007
 RECEITA DE VENDA DE AÇÕES ADQUIRIDAS PARA REVENDA. TRIBUTAÇÃO.
 Constitui receita própria da atividade da Recorrente a aquisição para posterior revenda de ações, compondo seu resultado a base de cálculo da contribuição.
  Assunto: Contribuição para o PIS/Pasep
 Data do fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007
 RECEITA DE VENDA DE AÇÕES ADQUIRIDAS PARA REVENDA. TRIBUTAÇÃO.
 Constitui receita própria da atividade da Recorrente a aquisição para posterior revenda de ações, compondo seu resultado a base de cálculo da contribuição.
 Recurso Voluntário Negado
  Vistos, relatados e discutidos os presentes autos,
 Acordam os membros do Colegiado, pelo voto de qualidade, em negar provimento ao recurso voluntário, nos termos do voto do relator. Vencidos os conselheiros Fabiola Cassiano Keramidas, Alexandre Gomes e Gileno Gurjão Barreto, que davam provimento ao recurso. Os Conselheiros Gileno Gurjão Barreto e Fabiola Cassiano Keramidas apresentarão declaração de voto.
 Fizeram sustentação oral, pela Recorrente, o Dr. Newton Neiva de Figueiredo Dominguet - OAB/SP 180.615, e, pela Fazenda Nacional, o Dr. Rodrigo Moreira Lopes � Procurador.
 
 
 (Assinado digitalmente)
 Walber José da Silva - Presidente
 
 (Assinado digitalmente)
 José Antonio Francisco - Relator
 Participaram do presente julgamento os Conselheiros Walber José da Silva, José Antonio Francisco, Fabiola Cassiano Keramidas, Maria da Conceição Arnaldo Jacó, Alexandre Gomes e Gileno Gurjão Barreto.
  Trata-se de recurso voluntário (fls. 308 a 369) apresentado em 21 de março de 2011 contra o Acórdão no 16-29.255, de 28 de janeiro de 2011, da 10ª Turma da DRJ/SP1 (fls. 242 a 270), cientificado em 18 de fevereiro de 2011, que, relativamente a auto de infração de Cofins e PIS dos períodos de outubro e novembro de 2007, considerou a impugnação improcedente, nos termos de sua ementa, a seguir reproduzida:
ASSUNTO: CONTRIBUIÇÃO PARA O FINANCIAMENTO DA SEGURIDADE SOCIAL - COFINS
Data do fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007
SOCIEDADE CORRETORA DE VALORES MOBILIÁRIOS. RECEITA BRUTA. RECEITA OPERACIONAL.
O conceito de receita bruta sujeita à Cofins compreende a receita de venda de mercadorias e da prestação de serviços, aí incluídas as receitas oriundas do exercício das atividades empresariais típicas da sociedade corretora de valores mobiliários.
COFINS. BASE DE CÁLCULO. RECEITA BRUTA. RECEITA OPERACIONAL. OBJETO SOCIAL. VENDA DE AÇÕES.
O objeto social da sociedade corretora é a subscrição de emissões de títulos e valores mobiliários para revenda, e a compra e venda de títulos e valores mobiliários. Portanto, a venda de ações, incluindo as ações subscritas das novas sociedades anônimas constituídas após a etapa de desmutualização das Bolsas de Valores, integra sua receita operacional.
VALORES MOBILIÁRIOS. REGISTRO. ATIVO CIRCULANTE.
Devem ser classificados no Ativo Circulante as disponibilidades e os direitos realizáveis no curso do exercício social subsequente, como as ações das novas sociedades anônimas formadas após a desmutualização das Bolsas de Valores constituídas sob forma de associação sem fins lucrativos, subscritas pela interessada com manifesta intenção de venda, e cuja alienação efetivamente ocorreu até o curso do exercício subsequente à subscrição.
ASSUNTO: CONTRIBUIÇÃO PARA O PIS/PASEP
Data do fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007
SOCIEDADE CORRETORA DE VALORES MOBILIÁRIOS. RECEITA BRUTA. RECEITA OPERACIONAL.
O conceito de receita bruta sujeita ao PIS compreende a receita de venda e mercadorias e da prestação de serviços, aí incluídas as receitas oriundas
do exercício das atividades empresariais típicas da sociedade corretora de valores mobiliários.
PIS. BASE DE CÁLCULO. RECEITA BRUTA. RECEITA OPERACIONAL. OBJETO SOCIAL. VENDA DE AÇÕES.
O objeto social da sociedade corretora é a subscrição de emissões de títulos e valores mobiliários para revenda, e a compra e venda de títulos e valores mobiliários. Portanto, a venda de ações, incluindo as ações subscritas das novas sociedades anônimas constituídas após a etapa de desmutualização das Bolsas de Valores, integra sua receita operacional.
VALORES MOBILIÁRIOS. REGISTRO. ATIVO CTRCULANTE.
Devem ser classificados no Ativo Circulante as disponibilidades e os direitos realizáveis no curso do exercício social subsequente, como as ações das novas sociedades anônimas formadas após a desmutualização das Bolsas de Valores constituídas sob forma de associação sem fins lucrativos, subscritas pela interessada com manifesta intenção de venda, e cuja alienação efetivamente ocorreu até o curso do exercício subsequente à subscrição.
ASSUNTO: PROCESSO ADMINISTRATIVO FISCAL Data do fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007 AUTO DE INFRAÇÃO. VALIDADE.
Satisfeitos os requisitos do art. 10 do Decreto 70.235/72 e não tendo ocorrido o disposto no art. 59 do mesmo decreto, não há que se falar em anulação ou cancelamento da autuação.
Impugnação Improcedente
Crédito Tributário Mantido
O auto de infração foi lavrado em 19 de agosto de 2010, de acordo com o temo de fls. 166 a 173.
A Primeira Instância assim resumiu o litígio:
Conforme o Termo de Verificação Fiscal (TVF) de fls. 166-174, em fiscalização empreendida junto à contribuinte supramencionada, referente ao ano-calendário de 2007, a fiscalização apurou os fatos descritos a seguir:
1. Da contribuinte
A Votorantim Corretora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda tem por objeto, conforme cláusula segunda de seu contrato social (fls.20-21), exercer as atividades típicas de sociedade corretora, segundo o prescrito no art.2o do Regulamento Anexo à Resolução do Conselho Monetário Nacional n° 1.655/89. Sendo uma sociedade corretora, a empresa sujeita-se, conforme art.8°, inciso I, da Lei n° 10.637/2002 e art.10, inciso 1, da Lei n° 10.833/2003, à tributação do PIS e Cofins na forma da Lei n° 9.718/98.
2. Da descrição dos fatos
Chamou-se �desmutualização� o processo de transformação da Bolsa de Valores de São Paulo (Bovespa) e da BM&F, ambas associações sem fins lucrativos, em sociedades empresariais constituídas sob a forma de sociedades anônimas de capital aberto.
Em 28/08/2007 o patrimônio da Bovespa era representado por títulos patrimoniais, os quais eram necessários para que os detentores desses títulos pudessem operar nessa bolsa.
Em virtude das alterações societárias promovidas no curso da desmutualização, cada corretora associada devolveu seus títulos patrimoniais à Bovespa, até então uma sociedade civil sem fins lucrativos.
Como forma de devolução do capital representado pelos títulos das corretoras associadas, a Bovespa entregou ações da nova empresa constituída, Bovespa Holding S/A, uma sociedade anônima com finalidade lucrativa. A proporção utilizada foi de 706.762 ações da Bovespa Holding S/A, a R$2,23 por ação, para cada título patrimonial devolvido.
Por meio do Ofício Circular 225/2007-DG (fls. 131-133), de 18/09/2007, a Bovespa orientou suas associadas a registrar o valor das ações destinadas à venda no ativo circulante como �títulos disponíveis para negociação ou venda�� (no caso de entidades financeiras, mercadorias em estoque para venda); e registrar no ativo permanente as ações consideradas investimento, portanto não disponíveis para venda e que comporiam os bens patrimoniais das sociedades empresariais.
A Bovespa Holding solicitou às ex-associadas corretoras que disponibilizassem parte das ações recebidas para oferta no mercado, impulsionando as negociações das ações da nova sociedade anônima no mercado.
Após a devolução de capital, realizou-se a oferta pública de ações (IPO) da Bovespa Hold ir S A, realizada no dia 26/10/2007, sendo cada ação negociada por R$23,00.
O mesmo processo ocorreu com a BM&F, cujas corretoras associadas :levol eram seus títulos patrimoniais para formar uma sociedade anônima com fins lucrativos.
l Cc. a título patrimonial da BM&F foi atribuído um lote de ações da BM&F S/A a R$1,00 por ação.
Encerrada a devolução de capital, o fundo de investimento estrangeiro General Atlantic Latin América Investments, LLC, adquiriu um grande lote de ações diretamente da BM&F, que convidou as corretoras a ofertar individualmente, por meio de contrato de adesão, lotes de ações que somados atingissem a quantidade pretendida pelo fundo de investimento.
Posteriormente, realizou-se a oferta pública de ações (IPO) da BM&F S/A, realizada em 30/11/2007, na qual cada ação foi negociada por R$20,00.
2.1. Da desmutualização
A desmutualização tem como característica essencial a devolução do patrimônio da entidade isenta (associação civil sem fins lucrativos).
Antes desse processo, cada corretora necessitava ter títulos patrimoniais para poder operar em bolsa. Com a desmutualização esse requisito deixou de existir, e as corretoras poderiam operar nas bolsas desde que atendidos requisitos estabelecidos pelo Banco Central do Brasil.
A contrapartida da operação de desmutualização das bolsas se deu por meio de subscrição de ações emitidas pelas novas sociedades empresariais criadas, BM&F S/A e Bovespa Holding S/A.
As bolsas não exigiram obrigatoriamente que as corretoras disponibilizassem parte das ações nos respectivos IPO, nem que a disponibilizaçâo fosse feita na sua totalidade. Não foi caracterizada a intenção da contribuinte em manter as ações recebidas no ativo permanente da empresa. Ao contrário, a contribuinte alienou 100% de suas ações, de ambas as bolsas, não restando nenhuma ação em seu ativo permanente, conforme documento apresentado pela empresa às fls.62.
3. Da aplicação das normas contábeis
A legislação societária, comercial e tributária não permite a classificação das ações em tela no ativo permanente da contribuinte.
No subgrupo Investimentos do ativo permanente devem ser classificadas as ações e outros títulos de participação societária mantidos em caráter permanente, seja para se obter o controle societário, seja por interesses econômicos, como fonte permanente de renda.
A intenção de permanecer com o ativo é manifestada no momento em que se adquire a participação, mediante sua inclusão no subgrupo Investimentos (havendo interesse de permanecer com o ativo) ou seu registro no ativo circulante (sem interesse de permanecer com o ativo).
Se a intenção for alienar as ações, disponibilizando-as para venda até o fim do exercício social seguinte, as ações devem ser contabilizadas como investimentos temporários, no �Disponível� quando forem aplicações de liquidez imediata; no ativo circulante ate, se forem aplicações com prazo de resgate até o fim do exercício social seguinte; em Investimentos Temporários a Longo Prazo, se o prazo de resgate for superior a 360 dias da data do balanço. Portanto, investimentos temporários não devem ser contabilizados no ativo permanente.
Anote-se aqui que esses aspectos da apreciação contábil levam em conta a ordem jurídica anterior à Lei 11.638, de 28/12/2007, que modificou os critérios de elaboração e divulgação das demonstrações financeiras das sociedades por ações, sem. no entanto, modificar a qualificação contábil que as sociedades devem dar ao fato da aquisição das ações.
No processo de desmutualização as corretoras firmaram acordos com as novas sociedades Bovespa Holding S/A e BM&F S/A, disponibilizando parte das ações recebidas para compor o lote ofertado na IPO. Com esses acordos, as corretoras manifestaram suas intenções no sentido de alienar parte das ações, pelo que seu registro contábil indicaria qualidade de investimento temporário, gerando, quando realizado efetivamente, uma receita operacional.
A intenção de permanência é caracterizada sempre que o valor registrado no ativo circulante não for alienado até a data do balanço do período-base seguinte àquele em que tiver sido adquirido o respectivo direito, conforme item 7.1. do Parecer Normativo CST 108 de 31/12/78, DOU de 09/01/79:
7. Classificam-se como investimentos, segundo a nova Lei das S.A., �as participações permanentes em outras sociedades e os direitos de qualquer natureza, não classificáveis no ativo circulante, e que não se destinem à manutenção da atividade da companhia ou da empresa� (art. 179. , III). Com relação ao dispositivo transcrito, dois pontos demandam interpretação: (1) o que se deve entender por �participações permanentes� e (2) quais seriam os �direitos de qualquer natureza�.
7.1 - Por participações permanentes em outras sociedades, se entendem as importâncias aplicadas na aquisição de ações e outros títulos de participação societária, com a intenção de mantê-las em caráter permanente, seja para obter o controle societário, seja por interesses econômicos, como, por exemplo, a constituição de fonte permanente de renda. Essa intenção será manifestada no momento em que se adquire a participação, mediante a sua inclusão no subgrupo de investimentos - caso haja interesse de permanência - ou registro no ativo circulante, não havendo esse interesse. Será, no entanto, presumida a intenção de permanência sempre que o valor registrado no ativo circulante não for alienado até a data do balanço do exercício seguinte àquele em que tiver sido adquirido; neste caso. deverá o valor da aplicação ser transferido para o subgrupo de investimentos e procedida a sua correção monetária, considerando como data de aquisição a do balanço do exercício social anterior.
Art. 179. As contas serão classificados do seguinte modo:
I - no ativo circulante: as disponibilidades, os direitos realizáveis no curso do exercício social subseqüente e as aplicações de recursos em despesas do exercício seguinte;
[...]
III- em investimentos: as participações permanentes em outras sociedades e os direitos de qualquer natureza, não classificáveis no ativo circulante, e que não se destinem à manutenção da atividade da companhia ou da empresa;
[..])
4.Da apuração do crédito tributário de PIS e Cofins
Conforme demonstrativo de fls.62 apresentado pela empresa, foram vendidas 4.908.015 ações da BM&F S/A no período de 16 a 30/11/2007 pelo valor de R$93.104.347,42. Sendo o valor contábil dessas ações R$4.898.015,00, a alienação produziu um resultado de R$88.206.332,42.
Da Bovespa Holding S/A foram vendidas 4.240.572 ações em 30/10/2007, ao preço de R$23,00 por ação, gerando uma receita de R$97.533.156,00. Como o valor contábil dessas ações era de R$9.088.424,46 a alienação produziu um resultado de R$88.444.731,54.
Foram alienadas 9.148.587 ações, representando 100% das ações das duas bolsas disponíveis para venda, e cujo resultado produzido foi de R$176.651.063,96, que é a base de cálculo do PIS e da Cofins.
Os autos de infração (fls.154-159 e 160-165) foram fundamentados nos seguintes dispositivos legais:
[...]
DA IMPUGNAÇÃO
Inconformada, a contribuinte apresentou a impugnação de fls. 175-196, acompanhada dos documentos de fls. 197-240, em síntese alegando que:
1. Do processo de desmutualização
A desmutualização consistiu na operação de abertura de capital das bolsas de valores, mediante cisão das associações e incorporação da parcela cindida por sociedade anônima. Parte das antigas associações Bovespa e BM&F foram incorporadas, respectivamente, pela Bovespa Holding S/A e BM&F S/A.
Conforme disposto nos artigos 44 e 2.033 do Código Civil, as associações podem ser cindidas e/ou incorporadas, não havendo que se falar em inexistência de previsão legal para a desmutualização.
Com a cisão parcial e a incorporação das associações não houve dissolução ou liquidação da Bovespa e da BM&F, o que ensejaria a devolução aos associados dos títulos patrimoniais, mas mera transformação societária das mesmas para a forma de sociedade anônima, conforme art. 1.113 do Código Civil, e art.l0 da Instrução Normativa n° 88/2001 do Departamento Nacional do Registro do Comércio (DNRC).
O patrimônio das antigas associações foi transferido às novas sociedades, com a substituição do investimento que os associados possuíam na Bovespa e BM&F para as novas empresas.
Para os antigos associados, houve a troca das posições societárias da sociedade antiga para a nova, ocorrendo mera sucessão patrimonial pois foi mantido o investimento anterior (títulos patrimoniais) na nova sociedade (sob a denominação de ações).
Diante da inocorrência da dissolução das antigas associações Bovespa e BM&F, não houve devolução dos títulos representativos do patrimônio dos ex-associados (atuais acionistas), até porque a devolução de capital implicaria a retirada dos ex-associados da sociedade, mediante o pagamento do valor dos títulos pela própria sociedade.
Com a desmutualização, a impugnante recebeu, em ações, o equivalente aos títulos que detinha, mantendo sua participação na sociedade. Houve a substituição dos títulos por ações, ou, mera substituição de um ativo por outro. A autoridade fiscal indicou, no termo de verificação fiscal, que o número de ações recebidas pela impugnante corresponde exatamente ao ralor dos títulos patrimoniais substituídos.
A natureza societária da Bovespa e da BM&F difere da natureza da Bovespa Holding S/A e da BM&F S/A, passando de associações a sociedades anônimas. Logo, a parti ''ação deixou de ser representada por títulos e passou a ser por ações.
Portanto, a troca dos títulos da Bovespa e da BM&F pelas ações das novas sociedades anônimas não altera a classificação contábil adotada antes do processo de desmutualização.
2. Da classificação contábil da participação societária
A impugnante adquiriu títulos patrimoniais da Bovespa e da BM&F para poder atuar como corretora nessas bolsas de valores. Tal participação societária era contabilizada no ativo permanente, por ser investimento de caráter permanente. Após a desmutualização, a impugnante recebeu ações que permaneceram contabilizadas no ativo permanente - investimentos, pois se tratavam do mesmo investimento.
Como a impugnante detinha há anos os títulos patrimoniais, não há que se dizer que teria permanecido com as ações em tela somente por um mês. A participação societária da impugnante não se iniciou com o recebimento das ações, mas sim com a aquisição dos títulos, cujo caráter de permanência era inconteste.
A conversão dos títulos em ações não pode ser caracterizada como aquisição, sendo mera substituição de um valor mobiliário de propriedade da impugnante. O fato de ter havido alteração na denominação da participação societária da impugnante, de título para ação, não possui efeito contábil, devendo as ações continuar escrituradas na mesma conta de ativo permanente, pois representam a mesma participação detida pela impugnante e considerada permanente.
De acordo com art. 179, inciso III, da Lei n° 6.404/76, são classificáveis como investimentos as participações permanentes em outras sociedades. Uma vez que a impugnante, quando da desmutualização, era detentora dos títulos patrimoniais há vários anos, resta evidente que as ações recebidas em substituição aos títulos têm o mesmo caráter.
Como as ações substituíram os títulos, a contabilização das ações obedece o mesmo critério da contabilização dos títulos. Desse modo, os valores recebidos em contrapartida à alienação das ações, em 10 e 11/2007, não compõem a base de cálculo do PTS e da Cofins, por constituírem o ativo permanente da empresa.
Assim, deve ser reconhecido o caráter permanente das ações recebidas em substituição aos títulos patrimoniais, aplicando-se a isenção prevista no art.3o, § 2o, inciso IV, da Lei n° 9.718/98 aos valores auferidos na alienação das ações.
3. Do equívoco no cálculo do montante tributável
A fiscalização considerou, no cálculo do montante tributável, o valor integral da venda das ações, sem descontar o valor atualizado da participação societária. O Fisco pretende i inserir na base de cálculo do PIS e da Cofins todo o montante recebido como fruto da aliena ãc as ações.
O Fisco deveria ter abatido da receita da venda o valor da participação societária atualizado pelo método da equivalência patrimonial e contabilizado no ativo permanente da impugnante.
O art. 248 da Lei n° 6.404/76 impõe a observância do método da equivalência patrimonial para investimentos considerados relevantes em controladas ou coligadas. Todavia, é possível que certas empresas, em razão de legislação específica do setor no qual se inserem, sejam obrigadas a observar o método da equivalência patrimonial em situações específicas, conforme o Parecer Normativo CST n° 78/78.
No caso das instituições que integram o Sistema Financeiro Nacional, compete ao Conselho Monetário Nacional definir normas gerais de contabilidade e estatística a serem observadas pelas instituições financeiras. Assim, o Banco Central aprovou o Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeiro Nacional (Cosif), por meio da Circular Bacen n° 1.273/87, a qual impunha o registro dos títulos patrimoniais das bolsas em conta do ativo permanente. A cada balanço, as instituições eram obrigadas a atualizar o valor dos títulos patrimoniais de acordo com os valores informados pelas bolsas.
Portanto, ao contrário do que sustenta a RFB na Solução de Consulta n° 10/2007, os títulos patrimoniais das antigas associações Bovespa e BM&F não estavam sujeitos à avaliação pelo custo de aquisição, mas sim pelo método da equivalência patrimonial.
Pelo método da equivalência patrimonial, o balanço patrimonial das companhias deve conter a aplicação do percentual de participação em controladas ou coligadas nas quais detenha participação relevante sobre o valor do patrimônio líquido destas últimas, efetuando lançamentos de ajuste.
Desse modo, o método de avaliação dos títulos patrimoniais da Bovespa e BM&F imposto pelo Cosif segue os mesmos parâmetros do método da equivalência patrimonial para investimentos relevantes em controlada ou coligadas (ajuste em conta do ativo permanente em contrapartida de conta de patrimônio líquido).
Conforme prescrito pela Portaria MF n° 785/77, devem ser excluídos do Lucro Real os valores da atualização dos títulos patrimoniais. O mesmo entendimento consta da Solução de Consulta Cosit n° 13/97.
Considerando que o Banco Central e a Receita Federal impunham às instituições financeiras a observância do método da equivalência patrimonial para avaliação dos títulos da Bovespa e BM&F, conclui-se que a atualização desses títulos não integra a base de cálculo do PIS e da Cofins, conforme art.3°, § 2o, II, da Lei n° 9.718/98.
Portanto, o valor da participação societária, atualizado pelo método da 'Y. / equivalência patrimonial, para os meses de 09 e 10/2007 deveria ser descontado da receita da 'l-p-v alienação das ações para fins de incidência do PIS e da Cofins.
Nesse passo, a autuação é nula por infringir o art. 142 do CTN, pois o montante foi calculado equivocadamente. Ao formalizar a constituição do crédito tributário pelo lançamento, a autoridade fiscal deve demonstrar a ocorrência do fato tributável, agindo de acordo com o princípio da legalidade (art. 150, inciso I, da CF).
4. Do regime de apuração do PIS e da Cofins
O STF, ao julgar o Recurso Extraordinário n° 357.950/RE, declarou inconstitucional o § 1º do art.3° da Lei n° 9.718/98, que conceituava faturamento como a -receita bruta da pessoa jurídica, mantendo o conceito original de receita oriunda da venda de mercadorias e prestação de serviços, nos termos do art.2º da Lei Complementar n° 70/91.
A receita oriunda da alienação de participação societária não se enquadra r o conceito de mercadoria ou prestação de serviços, não compondo a base de cálculo do PIS e da Cofins. Como o § 1º do art.3° da Lei n° 9.718/98 foi declarado inconstitucional pelo STF, deve ser cancelado o crédito tributário exigido, obedecendo-se às decisões proferidas pela Suprema Corte. Inclusive o § 1º do art.3° da Lei n° 9.718/98 foi revogado pelo art.79 da Lei n° 11.941/2009, comprovando a inconstitucionalidade do dispositivo.
Logo, mesmo que as ações em tela não sejam classificadas como ativo permanente, a receita oriunda de sua alienação não compõe a base de cálculo do PIS e da Cofins, pois não caracteriza venda de mercadoria nem prestação de serviços.
5. Do pedido
Requer o cancelamento da autuação, tendo em vista que:
a) a atualização dos títulos patrimoniais da Bovespa e da BM&F, avaliados pelo método da equivalência patrimonial, não integra a base de cálculo do PIS e da Cofins, conforme art.3o, § 2o, inciso II, da Lei n° 9.718/98;
b) as ações recebidas em substituição aos títulos patrimoniais possuem caráter permanente, aplicando-se a isenção do art.3o, § 2o, inciso IV, da Lei n° 9.718/98;
c) o § 1o do art.3° da Lei n° 9.718/98 foi declarado inconstitucional pelo STF, e posteriormente, revogado, devendo ser desconstituído o PIS e a Cofins lançados, eis que a base utilizada para cálculo das contribuições advém de receitas advindas da alienação de participação societária."
No recurso, a Interessada contestou as conclusões do acórdão de primeira instância, reafirmando as alegações da impugnação.
A Fazenda Nacional apresentou contrarrazões (fls. 620 a 645), em que alegou o seguinte:
A Bovespa e a BMF (Bolsas) nasceram, respectivamente em 1967 e 1985, com contornos jurídicos de Associações sem Fins Lucrativos. Tal característica assim permaneceu até o ano de 2007, data em que sucederam as alterações na estrutura jurídica daquelas entidades que adiante serão mencionadas.
[...]
Por mais engenhosas que tenham sido as operações societárias que culminaram com a transferência das atividades das Bolsas para uma S.A., não há como fugir da simplicidade dos fatos. Ou seja, ao final das operações, as associações civis sem fins lucrativos estavam extintas e, em seu lugar, constituíram-se sociedades anônimas.
Ora, os institutos da fusão, cisão e incorporação não são de utilização permitida pelas associações por força do disposto no artigo 1.113 e seguintes do Código Civil, cuja localização topográfica indica sua aplicação somente às sociedades empresárias (Livro II � Do Direito de Empresa; Título II � Da Sociedade; Subtítulo II � Da Sociedade Personificada; Capítulo X � Da Transformação, Da Incorporação, Da Fusão e Da Cisão das Sociedades).
Corrobora esse entendimento, ou seja, de aplicação daqueles institutos jurídicos somente às sociedades mercantis, a Instrução Normativa Nº 88 do DNRC3, que, em pleno vigor, dispõe sobre o arquivamento dos atos de transformação, incorporação, fusão e cisão de sociedades mercantis.
[...]
Como se observa, ilustres Conselheiros (as), uma vez que a cisão e a incorporação não podem ser aplicadas às sociedades civis, as operações societárias resultaram, em verdade, na extinção das sociedades civis Bovespa e BM&F. Em casos como estes, a regra aplicável não é outra senão o artigo 61 do Código Civil.
Citou trechos de decisões judiciais no sentido de suas alegações.
Na sequência, tratou da classificação contábil das ações recebidas pela Interessada, mencionando o Ofício Circular n. 225/2007-DG e destacando o seguinte:
Ocorre que, por outros instrumentos firmados ao longo do processo de Desmutualização, os Associados da Bovespa se obrigaram, desde o início, a destinar parte das ações recebidas para negociação ou venda em IPO promovida pela S.A. recém criada.
Dessa forma, não havia possibilidade de considerar tais ações como investimento, contabilizadas no Ativo Permanente, se, desde o início, já se destinavam à venda.
Também mencionou o �Instrumento de Aceitação de Venda de Ações Ordinárias da Bolsa de Mercadorias & Futuros - BM&F S.A e Outorga de Poderes� e afirmou que a Fiscalização não teria procedido com base em meras suposições, uma vez que aplicou o disposto no art. 179 da Lei n. 6.404, de 1976, destacando que �a alienação das ações foi realizada até o final do exercício subsequente ao ingresso dos bens no patrimônio do contribuinte � ou seja, entre 2007 e o final de 2008 � conforme atestam os documentos tomados em consideração pela Fiscalização�.
A seguir, tratou da tributação dos valores pelas contribuições sociais e da aplicação dos juros sobre a multa.
É o relatório.
 Conselheiro José Antonio Francisco, Relator
O recurso é tempestivo e satisfaz os demais requisitos de admissibilidade, dele devendo-se tomar conhecimento.
Inicialmente, analisa-se a questão do sobrestamento do julgamento do recurso, à vista da disposição do art. 62-A do Regimento Interno do Carf e do RE n. 609.096.
A ementa do acórdão de repercussão geral do referido RE foi a seguinte:
EMENTA: CONSTITUCIONAL. TRIBUTÁRIO. COFINS E CONTRIBUIÇÃO PARA O PIS. INCIDÊNCIA. RECEITAS FINANCEIRAS DAS INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS. CONCEITO DE FATURAMENTO. EXISTÊNCIA DE REPERCUSSÃO GERAL.
Pode-se verificar que se trata de incidência de Cofins e PIS sobre receitas financeiras de instituições financeiras, natureza que, em determinado momento da defesa, a Interessada avoca para definir os resultados tributados no presente auto de infração.
Há dois aspectos distintos a serem analisados: primeiramente, a de se a Cofins incide sobre receitas financeiras por ser a obtenção de tais receitas própria da atividade das instituições e, além disso, a existência ou não de sobrestamento dos processos no âmbito do próprio STF.
Em relação à primeira questão, como se verá mais adiante, a conclusão dependeria da análise do mérito da matéria, em que se discute a natureza específica dos valores sujeitos à tributação.
No tocante à segunda, não houve, no acórdão mencionado, ordem de sobrestamento dos recursos extraordinários, condição para o sobrestamento dos recursos administrativos no âmbito do Carf, de acordo com o dispositivo citado do Ricarf e a Portaria Carf n. 1, de 2012.
Além disso, no julgamento da Petição n. 73.745/201-STF, em que a Febraban, ao solicitar suas inclusão no processo como �acimus curiae�, requereu o sobrestamento das demais ações e recursos, o relator destacou o seguinte:
Quanto ao pedido de suspensão dos processos que tratam da mesma matéria versada nesses autos que tramitam em primeiro e segundo graus, entendo que não merece acolhida.
É que os arts. 543-B do CPC e 328 do RISTF tratam do sobrestamento de recursos extraordinários interpostos em razão do reconhecimento da repercussão geral da matéria neles discutida, e não de ações que ainda não se encontram nessa fase processual.
Além disso, uma vez que esta Corte já reconheceu a repercussão geral da matéria aqui debatida, os recursos extraordinários que versam sobre o mesmo assunto ficarão sobrestados, na origem, por força do próprio art. 543-B do CPC.
Isso posto, defiro o pedido de ingresso da FEBRABAN na qualidade de amicus curiae e indefiro o pedido de suspensão requerido.
Publique-se
Brasília, 10 de junho de 2011.
Ministro RICARDO LEWANDOWSKI - Relator
Portanto, nada disse o relator sobre o sobrestamento dos RE que estariam pendentes de julgamento no âmbito do STF, condição requerida para o sobrestamento dos recursos no âmbito do Carf.
Portanto, não é o caso de sobrestar o julgamento do recurso.
Feitas as considerações acima, passa à análise do mérito do recurso.
A Fiscalização considerou, para concluir que a totalidade das vendas de ações estaria sujeita à incidência das contribuições, os fatos de que a empresa tem como objeto social a negociação de títulos e valores mobiliários, de que adquiriu as ações em questão para revenda e que as vendeu, representando o produto da venda faturamento de venda de mercadorias.
À vista das questões levantadas no recurso, as questões a serem analisadas são: a natureza do resultado da venda das ações após a desmutualização; a caracterização do resultado da venda como faturamento; e a incidência dos juros de mora sobre a multa de ofício.
Em relação à primeira questão, a Interessada alegou, em resumo, que teria havido apenas transformação do patrimônio, que se trataria de bens classificados no ativo permanente e que, portanto, não estaria o resultado sujeito à incidência da Cofins.
Em relação a aspecto importante da questão, devidamente destacado abaixo, o Tribunal Regional Federal da 3ª Região decidiu o seguinte, na AC n. 313.991 (processo n. 0008706-05.2008.4.03.6100):
TRIBUTÁRIO. DEVOLUÇÃO À IMPETRANTE DOS VALORES CORRESPONDENTES A TÍTULOS DA BOVESPA E DA BM&F. INVESTIMENTO INTEGRAL EM AÇÕES DAS MESMAS ENTIDADES, TRANSFORMADAS EM SOCIEDADES POR AÇÕES. DIFERENÇA ENTRE O VALOR INVESTIDO E O VALOR DEVOLVIDO. CARACTERIZAÇÃO DE GANHOS DE CAPITAL. INAPLICABILIDADE DO "MÉTODO DA EQUIVALÊNCIA PATRIMONIAL". CARACTERIZAÇÃO DE RENDA. DISPONIBILIDADE JURÍDICA. INCIDÊNCIA DO ART. 17 DA LEI 9.532/97.
1. Nos termos da decisão já proferida no dia três do corrente, mantenho meu entendimento no sentido de que a matéria dos autos não se insere na competência da CVM, visto que esta não tem função de fiscalizar e exigir o pagamento de tributos, ainda que incidente sobre operações gestadas nas suas atividades típicas, pelo que deve ser indeferido o pedido de retirada do processo de pauta e o seu sobrestamento para manifestação da CVM.
2. Controvérsia sobre a aplicabilidade ou não do art. 17 e seus parágrafos, da Lei 9.532/97, para efeito de incidência do IRPJ e CSLL, sobre ganhos de capital, no tocante aos valores gerados pela atualização dos títulos patrimoniais que a impetrante detinha na BOVESPA e BM&F e que foram convertidos em ações daquelas instituições, quando da cisão em duas novas entidades, operação intitulada "desmutualização".
3. A conversão dos títulos em ações importa em reversão jurídica dos valores a que correspondiam os citados títulos, ainda que tais valores tenham sido integralmente convertidos em ações da entidade que resultou da transformação.
4. Caracterizada a disponibilidade jurídica dos ganhos de capital equivalentes à diferença entre o valor investido pela pessoa jurídica e aquele posteriormente devolvido a ela, configurando renda nos moldes do art. 43 do CTN.
5. A inocorrência de dissolução ou extinção da associação que se transformou em sociedade por ações (art. 1.113 e 2.033 do Código Civil) tem relevância apenas para a preservação da titularidade dos direitos e obrigações da própria sociedade, que não terá solução de continuidade e manter-se-á íntegra.
6. Todavia, é inegável que a transformação implica em modificação da natureza jurídica das participações societárias ou dos títulos de natureza similar que forem convertidos em ações da neonata pessoa jurídica.
7. Não há como ignorar o fato de que houve, do ponto de vista jurídico, a devolução à impetrante dos valores que correspondiam aos títulos que ela detinha, ainda que estes valores tenham sido inteiramente utilizados na aquisição de ações da nova sociedade.
8. Não há lugar, na hipótese dos autos, para contabilização dos ganhos de capital pelo "método da equivalência patrimonial", posto que este método tem aplicação quando surge a necessidade de encontrar a expressão econômica das participações no capital social de outra pessoa jurídica.
9. Esta não é a hipótese dos autos, em que o capital da impetrante estava investido em títulos e não em participação societária na outra empresa, daí porque as diferenças entre os valores investidos e aqueles devolvidos devem ser tratadas como ganhos de capital, sofrendo incidência do art. 17 da Lei 9.532/97.
10. Não socorrem a impetrante os atos regulamentares e interpretativos editados antes da apontada lei, tal como a Portaria MF 785/77, visto que se consideram ab-rogados pela nova legislação, que cuida especificamente do tema em discussão.
11. Rejeitada a alegação de decadência, haja vista que o fato gerador do IRPJ e da CSLL (devolução dos títulos) ocorreu somente depois que houve a deliberação, em Assembléia Geral Extraordinária, pela transformação da BOVESPA e da BM&F em sociedades anônimas, respectivamente, em 28 de agosto e 20 de setembro de 2007, menos de um ano antes do ajuizamento do presente "mandamus".
12. Improvido o agravo retido, por ausência de verossimilhança das alegações da parte agravante.
13. Apelação improvida.
(http://web.trf3.jus.br/acordaos/Acordao/PesquisarDocumento?processo=00087060520084036100)
Portanto, segundo os fundamentos acima citados, os quais adoto plenamente, não houve, no caso, mera transformação - para além do objetivo de continuidade e preservação patrimonial -, mas alteração substancial do direito em questão, uma vez que a Interessada não era, anteriormente, detentora de ações da nova sociedade.
Essa conclusão não é suficiente ao raciocínio que permite a tributação pela contribuição, uma vez que, segunda a Interessada, tratar-se-ia de bem do ativo permanente e não do circulante.
A Fiscalização considerou que, desde o início, as ações foram emitidas com a finalidade de venda em curto prazo (Instrumento de Aceitação de Venda de Ações Ordinárias da Bolsa de Mercadorias & Futuros � BM&F S.A e Outorga de Poderes) e, assim, não poderiam ser registradas no permanente.
Tal interpretação está de acordo com o art. 179, I, da Lei das SA, sendo aplicável ao caso o Parecer Normativo CST n. 108, de 1978. Conforme consta dos autos, houve orientação no mesmo sentido pelo Ofício Circular n. 225-DG, de 2007.
Ainda assim, quanto à incidência das contribuições, restaria saber qual a natureza específica das receitas decorrentes da alienação das ações.
Alega a Interessada que não representaria faturamento, conceituado como receita bruta da venda de produtos e serviços, à vista da inconstitucionalidade parcial do art. 3º da Lei n. 9.718, de 1998.
De fato, a tributação das referidas operações ou é efetuada de acordo com o que foi acima exposto ou de acordo com os §§ 5º e 6º do art. 3º da Lei n. 9.718, de 1998, uma vez que o caput do referido artigo não foi declarado inconstitucional pelo Supremo Tribunal Federal.
Segundo os referidos §§, as exclusões seriam as mesmas do PIS, que estão definidas na Lei n. 9.701, de 1998, que define a base de cálculo como sendo a �receita bruta operacional auferida no mês�.
Portanto, para as instituições financeiras, a base de cálculo é a receita bruta operacional, o que inclui, necessariamente, a venda das referidas ações, conforme já exposto anteriormente.
Esclareça-se que tais considerações não compreendem inovação, já que a Fiscalização claramente referiu-se ao resultado operacional como parte da base de cálculo das contribuições.
Portanto, o produto das referidas vendas está sujeito à incidência de PIS e Cofins, quer seja pela caracterização de vendas de mercadorias, quer seja pelo fato de comporem a receita bruta operacional das instituições financeiras.
Cabe ainda um esclarecimento. De respeito de matéria similar tratou o Ac. 201-78.009, de 09 de novembro de 2004(RV 126.176), que teve o seguinte fundamento:
Parecem ter sido esses os critérios que orientaram a conclusão da fiscalização de que o resultado da operação representaria faturamento: os referidos títulos caracterizam-se como bens móveis e as receitas resultam de sua alienação.
Entretanto, nem todo bem móvel pode caracterizar-se como mercadoria.
Segundo o conceito econômico, mercadoria é todo bem que se destina a satisfazer uma necessidade humana. O conceito é abrangente, mas preciso, e pressupõe a existência de consumo. Quem adquire a mercadoria ou tem a intenção de comercializá-la (revenda) ou de consumi-la.
No mercado, o comércio de mercadorias é feito contra pagamento em dinheiro, por meio de escambo ou cessão de crédito. Assim, há, no moderno mercado capitalista, meios para financiamento da aquisição de mercadorias. Os meios financeiros situam-se no campo do financiamento da procura, enquanto que as mercadorias situam-se no campo da oferta.
O resultado da revenda de mercadorias advém de uma operação de alienação (ato de disposição), mas não se perde de vista que sempre haverá um consumidor disposto a adquiri-la para consumo. É o caso de uma revenda de um quadro (obra de arte). O resultado da alienação do quadro representa faturamento, pois se está falando de uma mercadoria que será consumida.
O consumo, nesse contexto, representa o simples ato de utilização do bem no fim para o qual foi fabricado. No caso do quadro, é a sua exposição numa sala, por exemplo, para embelezamento ou apreciação.
Tal não ocorre com os títulos em questão, pois sua finalidade é meramente financeira. Sua emissão tem o propósito de captar recursos no mercado e o adquirente originário e todos os demais têm o único propósito de obter ganhos financeiros, ou com o deságio na aquisição ou com a obtenção de ganhos no resgate.
Não se trata, portanto, de bem destinado ao consumo (mercadoria), mas à obtenção de ganhos financeiros.
A situação é semelhante à da própria moeda estrangeira e à dos títulos de crédito. Observe-se que a incidência da Cofins sobre os resultados das empresas que operam no mercado cambial e das �factorings� (que operam com compra de títulos de crédito) ocorre pelo segundo critério (resultado operacional), e não pelo primeiro (conceito estrito de faturamento).
Nesse caso, a incidência da Cofins se dá pelo resultado da operação (ganho), e não pelo valor da alienação da moeda estrangeira ou do título de crédito. Por fim, a incidência da Cofins pelo segundo critério (resultado operacional), no caso dos �T-bills�, é impossível, por que não se trata de título de crédito.
Portanto, não se pode pretender que a Cofins incida sobre o resultado de alienação dos �T-bills�, nem pelo primeiro nem pelo segundo critérios.
A conclusão do acórdão foi de que da operação com títulos mobiliários decorre receita financeira, representada pelo �spread�.
Entretanto, tal raciocínio não pode ser aplicado às operações de vendas com ações, que não tem meramente representação monetária, por envolver vários outros direitos (algumas dão direito a representação, todas se qualificam como patrimônio da empresa etc.).
Uma ação, portanto, é um bem móvel que não representa apenas valor de crédito, tanto é assim que, para efeito do imposto de renda de pessoas físicas, podem gerar ganho de capital em operações de renda variável.
Nesse contexto, as ações podem, sim, ser vistas como mercadorias, de forma que o produto de sua venda enquadra-se dentro do conceito de resultado das atividades empresariais, que é, segundo já citadas decisões do STF, a base de cálculo das contribuições.
Finalmente, quanto à incidência de juros de mora sobre a multa de ofício, a questão foi constatada quando do encaminhamento dos valores devidos, o que não permitiu a discussão prévia da matéria no âmbito da impugnação e do recurso.
Veja-se que a Portaria SRF n. 379, de 23 de dezembro de 1988, que tinha por pressuposto outra legislação, já revogada, determinava a incidência de correção monetária sobre a multa, o que é situação diversa do caso dos juros de mora.
O Parecer SRF/Cosit/Coope/Senog nº 28, de 2 de abril de 1998, estabeleceu o seguinte:
3. Assim, desde 01.01.97, as multas de ofício que não forem recolhidas dentro dos prazos legais previstos estão sujeitas à incidência de juros de mora equivalentes à taxa referncial do Sistema Especial de Liquidação e Custódia � SELIC para títulos federais, acumulada mensalmente, até o último dia do mês anterior ao do pagamento, desde que estejam associadas a:
Inicialmente, no caso da Selic, não havia previsão legal para incidência de juros sobre a multa, mas apenas sobre o tributo. O art. 84 da Lei n. 8.981, de 1995, dispunha expressamente que o tributo ou contribuição não pago no vencimento sujeitar-se-ia à incidência dos juros. Ao instituir a Selic, a Medida Provisória n. 947, de 1995, art. 13, reportou-se ao referido artigo, não prevendo incidência de juros sobre a multa.
A Lei n. 9.065, de 1995, convertida da mencionada MP, manteve a disposição do art. 13, da seguinte forma:
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 equivalentes à taxa referencial do Sistema Especial de Liquidação e de Custódia - SELIC para títulos federais, acumulada mensalmente.
Entretanto, a Lei n. 9.430, de 1996, art. 61, § 3º, alterou a disposição:
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 de pagamento.
A disposição não diz que os débitos devam decorrer diretamente de tributos e contribuições administrados pela RFB. Como a multa de ofício decorre indiretamente de tributos e contribuições administrados pela RFB, os juros incidem sobre a multa de ofício.
À vista de todo o exposto, voto por negar provimento ao recurso.

(Assinado digitalmente)
José Antonio Francisco

 
 Conselheira Fabiola Cassiano Keramidas
Pedi vista destes autos para melhor me inteirar sobre os fatos. 
A controvérsia dos autos refere-se à incidência do PIS e da COFINS sobre a receita derivada da venda de participação societária da Recorrente, em sociedades que passaram por processo de transformação (de associações transformaram-se em sociedades anônimas). Vale destacar que a tributação imposta no lançamento tem por base as disposições contidas na Lei nº 9.718/98, pois a Recorrente é uma sociedade corretora (submetida às disposições de referida norma), norma esta que estabelece que a base de cálculo das contribuições é o faturamento (e não a receita bruta).
O Fisco entende que as receitas advindas das vendas das participações que a Recorrente possuía na BOVESPA e na BM&F � pós transformação em sociedades anônimas � é tributável pelas referidas contribuições porque (i) tais participações não poderiam estar classificadas no ativo permanente da Recorrente, bem como porque (ii) advém do desenvolvimento de seu objeto social, qual seja, a compra e venda de títulos e valores mobiliários, compondo então sua receita do desenvolvimento das atividades empresariais, receita esta que corresponderia à base de cálculo do PIS e da COFINS.
Passo a analisar os pontos debatidos.

(i) Do Registro em Ativo Permanente

Em primeiro lugar, deve ser analisado se procede o questionamento fiscal, quanto à classificação destas participações societárias em conta do ativo permanente da Recorrente. Para tanto é necessário analisar se, com a transformação das associações em sociedades anônimas as respectivas participações societárias deveriam sofrer reavaliação e reclassificação, sendo retiradas da conta de ativo permanente e transferidas para contas de ativo circulante � como alega a fiscalização.
Vale destacar que não se discute, em momento algum nestes autos, quanto à adequação da classificação no ativo permanente das participações societárias mantidas pela Recorrente nas associações (antes da transformação da BOVESPA e da BM&F), representada pela propriedade de títulos patrimoniais (que lhes garantia a atuação como corretoras de valores perante as duas instituições).
A controvérsia limita-se, portanto, ao momento da transformação das associações, quando o Fisco desconsidera a operação societária da forma como realizada pela BOVESPA e BM&F.
Assim, para melhor compreensão da matéria, mister se faz dividi-la em dois aspectos: a primeira questão a ser avaliada refere-se à (a) operação societária; a qual consequentemente gera efeitos na conclusão da (b) classificação contábil das ações.

(i.a.) Da Operação Societária 

Conforme esclarecido, a premissa da fiscalização para realizar o lançamento fiscal foi interpretar que, em decorrência das operações societárias procedidas, ocorreu a devolução � à Recorrente - do capital investido na então associação sem fins lucrativos. Este capital devolvido teria sido novamente investido, agora em outra sociedade. Como não poderia deixar de ser, este novo investimento, em decorrência das regras contábeis, teve que ser avaliado para poder adentrar ao patrimônio da nova sociedade e, uma vez que se tratava de ações, para as quais a Recorrente tinha intenção de venda, o registro contábil deveria ser realizado no ativo circulante. 
Em outras palavras, o Fisco entende que a conferência das ações das sociedades anônimas (pós transformação) aos associados da BOVESPA e da BM&F, representou uma nova aquisição de participação societária o que implicou na necessidade de reavaliação (e eventual reclassificação) do ativo, quando então, segundo entendimento fiscal, as ações deveriam ser registradas no ativo circulante, pois a Recorrente tinha, naquele momento, a intenção de vender tais ações. 
A Recorrente, por sua vez, defende que não houve devolução de capital, tampouco �nova� aquisição de participação societária, mas a mera substituição de um tipo de participação (títulos patrimoniais), por outro tipo de participação (ações). O que, portanto, não demandaria a necessidade de nova avaliação ou reclassificação destes ativos. Por este raciocínio, tem-se que estes ativos seriam, em verdade, o mesmo ativo até então contabilizado, apenas sob uma forma/título diferente. 
Esta diferença de interpretação realizada pelo Fisco e contribuinte é extremamente relevante, pois na hipótese de tratar-se de investimento novo - e não de manutenção de investimento antigo, já classificado contabilmente - não resta dúvida que haveria a necessidade de nova avaliação do ativo com a conseqüência de uma nova classificação contábil deste ativo. Resumidos os fatos, passo a analisar as opções apresentadas.
De acordo com a interpretação da fiscalização, a operação realizada resultou na devolução do capital para os associados. Mister se faz discorrer sobre este fato. A devolução de capital ocorre quando alguém que detém participação na sociedade decide desligar-se ou, ainda, quando uma sociedade se extingue. Em ambas as ocasiões, a sociedade devolve o capital investido ao participante (que deseja se retirar, ou a todos, no caso de extinção). Logo, tem-se que a devolução do capital alcança as situações em que ocorre a extinção do investimento, ainda que para aquele associado em particular. A devolução deste capital ao investidor, faz com que este adquira total liberdade sobre o destino deste novo capital, o que significa disponibilidade econômica e jurídica. Logo, a operação deve ter a forma e a substância de extinção.
Na situação em tela, contudo, formalmente não ocorreu nem uma nem outra hipótese (devolução do capital para todos os associados ou para um associado em particular). Conforme consta dos autos a Associação BOVESPA, em agosto/2007, se submeteu a uma operação societária que resultou na versão de boa parte de seu patrimônio para uma pessoa jurídica com fins lucrativos. 
Nos termos do voto do ilustre Conselheiro Marcos Tranchesi Ortiz, proferido nos autos do processo administrativo nº16327.001339/2010-61, que discutiu matéria idêntica à presente: �Inicialmente, a instituição sujeitou-se a uma cisão parcial, com alocação dos ativos e passivos cindidos em duas sociedades, a Bovespa Holding S.A. e a Bovespa Serviços e Participações S.A., ambas constituídas imediatamente antes da operação. Em seguida, as ações emitidas por esta última sociedade foram incorporadas pela primeira, daí decorrendo a formação de uma subsidiária integral. Concluídos os atos societários, portanto, parte dos títulos patrimoniais emitidos pela Associação Bovespa foi extinta e substituída por ações representativas do capital social da incorporadora, a Bovespa Holding S.A., a significar que, no ativo da recorrente e dos demais associados, as novas ações passaram a ocupar a posição dos antigos títulos (a �Desmutualização�).�
A primeira questão a ser avaliada, portanto, refere-se à operação societária ocorrida. É possível à associação sem fins lucrativos submeter-se a processo de cisão? Mais do que isso, é possível, à fiscalização desconsiderar o procedimento da forma como realizado? Ainda, é possível o entendimento apresentado pela fiscalização?
No que se refere a possibilidade de uma associação sem fins lucrativos proceder à cisão, passo a análise dos dispositivos específicos referentes a este assunto. A fiscalização entendeu que, por ser tratar de associação sem finalidade lucrativa, aplica-se ao caso o artigo 61 do Código Civil, o qual da seguinte forma determina, verbis:
�Art. 61. Dissolvida a associação, o remanescente do seu patrimônio líquido, depois de deduzidas, se for o caso, as quotas ou frações ideais referidas no parágrafo único do art. 56, será destinado à entidade de fins não econômicos designada no estatuto, ou, omisso este, por deliberação dos associados, à instituição municipal, estadual ou federal, de fins idênticos ou semelhantes.
§ 1o Por cláusula do estatuto ou, no seu silêncio, por deliberação dos associados, podem estes, antes da destinação do remanescente referida neste artigo, receber em restituição, atualizado o respectivo valor, as contribuições que tiverem prestado ao patrimônio da associação.
§ 2o Não existindo no Município, no Estado, no Distrito Federal ou no Território, em que a associação tiver sede, instituição nas condições indicadas neste artigo, o que remanescer do seu patrimônio se devolverá à Fazenda do Estado, do Distrito Federal ou da União.� � destacamos.
Ao interpretar o dispositivo legal citado, a fiscalização concluiu que não seria possível, à uma associação sem fins lucrativos, transferir patrimônio para uma sociedade com finalidade lucrativa. Por outro giro, em vista desta impossibilidade, o agente fiscal considerou que a operação realizada pela BOVESPA gerou a devolução do patrimônio investido na associação para o associado, o qual procedeu a novo investimento, agora em sociedade com fins lucrativos.
Alguns aspectos apresentam-se relevantes. O primeiro é: pode ser realizada a cisão? Neste ponto divirjo do entendimento apresentado pela fiscalização. Data vênia, entendo que sim, é possível proceder a cisão, ainda que a parte cindida seja vertida para a constituição de uma sociedade lucrativa. É que entendo que a obrigatoriedade de versão do patrimônio para outra entidade sem fins lucrativos se aplica apenas no caso de dissolução da entidade, isto é, de extinção da personalidade jurídica. Este entendimento está pautado na interpretação dos termos da lei, verbis: �Dissolvida a associação, o remanescente do seu patrimônio líquido, (...) será destinado à entidade de fins não econômicos designada no estatuto, ou, omisso este, por deliberação dos associados, à instituição municipal, estadual ou federal, de fins idênticos ou semelhantes�
Vale salientar que não houve extinção das pessoas jurídicas, mas sim transformação. A transformação, por sua vez, de acordo com o Código Civil (artigo 1.113) e a Lei das S/A (Lei nº 6.404/76 - artigo 220), é meio de reorganização societária que se dá independentemente da dissolução ou liquidação da sociedade. Aliás, por tratar-se de mera alteração do tipo da sociedade, esta não poderia, mesmo, extinguir-se ou liquidar-se, sob pena de não restar pessoa jurídica para ter seu tipo alterado.
Por outro giro, a possibilidade de cisão está prevista no Código Civil, artigo 2.033, que expressamente se refere às entidades sem fins lucrativas, a saber:
�Art. 2.033. Salvo o disposto em lei especial, as modificações dos atos constitutivos das pessoas jurídicas referidas no art. 44, bem como a sua transformação, incorporação, cisão ou fusão, regem-se desde logo por este Código.�
Neste sentido, determina o artigo 44 do mencionado Código:
�Art. 44. São pessoas jurídicas de direito privado:
I - as associações;
II - as sociedades;
III - as fundações.
IV - as organizações religiosas; 
V - os partidos políticos; 
VI - as empresas individuais de responsabilidade limitada. 
§ 1o São livres a criação, a organização, a estruturação interna e o funcionamento das organizações religiosas, sendo vedado ao poder público negar-lhes reconhecimento ou registro dos atos constitutivos e necessários ao seu funcionamento. 
§ 2o As disposições concernentes às associações aplicam-se subsidiariamente às sociedades que são objeto do Livro II da Parte Especial deste Código. 
§ 3o Os partidos políticos serão organizados e funcionarão conforme o disposto em lei específica.�
Confesso que o procedimento adotado pela BOVESPA suscitou dúvidas nesta relatora, mas não encontrei na legislação a limitação interpretada pela fiscalização, ao contrário, outras entidades sem fins lucrativos como clubes, entidades de ensino, etc já realizaram este procedimento, passando a auferir lucros e apurar tributos na pessoa jurídica cindida. 
Neste diapasão, é de meu entendimento que a cisão poderia ter sido realizada e que não houve extinção da pessoa jurídica, como interpretou a fiscalização.
Imperioso esclarecer que, com isso não estou validando procedimentos societários abusivos realizados por associados. O ilustre Procurador Federal, ao proceder à sustentação oral em defesa do lançamento da forma como realizado, argumentou que as associações são constituídas e mantidas com incentivo público e que consiste abuso, após a associação estar consolidada justamente por contar com estes incentivos públicos, converter quase totalidade deste patrimônio para a iniciativa privada.
Neste particular concordo com a Procuradoria. Realmente, ao proceder a análise sistemática do ordenamento, parece-me abusivo permitir que alguns particulares se aproveitem de patrimônio constituído e consolidado com base em incentivos públicos. A lei permite a cisão, mas não o abuso, operação com este supedâneo deve ser desconstituída por abuso de forma e até mesmo erro de substância. 
Todavia, in casu o auto de infração não foi lavrado com base na ocorrência de fraude, tanto é assim que não houve majoração de multa para o percentual de 150%. Da mesma forma, não houve alegação/comprovação, por parte da Fazenda, de que as operações societárias ocorreram com abuso de forma ou da ocorrência de lesão ao patrimônio público.
Em conseqüência deste raciocínio, passemos ao próximo ponto, sendo a cisão ilegal para entidades sem fins lucrativos, a fiscalização poderia desconsiderá-la da forma como desconsiderou? Entendo que não.
É importante ponderar que a operação societária foi efetivamente realizada, que os documentos societários foram devidamente registrados na Junta Comercial e que não houve desvio de finalidade por parte dos contribuintes envolvidos na operação societária, uma vez que os documentos de cisão demonstram claramente o objetivo pretendido pelos associados da BOVESPA. Não resta dúvida que a operação de cisão foi formalmente realizada e aceita.
Tais aspectos são relevantes porque, conforme mencionado, a fiscalização desconsiderou a operação da forma como realizada para considerar como ocorrida outra realidade, qual seja, a restituição do capital investido e o novo investimento na pessoa jurídica que procedeu ao IPO. 
Todavia, esta desconsideração precisa ser justificada. Que os fatos ocorreram � ainda que formalmente - desta maneira, não resta dúvida, assim, como é que poderiam ser desconsiderados? De acordo com a jurisprudência deste Tribunal, os atos podem ser desconsiderados se o propósito negocial, a razão que os justificam, não forem verdadeiras. Na hipótese da formalização do procedimento destoar com a realidade dos fatos.
Ocorre que este não é o caso dos autos. Os fatos demonstram que os contribuintes pretendiam proceder a desmutualização e posterior abertura de capital da BOVESPA, e para atingir este objetivo procederam à cisão parcial. Não houve alteração em relação ao propósito negocial pretendido. Na hipótese de a fiscalização entender que o meio escolhido para a desmutualização foi equivocado, nulo ou ilegal, deveria rever o próprio ato societário realizado pela BOVESPA (art. 116, CTN). 
Entretanto, o ato da desmutualização, que gerou efeito na contabilidade da Recorrente, não foi revisto. A operação societária realizada - até o momento, pelas informações contidas nos autos � consiste em negócio jurídico perfeito, e não pode ser desconsiderada enquanto válida. 
Com este raciocínio, a meu sentir, somente seria possível desconsiderar os efeitos da desmutualização para a Recorente se a própria operação societária tivesse sido desconsiderada. O ato jurídico que deve ser analisado e, se o caso, desconsiderado, é a operação realizada pela própria BOVESPA.
Caso o fato em si � a cisão da BOVESPA � não seja desconsiderado, tem que ser admitido como válido pelo Fisco, uma vez que foi devidamente formalizado e registrado nos órgãos competentes. Esclareço que com isso não estou dizendo que a JUCESP tem o poder de validar atos nulos ou ilegais, apenas que um ato jurídico perfeito tem que ser devida e justificadamente desconsiderado para deixar de surtir efeitos no mundo jurídico.
Desta feita, haja vista que a cisão foi realizada, registrada e validada, que não há razão que fundamente a desconsideração do procedimento realizado posto que o propósito negocial foi devidamente atendido, entendo que não é permitido à fiscalização simplesmente desconsiderar a operação societária de cisão, interpretando que �na verdade� o que ocorreu foi uma devolução de capital com sucessivo investimento em nova sociedade.
Ademais, e agora adentrando no aspecto da substância pretendida pelo Fisco, os investidores não tiveram, entre a desmutualização e a criação na nova sociedade, a disponibilidade jurídica dos valores investidos na entidade sem fins lucrativos, tanto é assim que não tinham opção de investir em outra sociedade qualquer. Este fato não ocorreu e não pode ser presumido. 
Portanto, concluo que a alegação do Fisco de que as ações recebidas quando da transformação da BOVESPA e da BM&F se deu em razão de devolução de capital, não se sustenta.
No mesmo sentido, não há de se falar em �novas� empresas ou �novas� participações. As empresas sofreram alteração do tipo societário, modificando a forma de se organizar.
O Fisco utiliza este argumento � de que houve devolução do capital � também para justificar seu entendimento de que as ações detidas pela Recorrente não se confundem com os títulos patrimoniais que detinha. 
Em decorrência do raciocínio acima apresentado, concluo que as premissas adotadas pelo Fisco estão equivocadas. Em primeiro lugar porque, como dito, não houve devolução de patrimônio e, em segundo lugar, porque justamente a equivalência das ações e dos títulos patrimoniais anteriormente detidos, no que se refere aos valores, bem como o fato de ter havido uma transformação do tipo societário, evidenciam que não se trata de nova aquisição de participação, mas mera substituição de um tipo de participação por outro, em razão da transformação das entidades.
Tanto assim, que como bem observou o Fisco, quando da substituição dos títulos patrimoniais pelas ações, foi necessário conferir ações que representassem o mesmo valor dos títulos patrimoniais anteriormente detidos. Esta equivalência também evidencia se tratar de mera substituição de um tipo de título representativo de capital por outro.
Por esta razão, a interpretação fiscal de que deveria ter sido registrado na contabilidade uma devolução de capital, distribuição de superávit, incorporação de bens e obrigações ao patrimônio da Recorrente, com posterior aquisição de novas participações em �outras� sociedades anônimas, não se mantém pois esta realidade não ocorreu.

(i.b.) Da Classificação Contábil das Ações

A questão da operação societária é absolutamente relevante para a análise da classificação contábil das ações recebidas como troca pelos títulos que a Recorrente possuía da entidade sem fins lucrativos.
Isso porque pelo raciocínio da fiscalização, como houve um novo investimento, necessária se faria uma nova classificação. Neste sentido, se a classificação contábil correntemente se faz no momento em que o ativo é adquirido, claro que a constituição de uma nova sociedade é o momento de classificação do ativo, assim, no instante da constituição da BM&F, antes da venda das ações, deveria ser verificada a intenção do contribuinte para com o ativo, classificando-o como permanente (se a intenção era de manutenção do investimento a longo prazo) ou circulante (se a intenção era disponibilizar as ações para venda). 
Todavia, conforme esclarecido, discordo deste posicionamento, no sentido de que a meu ver não se trata de novo investimento mas de manutenção de investimento antigo, haja vista que não coaduno com a interpretação de que houve a devolução do capital investido mas procedimento de cisão.
Neste diapasão, a questão que me parece relevante é saber se haveria, para a Recorrente, no momento da desmutualização ou em qualquer outro instante antes da venda das ações, obrigação de reclassificar o ativo, alterando a forma de contabilização de permanente para circulante.
É de se observar que os títulos foram adquiridos para o fim de investimento, sem que houvesse a intenção, por parte de Recorrente, de utilizá-los para obtenção de lucros. Até porque, à época, a obtenção do título era requisito para a que a Corretora pudesse operar na Bolsa de Valores.
Neste sentido, imperioso relembrar que, como bem esclarece o Parecer Normativo nº 03/80, citado pela Recorrente em sua defesa, tem-se como regra que a classificação contábil é determinada no momento da aquisição deste bem. Neste sentido, destaco trecho do citado Parecer, verbis:
"5. Por conseguinte, tendo em vista os reflexos da alteração pretendida na apuração dos resultados da pessoa jurídica, é evidente que o contribuinte não tem faculdade de classificar as contas, ou reclassificá-las, segundo critérios subjetivos de sua conveniência. Ao contrário, impõe se a rigorosa observância dos preceitos da lei comercial e fiscal.
6. Os critérios de classificação a serem observados devem ser aqueles consubstanciados nos arts. 178 a 182, da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, aplicável por expressa determinação do § 4° do art. 70 do Decreto-Lei n° 1.598/77. No caso sob exame, a reclassificação, para o ativo circulante, de direitos registrados no ativo imobilizado fere frontalmente disposições do art. 179 da Lei n° 6.404/76. Segundo a alínea I desta norma, somente podem ser incluídos no ativo circulante os direitos de crédito e os que tiverem por objeto mercadorias e produtos do comércio ou da indústria da companhia, além das disponibilidades e das aplicações de recursos em despesas do exercício seguinte.
(...)
8. Em face do exposto, impõe-se a conclusão lógica de que a simples pretensão da pessoa jurídica no sentido de alienar bens destinados à utilização na exploração do objeto social ou na manutenção das atividades da empresa não autoriza, para os efeitos da legislação do imposto de renda, a exclusão dos elementos correspondentes registrados em contas do ativo permanente, devendo a cifra respectiva continuar integrando aquele agrupamento até a alienação, baixa ou liquidação do bem." (destaquei)
Assim, no momento da desmutualização, não resta dúvida que os títulos estavam registrados no ativo permanente da Recorrente e que esta classificação estava correta. Da mesma forma, parece-me claro que a classificação do bem deve obedecer à intenção de seu proprietário no momento de sua aquisição, o que aliás, é confirmado pela boa técnica contábil, que determina a avaliação do bem no momento de seu registro na contabilidade da empresa. Tanto é assim que a fiscalização, para justificar a necessidade de nova classificação do bem, entendeu que houve uma devolução de patrimônio com investimento em nova sociedade, pois sem dúvida neste momento � realização de nova contabilidade � deve ser realizado o registro contábil, bem como deve ser questionada a intenção do contribuinte para referido o bem (se investimento permanente ou não). 
A dúvida, a meu sentir, é: a modificação de �título� para �ação� é condição suficiente para demandar a revisão/alteração do registro contábil ? Existe um momento para a reavaliação do registro contábil ? As ações são mercadorias ? 
A fiscalização cita, para justificar a autuação, informação da BOVESPA a todos os associados no sentido de que as ações �trocadas� deveriam ser registradas:
- no Ativo Circulante, em subconta especifica da conta Títulos. de Renda Variável, se a decisão for a de alienar as ações e 
- no Ativo Permanente, em subconta especifica da conta Ações e Cotas se a decisão for a de .considerar essas ações como investimento.
Fato é que não consta da nomenclatura jurídica uma regra clara que determine o momento de reclassificação do patrimônio na contabilidade. Neste sentido não se determina que a alteração tenha que ser realizada durante o ano calendário, no exato momento em que a empresa entende pela venda do ativo.
Ao buscar as normas complementares que esclarecerem os dispositivos legais e constitucionais, localizei o Parecer Normativo 108/78 � PN - que da seguinte forma determina verbis:
7.1 - Por participações permanentes em outras sociedades, se entendem as importâncias aplicadas na aquisição de ações e outros títulos de participação societária, com a intenção de mantê-las em caráter permanente, seja para obter o controle societário, seja por interesses econômicos, como, por exemplo, a constituição de fonte permanente de renda. Essa intenção será manifestada no momento em que se adquire a participação, mediante a sua inclusão no subgrupo de investimentos - caso haja interesse de permanência - ou registro no ativo circulante, não havendo esse interesse. Será, no entanto, presumida a intenção de permanência sempre que o valor registrado no ativo circulante não for alienado até a data do balanço do exercício seguinte àquele em que tiver sido adquirido; neste caso, deverá o valor da aplicação ser transferido para o subgrupo de investimentos e procedida a sua correção monetária, considerando como data de aquisição a do balanço do exercício social anterior.�
A permanência do bem no patrimônio se presume na hipótese de o bem não ser vendido no mesmo exercício em que foi adquirido. In casu, o bem permaneceu no ativo da Recorrente durante muitos anos, o que demonstra que, neste aspecto, a �intenção de permanência� quando o bem foi adquirido está clara.
Pode-se dizer que a alteração desta intenção de permanência se iniciou em agosto de 2007, quando realizados os procedimentos societários para desmutualização da BOVESPA. Isso porque o Protocolo de Intenções da cisão esclareceu o objetivo de transformação da parte da sociedade cindida em sociedade privada, bem como a posterior abertura de capitais. No caso em análise a venda das ações ocorreu nos meses subseqüentes ao IPO, ainda no ano de 2007.
Todavia, ainda assim entendo que não se trata de venda de mercadorias, mas efetiva venda de ativos. É que o fato de o contribuinte tomar providências para que seu ativo fique mais valioso não significa que transformou este ativo em mercadoria. Não vejo como possível a mudança de substancia do bem, a meu ver este bem sempre foi um ativo, um investimento próprio.
Por outro giro, a legislação expressamente exclui, da base de cálculo das contribuições ao PIS e COFINS, o valor referente à venda do ativo permanente. Logo, claro está que é possível realizar a venda de bens classificados no ativo permanente, no sentido de que não é preciso transferir o bem para o ativo circulante para proceder à sua venda.
Os investimentos em discussão iniciaram o ano como título patrimonial e ficaram assim desde a existência da bolsa. O fato de a BOVESPA ter sido desmutualizada em agosto e do IPO ter ocorrido mais ao final do ano não altera a natureza do bem que continua sendo investimento próprio e, consequentemente, não, justifica a mudança de classificação contábil no próprio exercício e a reclassificação. 
Raciocínio inverso levaria à conclusão de inexistência/impossibilidade de opção de venda de ativo permanente. Isto porque, se as empresas forem obrigadas à reclassificação contábil do bem sempre que houver a intenção de venda do ativo, não haverá venda de ativo permanente, posto que antes da venda ocorrerá mudança de rubrica contábil (de circulante para permanente ou de permanente para circulante). 
Neste sentido está a já citada redação do Parecer Normativo CST nº 3/80, a saber:
�8. Em face do exposto, impõe-se a conclusão lógica de que a simples pretensão da pessoa jurídica no sentido de alienar bens destinados à utilização na exploração do objeto social ou na manutenção das atividades da empresa não autoriza, para os efeitos da legislação do imposto de renda, a exclusão dos elementos correspondentes registrados em contas do ativo permanente, devendo a cifra respectiva continuar integrando aquele agrupamento até a alienação, baixa ou liquidação do bem.�
No mais, vale perscrutar qual é a essência do negócio jurídico em discussão. Da análise que faço, entendo que desde o início a Recorrente pretendeu vender seu ativo permanente, mesmo que na forma de ações e em procedimento de IPO. Para tal objetivo realizou a permuta de participações societárias (título x ação), sendo que corrobora esta interpretação o fato de serem sociedades com mesmo capital, mesmos investidores e mesma atividade econômica.
Inicialmente cumpre registrar que a Deliberação CVM nº 29/86 esclarece que a contabilidade se baseia na essência e não na forma jurídica dos institutos, verbis:
�(...) 2º) A contabilidade possui um grande relacionamento com os aspectos jurídicos que cercam o patrimônio, mas, não raro, a forma jurídica pode deixar de retratar a essência econômica. Nessas situações deve a Contabilidade guiar-se pelos seus objetivos de bem informar, seguindo, se for necessário para tanto, a essência ao invés da forma.� (destaquei)
No mesmo sentido, a Resolução nº 750/93 do Conselho Federal de Contabilidade determina que nos registros contábeis devem seguir a essência do ato jurídico: 
�Art. 1º. (...)
§2º Na aplicação dos Princípios Fundamentais de Contabilidade há situações concretas e a essência das transações deve prevalecer sobre seus aspectos formais.� (destaquei)
As ações não foram adquiridas com a finalidade de mercancia, mas de investimento. E ainda que a desmutualização tenha ocorrido com o aval da Recorrente � os atos societários da cisão denotam que os associados estavam de acordo com o procedimento de alteração do tipo societário exatamente para alcançar a finalidade de proceder ao IPO � isso não significa, em minha interpretação, que o título se transformou em produto, ao contrário, significa que a Recorrente pretendia tornar seu ativo permanente bom para venda. 
Claro que o título ganhou �mais valia�, mas o fato de ter-se tornado mais valioso não mudou a situação e natureza de ser investimento próprio da Recorrente, inclusive registrado em seu próprio patrimônio. Por outro giro, o fato de ter-se transformado um investimento valioso justifica o interesse da Recorrente na venda do bem.
Ademais, mister se faz avaliar os instrumentos assinados pela Recorrente no sentido de se comprometer com a alienação de parte das ações que receberia após a transformação das entidades em sociedades anônimas. Este fato faz com que tais ações devessem estar registradas no ativo circulante da Recorrente?
Algumas considerações, neste particular, precisam ser realizadas. A Recorrente � assim como todas as demais associadas da BOVESPA e da BM&F � precisou se comprometer a vender parte das ações que receberia (em substituição aos títulos patrimoniais), como condição da realização da própria transformação das associações em sociedades anônimas.
Na ocasião todas as corretoras que participavam da BOVESPA e da BM&F através de investimentos em títulos patrimoniais se comprometeram a alienar parte das ações substitutivas que viriam a receber, como forma de possibilitar a realização da própria transformação social. Quer dizer, para que as entidades pudessem se transformar em uma sociedade anônima, e considerando ainda que antes era uma entidade sem finalidade lucrativa, precisaria apresentar ao mercado uma oferta de ações, de modo a viabilizar a operação societária (abertura do capital). Assim, cada associado precisou se comprometer a alienar uma parte das ações que lhes caberia, em substituição aos títulos patrimoniais que até então detinham, para que pudesse ser aberto (ofertado) o capital das entidades, sob pena de a transformação não ocorrer (na hipótese, por exemplo, de nenhum dos associados às entidades, ofertar/vender as ações que receberiam). Por isso as associadas (inclusive a Recorrente) tiveram de assinar um instrumento através do qual se comprometiam a realizar a venda de parte das ações que receberiam em substituição aos títulos patrimoniais das associações, como forma de garantir a realização da transformação societária.
Ainda, para garantir o sucesso da operação, as corretoras assinaram, também junto às entidades, termos através dos quais se comprometiam a alienar uma parcela das ações diretamente a um determinado fundo, que de acordo com negociações prévias com a BOVESPA e com a BM&F, garantiria a liquidez das operações, e o sucesso (mínimo) da abertura do capital (referido fundo comprometeu-se a realizar a aquisição de parte do capital das entidades, no momento da abertura do capital, como forma de garantir a transformação das associações em sociedades anônimas).
Portanto, a alienação destas participações societárias foi realizada como condição da realização da própria transformação societária que se realizaria. Este fato se comprova da análise dos instrumentos através dos quais a Recorrente se comprometeu a fazê-lo, que foi assinado com as próprias entidades, e não com o potencial comprador (fls. 15/22). 
Registro ainda que, por mais que a Recorrente, neste momento, apresentasse a firme intenção de venda, isso não desnaturaria, a meu ver, a característica de investimento do patrimônio em comento, o qual foi adquirido com intenção de permanência no patrimônio. Significa, outrossim, que houve existe a intenção de venda do ativo imobilizado. Reiterando que a tese de que a Recorrente recebeu as ações em devolução de capital, o que justificaria nova avaliação contábil, com dito anteriormente, a meu sentir não procede, sendo que entendo que efetivamente houve a substituição dos títulos patrimoniais. 
Em relação à outra parcela das ações vendidas, também não se pode concluir que no momento da obtenção destes ativos a Recorrente visava sua venda, pois ainda que tais vendas tenham sido realizadas por liberalidade das corretoras (e da própria Recorrente), a venda da participação claramente não foi a razão pela qual tais participações adentraram o patrimônio das empresas. As ações não foram compradas no mercado para venda, já existiam no patrimônio da Recorrente como investimento permanente. A meu ver, são investimentos próprios que se tornaram valiosos, razão pela qual a empresa decidiu vendê-los. O motivo pelo qual a Recorrente decidiu vender as ações foi porque elas foram valorizadas, não porque foram transformadas em mercadorias.
Diante deste cenário � e mesmo que por hipótese se admita, apenas ad argumentandum, que se tratasse de aquisição de novos/outros bens � é evidente que também neste caso as ações não teriam sido adquiridas com a finalidade de serem alienadas. As ações teriam sido adquiridas, então, para substituir o capital investido nas entidades � ou seja, como afirma o Fisco, para recuperação do capital anteriormente investido.
Aliás, ainda que fossem adotadas as alegações da autoridade fiscal, de que se trata de conferência de ações como forma de devolução de capital, mister constatar que, se devolução de capital é, então não poderia ser aquisição de ações para revenda. E, assim, sendo, não poderiam ser (re)classificados tais bens no ativo circulante da Recorrente, como pretendia a fiscalização.
Com estas considerações, posto que adotada a premissa de que os bens em comento integram ao ativo permanente, cabe razão à Recorrente quanto à não incidência do PIS e da COFINS sobre o resultado das alienações de tais bens, na medida em que há previsão legal expressa na Lei nº 9.718/98 afastando a tributação sobre tais receitas.
Ante o exposto, conheço do recurso apresentado para o fim de DAR-LHE PROVIMENTO, reformando assim a decisão de primeira instância administrativa.
É como voto.

(Assinado digitalmente)
Fabiola Cassiano Keramidas

Declaração de Voto
Conselheiro Gileno Gurjão Barreto
Cabe a esse colegiado decidir acerca da procedimento que se convencionou designar por �desmutualização� da Bolsa de Valores de São Paulo - Bovespa e da Bolsa de Mercadorias e Futuros - BMF, especificamente no que se refere ao tratamento tributário a ser dispensado ao ganho de capital eventualmente apurado por ocasião da alienação pelo contribuinte das ações recebidas em substituição aos títulos patrimoniais de Bovespa e BMF, por ele detidos, para fins de incidência das contribuições devidas ao Programa de Integração Social - PIS e ao Financiamento da Seguridade Social - COFINS.
1. Aspectos gerais da �desmutualização�
As instituições autorizadas a operar na Bovespa e na BMF (conjuntamente denominadas �bolsas�), eram proprietárias de títulos patrimoniais representativos do capital dessas entidades, devidamente registrados em seus livros contábeis. As bolsas, até recentemente, eram entidades civis sem fins lucrativos, contudo, tendo passado pelo processo de �desmutualização�, seu objeto passou a ser desenvolvido através de sociedades por ações, constituídas nos termos da Lei nº 6.404/76.. Nesse processo, os títulos patrimoniais foram substituídos por ações representativas do capital das novas sociedades.
Em etapa subsequente procedeu-se à alienação, no mercado, das ações recebidas pelos antigos detentores de títulos patrimoniais de forma a democratizar o capital dessas sociedades. A alienação se faz mediante ofertas públicas, secundárias das ações de Bovespa e BMF, transferindo os contribuintes a sua participação societária para os novos adquirentes. 
Por ocasião da alienação das ações, apurou-se ou não ganho de capital, nos casos em que o valor de realização dos ativos foi superior ao seu respectivo custo de aquisição. Nesse contexto, esse colegiado deverá decidir sobre a incidência sobre o referido ganho de capital (sim, é de ganho de capital que estamos aqui a discorrer), para fins de incidência do PIS e da COFINS, o que exigirá transpassarmos pela legislação do IRPJ e da CSLL, inclusive no tocante à forma de determinação do custo de aquisição das ações que seria computado para fins de determinação do ganho de capital a ser tributado, caso esse colegiado decida adotar essa interpretação.
2. Da análise das operações realizadas
2.1 Natureza da �desmutualização�
De forma geral, a �desmutualização� consistiu na conversão das bolsas, antigas entidades sem fins lucrativos, em sociedades com fins lucrativos constituídas sob a forma de companhia. O processo se fez observados os seguintes passos:
(i) cisão parcial de Bovespa e BMF, com versão das parcelas de seus patrimônios para pessoas jurídicas com fins lucrativos; e
(ii) troca dos títulos patrimoniais por ações das companhias criadas. 
Efetivada a �desmutualização�, procedeu-se à venda compulsória firmada em compromisso de acionistas, pelos antigos detentores de títulos patrimoniais, no mercado, de parte das ações recebidas. O acordo firmado entre as partes envolvidas, bolsas e acionistas, determinou que essa venda se fizesse em até 180 dias a contar da desmutualização. 
As operações indicadas em (i) e (ii) acima integram um contrato amplo, atípico, formado a partir de contrato típico regulado em lei, a cisão, autorizada também para entidades sem fins lucrativos, pelo art. 2033, do Código Civil/CC, convergindo, ao mesmo tempo, para obter os efeitos da figura jurídica da transformação, também autorizada para entidades sem fins lucrativos no mesmo art. 2033 do CC. 
�Art. 2.033. Salvo o disposto em lei especial, as modificações dos atos constitutivos das pessoas jurídicas referidas no art. 44, bem como a sua transformação, incorporação, cisão ou fusão, regem-se desde logo por este Código.
Art. 44. São pessoas jurídicas de direito privado:
I - as associações;
II - as sociedades;
III - as fundações.
IV - as organizações religiosas; (Incluído pela Lei nº 10.825, de 22.12.2003)
V - os partidos políticos. (Incluído pela Lei nº 10.825, de 22.12.2003)
VI - as empresas individuais de responsabilidade limitada. (Incluído pela Lei nº 12.441, de 2011)
§ 1o São livres a criação, a organização, a estruturação interna e o funcionamento das organizações religiosas, sendo vedado ao poder público negar-lhes reconhecimento ou registro dos atos constitutivos e necessários ao seu funcionamento. (Incluído pela Lei nº 10.825, de 22.12.2003)
§ 2o As disposições concernentes às associações aplicam-se subsidiariamente às sociedades que são objeto do Livro II da Parte Especial deste Código. (Incluído pela Lei nº 10.825, de 22.12.2003)
§ 3o Os partidos políticos serão organizados e funcionarão conforme o disposto em lei específica. (Incluído pela Lei nº 10.825, de 22.12.2003)�
O artigo 61 do Código Civil, por seu turno, poderia lançar dúvidas sobre da possibilidade da destinação do patrimônio para uma nova sociedade, empresária, por sua redação:
Art. 61. Dissolvida a associação, o remanescente do seu patrimônio líquido, depois de deduzidas, se for o caso, as quotas ou frações ideais referidas no parágrafo único do art. 56, será destinado à entidade de fins não econômicos designada no estatuto, ou, omisso este, por deliberação dos associados, à instituição municipal, estadual ou federal, de fins idênticos ou semelhantes.
Porém, ao referir-se ao artigo 56, esta admite claramente essa possibilidade:
Art. 56. A qualidade de associado é intransmissível, se o estatuto não dispuser o contrário.
Parágrafo único. Se o associado for titular de quota ou fração ideal do patrimônio da associação, a transferência daquela não importará, de per si, na atribuição da qualidade de associado ao adquirente ou ao herdeiro, salvo disposição diversa do estatuto.
A interpretação conjunta dos dois dispositivos afirma a possibilidade dessa destinação, ao determinar que sejam destinadas a outras associações sem fins lucrativos apenas a parcela remanescente �depois de deduzidas, se for o caso, as quotas ou frações ideais do art. 56�, e quem são essas quotas ou frações ideais ? as dos associados. Se um clube de lazer decidir resolver-se, e uma sociedade empresária for titular de quotas para o desfrute de seus empregados (aliás, indedutíveis para fins de IRPJ), ela receberá a sua quota ou fração, em seu nome. Não vejo portanto qualquer impeditivo legal para a execução da operação.
É de se observar que pela cisão, parcelas de patrimônio das antigas bolsas, entidades sem fins lucrativos, foram transferidas para sociedades por ações, com fins lucrativos, sucedendo essas sociedades todos os direitos e obrigações referentes às referidas parcelas recebidas. De seu lado, os antigos detentores dos títulos patrimoniais tornaram-se sócios das novas sociedades, capitalizando-as com suas antigas participações, sem qualquer alteração em sua situação patrimonial. A cisão está prevista no CC, art. 1122 e, de forma subsidiária no presente caso, na lei societária, art. 229. 
O recebimento das parcelas cindidas das bolsas, por sociedades com fins lucrativas, deu nascimento à transformação dessa parcela de patrimônio de entidade sem fins lucrativos para um patrimônio de entidade com fins lucrativos, convergindo, portanto, para a figura da transformação. Pela transformação a sociedade passa, independentemente de dissolução e liquidação, de um tipo para outro, devendo observar os preceitos que regulam a constituição e o registro do tipo a ser adotado, no caso companhia. O tema é tratado nos arts. 1113 a 1115 do CC e 220 e 221 da lei societária. A transformação tem como principal decorrência a continuidade da sociedade transformada, no caso representada pelas parcelas patrimoniais parcelas vertidas no momento da cisão, atribuindo-se aos detentores dos títulos, convertidos em ações, todos os direitos de que anteriormente desfrutavam em relação a essas parcelas, apenas que, agora, sob uma entidade com fins lucrativos.
É certo, pois, que os sócios das novas companhias mantiveram suas condições anteriores de detenção e tratamento dos ativos, da mesma forma que as novas sociedades sucederam direitos e obrigações das parcelas de patrimônio das bolsas.
O que ser poderia arguir, e o que agora se faz, é se o contribuinte poderia ter agido de forma distinta, ou se estaríamos diante de uma operação sem propósito negocial ou desprovida de substância econômica, com o único fito de elidir a parcela dos tributos sobre o lucro, ou para evitar o surgimento de uma receita, ou seja, se esse �ganho de capital�, resultado de alienação de ativo permanente, não tributável pelo PIS e pela, poderia em algum momento ter-se constituído em uma �receita�, de natureza operacional, justamente porque �(in)dependente(mente) de sua denominação ou classificação contábil.
Ou seja, se a partir de uma inferência contábil, a natureza jurídica da operação mudaria, e determinaria a sua forma de tributação. Estamos diante aqui, em minha opinião, de se a forma poderia modificar a essência da operação.
2.2 Histórico do tratamento contábil-tributário dos títulos patrimoniais
De forma a permitir a adequada compreensão de todos os aspectos relevantes aplicáveis à matéria, mister se faz recuperar o conjunto de dispositivos legais que regularam, ao longo do tempo, os títulos patrimoniais das bolsas.
2.2.1 Tratamento contábil
A Lei n° 4.595/64 que dispõe sobre a atividade financeira no País , dentre outras matérias, deu competência ao Conselho Monetário Nacional � CMN para expedir normas gerais de contabilidade a serem observadas pelas instituições financeiras (art. . 4°). De sua vez, a Lei n° 6.385/76, em seu art. 22, §§ 1º, II e IV, e § 2º, conferiu igual prerrogativa à Comissão de Valores Mobiliários - CVM, determinando ainda que tais disposições se apliquem, no que não forem incompatíveis, às instituições financeiras e demais entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN. Assim, o BACEN está autorizado a editar normas contábeis cuja observância pelas instituições financeiras e demais entidades por ele autorizadas a funcionar é obrigatória, sendo que a CVM goza de idêntica prerrogativa, desde que as normas por ela editadas não sejam conflitantes com as determinações do BACEN.
No que se refere à contabilização dos títulos patrimoniais das bolsas, nas instituições financeiras que os detinham, ela obedecia às disposições da Circular nº 1.273/87, do BACEN, que instituiu o Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeira Nacional - COSIF, de adoção obrigatória pelas referidas entidades..
Dentre as normas instituídas pelo COSIF, mais especificamente no Elenco de Contas (e suas seções Relação de Contas e Função das Contas), destacam-se as seguintes rubricas:
(a) No Ativo Permanente, subgrupo Investimentos:
2.1.4.10.00-2 - Títulos Patrimoniais, e seu desdobramento,
2.1.4.10.10-5 - De Bolsas de Valores
(b) No Patrimônio Líquido:
6.1.3.00.00-0 - Reservas de Capital, e seu desdobramento,
6.1.3.70.00-9 - Reserva de Atualização de Títulos Patrimoniais

No descritivo da Função das Contas, dispõe o COSIF acerca das funções correspondentes às rubricas acima especificadas:
(a) Títulos Patrimoniais (2.1.4.10.00-2), com seus desdobramentos De Bolsas de Valores (2.1.4.10.10-5) e demais.
Função:
Registrar os títulos patrimoniais de bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e outros de propriedade da instituição, inclusive as contas patrimoniais da CETIP. Ver itens 1.11.3.3 a 5 das Normas Básicas.
As cotas patrimoniais da CETIP devem ser registradas nesta conta. 
(b) Reserva de Atualização de Títulos Patrimoniais (6.1.3.70.00-9)
Função:
Registrar o valor das atualizações anuais de títulos patrimoniais de bolsas e da CETIP.
Nas disposições contidas nas Normas Básicas, acima mencionadas, encontram-se as orientações a serem observadas para fins de registro do valor dos títulos patrimoniais, bem como sua respectiva atualização:
Seção: Ativo Permanente - 11
Tópico: 3 - Outros Investimentos
1 - Constituem a carteira Outros Investimentos as seguintes aplicações:
(...)
(b) títulos patrimoniais;
(...)
3 - Os títulos patrimoniais de bolsas de valores, de mercadorias e de futuros, e da CETIP são atualizados, por ocasião dos balanços, pelo valor informado pela respectiva bolsa, procedendo-se aos seguintes lançamentos de ajustes:
se o novo valor informado pelas bolsas for superior ao saldo contábil na data-base do balanço, debita-se TÍTULOS PATRIMONIAIS pela diferença apurada, em contrapartida com RESERVA DE ATUALIZAÇÃO DE TÍTULOS PATRIMONIAIS;
se o novo valor informado pelas bolsas for inferior ao saldo contábil na data-base do balanço, credita-se TÍTULOS PATRIMONIAIS pela diferença apurada, em contrapartida com RESERVA DE ATUALIZAÇÃO DE TÍTULOS PATRIMONIAIS, até o limite de seu saldo. A parcela excedente, se houver, é debitada em LUCROS OU PREJUÍZOS ACUMULADOS.
Assim, no que se refere ao tratamento contábil a ser adotado para fins de registro do valor correspondente aos títulos representativos dos patrimônios das bolsas, bem como sua respectiva atualização, o COSIF determinava que essa atualização deveria ser registrada em conta de ativo permanente, tendo como contrapartida reserva de capital no patrimônio líquido intitulada Reserva de Atualização de Títulos Patrimoniais. Ressalte-se, apenas para enfatizar, que o registro da contrapartida da atualização dos títulos diretamente em conta de reserva de capital, de per si, já teria o condão de afastar qualquer efeito no resultado do período.
2.2.2 Tratamento tributário 
As manifestações oficiais quanto ao tratamento tributário da contrapartida da atualização dos títulos patrimoniais remontam a período anterior à instituição do COSIF. Assim, a Portaria 785, datada de 23/12/77, editada pelo Ministro da Fazenda, dispunha:
 �O Ministro do Estado da Fazenda, no uso de suas atribuições, e, com fundamento no dispõe o artigo 223, �m�, do Regulamento do Imposto sobre a Renda, aprovado pelo Decreto n° 76.186, de 2 de setembro de 1975, resolve:
1. O acréscimo do valor nominal dos títulos patrimoniais das Bolsas de Valores, em decorrência de alteração do seu patrimônio social, não constitui receita, nem ganho de capital das corretoras associadas e, por isso, pode ser excluído do lucro real destas, desde que não seja distribuído e constitua reserva para oportuna e compulsória incorporação ao capital.
2. Aos aumentos de capital assim procedidos aplica-se o disposto no Decreto-Lei n° 1.109, de 28 de junho de 1970, artigo 3°, § 3° (RIR, artigo 237)�. (D.O.U. de 23/12/1977).� (Grifos nossos)
O dispositivo do Regulamento do Imposto de Renda � RIR atinente à matéria, vigente à época e citado pela Portaria, trazia a seguinte redação:
�Art. 223. Serão excluídos do lucro real para os efeitos de tributação:
(...)
m) o valor das ações, quotas ou quinhões de capital, recebidos em decorrência de aumentos de capital efetuados nos termos e condições dos artigos...� (com remissão, entre outros diplomas legais, ao art. 3° e respectivo § 1° do Decreto-Lei n° 1.109/70, que determinava que a não incidência se estendia aos sócios, acionistas ou titulares beneficiários, pessoas físicas ou jurídicas, podendo estas realizar aumentos de capital nas mesmas condições, mediante a incorporação dos valores distribuídos).
À época da edição da citada Portaria, e até o final do exercício de 1987 (quando da publicação da Circular BACEN n° 1.273/87, que instituiu o COSIF), a contrapartida da atualização dos títulos patrimoniais das bolsas deveria ser efetuada em conta de resultado, integrando assim o lucro líquido do exercício e, por conseguinte, também o lucro real, base de cálculo do IR. Como se depreende, a Portaria foi editada com o fim precípuo de afastar a incidência do IR sobre o valor correspondente à atualização dos títulos, mediante a exclusão do lucro líquido para fins de determinação do lucro real, respeitadas 3 (três) condições:
que o acréscimo do valor nominal dos títulos patrimoniais das bolsas não fosse distribuído aos acionistas;
que esse acréscimo constituísse reserva para oportuna e compulsória incorporação ao capital; e
que não ocorresse redução de capital ou extinção da pessoa jurídica nos 5 (cinco) anos subsequentes, sob pena de tributação da parcela corresponde ao aumento de capital mediante a incorporação de reservas oriundas da atualização daqueles títulos, na pessoa jurídica, como lucro distribuído, ficando os respectivos sócios ou acionistas sujeitos à tributação pelo IR na declaração, ou na fonte, como disposto no DL 1109/70.
A partir do exercício social de 1988, por força da entrada em vigor do Plano Contábil COSIF, a contrapartida credora da atualização positiva dos Títulos Patrimoniais das Bolsas de Valores deixou de transitar em resultado, passando a ser registrada em conta específica de Reserva de Capital, integrante do patrimônio líquido. A ausência de trânsito em resultado, por determinação do BACEN, eliminou qualquer reflexo tributário, exceto se houvesse uma especial determinação no sentido de que tal verba devesse ser tributada, o que não era o caso. Contudo, continuavam pertinentes as determinações da Portaria 785/77 no sentido de que somente o registro em conta de reserva de capital, agora autorizada pelo BACEN, afastava o risco de tributação.
As condições referentes à não distribuição dos lucros para afastar a tributação, na forma prevista na Portaria, decorriam do fato de que, à época, a distribuição de lucros e dividendos estavam sujeitas à incidência do Imposto sobre a renda na fonte - IRF. A Portaria sob exame, embora não expressamente, foi revogada por ser incompatível com o sistema jurídico, pois que além de haver especial previsão do BACEN para registro da contrapartida da atualização dos títulos patrimoniais, a partir de janeiro de 1996, por força do disposto no art. 10 da Lei nº 9.249/95, a distribuição de lucros e dividendos, não mais está sujeita à incidência do IRF, nem tampouco devem eles integrar a base de cálculo do IR do beneficiário. A restrição da Portaria, entretanto, continua aplicável a lucros anteriores a 1996. 
2.3. Ações: aspectos contábeis e tributários 
2.3.1. Considerações preliminares
Primeiramente, importante mencionar dois fatos: no lançamento de ofício as autoridades fiscais cuidam de tentar configurar a operação como passível de tributação pelas contribuições do PIS e da COFINS nos seguintes termos, que transcrevemos por pensar ser importante para adequadamente contextualizarmos os fatos:
6. Do Direito
A matéria aqui tratada transcende a simples questão tributária e contábil. Daí a necessidade de identificar, primeiro, a natureza jurídica das Bolsas e o regime jurídico a que estão sujeitas, e depois, a natureza da operação denominada desmutualização.
6.1 - Da natureza jurídica da associação (Bolsa) e s e u regime jurídico A questão reside no seguinte: a desmutualização é uma simples SUBSTITUIÇÃO DE TÍTULOS PATRIMONIAIS por Ações ou é uma DEVOLUÇÃO DE PATRIMÔNIO aos associados?
Nesse sentido, a RFB j á se pronunciou na Solução de Consulta COSIT n° 10, d e 26 de outubro de 2007, in verbis. "O instituto da cisão, disciplinado nos arts. 229 e segs. da Lei n° 6.404, de1976, e art.1.122 da Lei n° 10.406, de 202, só é aplicável às pessoas jurídicas de direito privado constituídas sob a forma de sociedade. Às bolsas de valores constituídas sob a forma de associação se aplica o regime jurídico estatuído nos arts. 53 a 61 da Lei n° 10.406, de 2002 (Código Civil).
O art.61 da Lei n° 10.406, de 2002, veda a destinação de qualquer parcela do patrimônio das bolsas de valores, constituídas sob a forma de associações, a entes com finalidade lucrativa".
Vejamos o que dispõe o art. 61 do Código Civil:
Art. 61. Dissolvida a associação, o remanescente do seu patrimônio liquido, depois de deduzidas, se for o caso, as quotas ideais referidas no parágrafo único do art. 56, será destinado à entidade de fins não econômicos designada no estatuto, ou, omisso este, por deliberação doas associados, à instituição municipal, estadual ou federal, de fins idênticos.
§ 1° Por cláusula do estatuto ou, no seu silêncio, por deliberação dos associados, podem estes, antes da destinação do remanescente referida neste artigo, receber em restituição, atualizado o respectivo valor, as contribuições que tiverem prestado ao patrimônio da associação.
Como se vê, o dispositivo é claro ao exigir que o estatuto de associação só possa destinar seu patrimônio em caso de dissolução, mesmo parcial, para outra entidade de fins não lucrativos.
Porém, permite que os associados recebam em restituição, as contribuições prestadas no passado.
Resta irrefutável a necessidade de que sejam observadas as limitações impostas pelo Código Civil. Assim, as contribuições prestadas no passado pelas corretoras, convertidas em títulos patrimoniais, não podiam ser destinadas a uma sociedade empresarial com fins lucrativos.
Entretanto, a norma jurídica permite a DEVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO aos associados, referente às contribuições prestadas no passado, no caso, o valor dos títulos patrimoniais.
Diante do acima exposto, conclui-se que houve uma Devolução de Patrimônio, seguida da aquisição das ações subscritas, apesar de a Bolsa denominar a operação de "cisão parcial", seguida de "incorporação". Não se trata, pois, d e mera SUBSTITUIÇÃO de títulos por ações.
A devolução de patrimônio, alcançada pelo artigo 17 da Lei n° 9.532/97, foi objeto de Ação Fiscal no ano de 2009 e resultou em autuação de IRPJ e CSLL no Processo n°16327.001043/2009-14.
6.2 Da legislação tributária e aspectos contábeis
A corretora CITIGROUP é tributada pelo PIS e pela COFINS, nos termos da Lei 9.718/98.Os artigos 2° e 3 o da referida lei estabelecem que as citadas contribuições devem ser calculadas com base no faturamento das pessoas jurídicas, faturamento este que corresponde a sua receita bruta.
Para fins de determinação da base de cálculo do PIS e da COFINS, são permitidas algumas exclusões da receita bruta, que estão prescritas no parágrafo 2° do artigo 3o da Lei n°9.718/98.
Entre as exclusões permitidas, encontra-se a receita decorrente da venda de bens do ativo permanente, prevista no inciso IV, do referido dispositivo legal.
Art. 3- O faturamento a que se refere o artigo anterior corresponde à receita bruta da pessoa jurídica.
(...)
§ 2- Para fins de determinação da base de cálculo das contribuições a que se refere o art. 2-, excluem-se da receita bruta:
(...)
IV - a receita decorrente da venda de bens do ativo permanente.
(...)
Verificamos que a CITIGROUP excluiu as receitas da venda destas ações da base de cálculo do PIS e da COFINS, como comprovam os demonstrativos apresentados a esta fiscalização(fls. )
Examinando os registros contábeis, constatamos que a CITIGROUP, após subscrever e receber as ações da Bovespa Holding S A , classificou-as no ativo permanente, inclusive aquelas vendidas no IPO.
Entendemos que a classificação contábil correta das ações alienadas no IPO é ativo circulante, mais especificamente nas seguintes contas COSIF (Plano Contábil das Instituições Financeiras definido pelo Banco Central):
1 - CIRCULANTE E REALIZÁVEL A LONGO PRAZO
1.3 - TÍTULOS
DERIVATIVOS E VALORES MOBILIARIOS E INSTRUMENTOS FINANCEIROS
1.3.0.00.00-4 - TÍTULOS
FINANCEIROS DERIVATIVOS
E VALORES MOBILIARIOS E INSTRUMENTOS
1.3.1.00.00-7 - Livres
1.3.1.20.00-1 - TÍTULOS DE RENDA VARIÁVEL
1.3.1.20.10-4 - Ações de Companhias Abertas
Como a legislação permite a exclusão das receitas da venda do ativo permanente, não há que se falar em exclusão da receita obtida na venda das ações da Bovespa no processo do IPO.
A seguir, demonstramos por que as ações vendidas devem ser classificadas no Ativo Circulante.
Vemos aqui, portanto, que a fiscalização fundamenta seu lançamento no fato de que a classificação contábil procedida pelo contribuinte fora incorreta, e que por isso o tratamento tributário seria inadequado. Com a devida vênia, é o oposto do que temos visto nesse E. Conselho, onde a fiscalização tem buscado, mormente nos casos em que se analisam reestruturações societárias, desconstituir-se eventuais deduções (tais como de ágio), pelo fato de que as operações careceriam de fundamentação econômica. 
Há portanto uma inversão da ordem, a contabilidade sobrepor-se-á à substância econômica da operação, caso prevaleça o entendimento desposado nesse lançamento.
Teria, portanto, a ciência contábil de per si o poder de transformar a substância de uma operação em outra, para fins meramente tributários ? tecerei alguns comentários, de resto absolvidos de artigo que escrevi em outras circunstâncias:
A ciência econômica em sua vertente neoclássica compreende o mundo pela ótica de que pessoas, empresas e governos são agentes racionais que escolhem também racionalmente a melhor opção para valerem-se de recursos escassos para atender necessidades ilimitadas. Dentro do nosso contexto, as expressões econômicas que devem ser capturadas nesse estudo e que são capturadas pela ciência contábil e pelo Direito são renda, patrimônio e consumo. Resumidamente, estas são riquezas essenciais e que interagem dentro do nosso sistema e, também, que se comportam e podem ser medidas das mais diferentes formas. Ainda que existam vários métodos de medição e apuração, não podemos esquecer requisitos essenciais que são, respectivamente, riqueza nova acrescida, riqueza acumulada e riqueza consumida.
Essas expressões econômicas ganham envergadura em diversas disciplinas específicas dentro da contabilidade e do direito seja ele comercial ou tributário. Tais disciplinas estão separadas basicamente pelas funcionalidades específicas de seus propósitos, todavia, sem se deslocar da unidade que deve ser mantida tanto no Direito quanto na Contabilidade.
A Contabilidade é outra das ciências sociais que mede a riqueza, diferentemente da ciência econômica, entretanto, por meio de um processo de (i) reconhecimento, (ii) mensuração e (iii) evidenciação das ações econômicas em determinada entidade apurando-se seu patrimônio e suas variações no tempo. No processo de reconhecimento, verifica-se qual é a classificação da ação de natureza econômica. Para obter-se a classificação dessa ação econômica é necessário um conjunto de definições próprias da contabilidade, que não necessariamente fazem parte da economia ou do Direito, muito embora o fenômeno ocorra no mundo real para todas essas ciências. Assim também se comporta quando a contabilidade mensura, quando a ação de natureza econômica devidamente classificada recebe sua expressão monetária contábil. Essa expressão monetária pode não corresponder à expressão jurídica (uma venda registrada a valor presente, não tem o mesmo valor expresso no contrato de compra e venda) ou à expressão econômica (o patrimônio líquido não reflete, em regra, o valor de utilidade da marca desenvolvida pela entidade). 
Por isso a contabilidade exige método específico que conduza à evidenciação e que torne possível demonstrarem-se ao usuário das informações contábeis quais foram esses procedimentos de reconhecimento e de mensuração utilizados. 
Dessa forma o processo contábil possui uma lente própria � com seus usos, métodos e costumes- para enxergar a realidade e retratá-la.  
Fabio Konder Comparato também sistematiza esse entendimento afirmando que (...) o balanço como de resto toda a contabilidade não pode jamais ser um simples reflexo de fatos econômicos, porque, se trata de uma interpretação simbólica e, portanto, convencional, da realidade.
De fato, a contabilidade é um instrumento de medição de riqueza, que adota como meio a organização sistemática e consistente dos registros econômico-financeiros. Esse instrumento é frequentemente utilizado por especialistas de outras ciências, dentre elas o próprio Direito, que por sua vez, outras ocasiões também é utilizado pela ciência contábil. Um é fonte do outro em diversas situações, outrossim, não raro ambos distanciam-se um do outro.
Certamente a ciência contábil é importante para mensurar e reduzir consistentemente a uma linguagem universal as informações econômicas, todavia, ela não será sempre utilizada como parâmetro para fins de legislação societária ou tributária. Conforme Rodrigo de Freitas as hipóteses de incongruência entre a ciência contábil e o Direito devem ser procuradas na própria legislação (societária/tributária). 
2.3.2 Do Fato gerador e base de cálculo do PIS e da COFINS 
Desde a Constituição Federal de 1988, com redação conferida pela Emenda Constitucional nº 20/1998, já havia a previsão da incidência dessas contribuições sobre a receita ou o faturamento da empresa, sendo que a base de cálculo do PIS e da COFINS não-cumulativos teve sua definição por meio das referidas Medidas Provisórias nº 66/2002 e nº 135/2003, respectivamente convertidas nas Leis nº 10.637/2002 e nº 10.833/2003, como seguem, prevendo como base de cálculo o valor do faturamento mensal, assim entendido como o total das receitas auferidas pela empresa, independentemente da denominação ou classificação contábil a ela atribuídas,ou seja todas as receitas auferidas pela pessoa jurídica nos seguintes termos:
Lei nº 10.637/2002:
�Art. 1º A contribuição para o PIS/Pasep tem como fato gerador o faturamento mensal, assim entendido o total das receitas auferidas pela pessoa jurídica, independentemente de sua denominação ou classificação contábil.
§ 1º Para efeito do disposto neste artigo, o total das receitas compreende a receita bruta da venda de bens e serviços nas operações em conta própria ou alheia e todas as demais receitas auferidas pela pessoa jurídica.�
Lei nº 10.833/2003:
�Art. 1º A Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social � COFINS, com a incidência não-cumulativa, tem como fato gerador o faturamento mensal, assim entendido o total das receitas auferidas pela pessoa jurídica, independentemente de sua denominação ou classificação contábil.
§ 1º Para efeito do disposto neste artigo, o total das receitas compreende a receita bruta da venda de bens e serviços nas operações em conta própria ou alheia e todas as demais receitas auferidas pela pessoa jurídica.�
2.3.3 Principais aspectos sobre o conceito de receita para fins de tributação do PIS e da COFINS
O legislador ao escolher como base de cálculo do PIS e da COFINS a �totalidade das receitas auferidas pela pessoa jurídica�, no exercício da nova competência constitucional outorgada à União através da Emenda Constitucional nº 20/1998, olvidou de delimitar o sentido e alcance do termo �receita�. 
Ocorre que a simples menção ao termo �receita� em nossa Carta Constitucional implica na delimitação da liberdade do legislador infraconstitucional pelo legislador constituinte derivado, já que permitir ao intérprete ou ao legislador ordinário definir o sentido e alcance de institutos e conceitos constitucionalmente empregados seria autorizá-los a que, arbitrariamente, firmassem nova discriminação de competência � hipótese não aceita pelo ordenamento jurídico pátrio.
A nossa doutrina também se manifesta no sentido de que receita é uma espécie do gênero entrada, como ensina Geraldo Ataliba: �(...) Entrada é todo o dinheiro que ingressa nos cofres de determinada entidade. Nem toda entrada é receita. (...) Receita é a entrada que passa a pertencer à entidade. Assim, só se considera receita o ingresso de dinheiro que venha a integrar o patrimônio da entidade que recebe (...)�. 
Neste sentido, Marco Aurélio Greco considera que:
�Nem todo �dinheiro� que �entra� no universo da disponibilidade da pessoa jurídica integra a base de cálculo da COFINS. Não basta ser uma �entrada� (mera movimentação financeira) é preciso que se configure como �ingresso�, no sentido de entrada como sentido de permanência e que resulte da atividade que corresponda ao seu objeto social (ou dele decorrente).�
Ainda neste sentido, manifestou-se Aires Fernandino Barreto (RDDT nº 5):
�i.e.1. Ingressos e receitas
Nem todos os valores que entram nos cofres das empresas são receitas. Os valores que transitam pelo caixa das empresas (ou pelos cofres públicos) podem ser de duas espécies: os que configuram receitas e os que se caracterizam como meros ingressos (que, na Ciência das Finanças, recebem a designação de movimentos de fundo ou de caixa). Receitas são entradas que modificam o patrimônio da empresa, incrementando-o. Ingressos envolvem tanto as receitas como as somas pertencentes a terceiros (valores que integram o patrimônio de outrem). São aqueles valores que não importam em modificação do patrimônio de quem os recebe, para posterior entrega a quem pertencem. Apenas os aportes que incrementam o patrimônio, como elemento novo e positivo, são receitas.� 
José Antonio Minatel, por sua vez, após longo e aprofundado estudo acerca do conceito de receita no contexto constitucional, na lei societária, na ciência contábil, na economia, nas finanças públicas, na lei tributária, bem como sobre a diferença entre receita, faturamento e ingresso, entre outras análises, verificou ser possível �reconhecer os seguintes atributos imprescindíveis para qualificar essa específica realidade expressa sob o signo de receita�:
�a) conteúdo material: ingresso de recursos financeiros no patrimônio
da pessoa jurídica;
b) natureza do ingresso: vinculada ao exercício de atividade empresarial;
c) causa do ingresso: contraprestação em negócio jurídico que envolva a venda de mercadorias ou prestação de serviços, assim como pela cessão onerosa e temporária de bens e direitos e pela remuneração de investimentos;
d) disponibilidade: pela definitividade do ingresso;
e) mensuração instantânea: isolada em cada evento, abstraindo-se dos custos e de periodicidade para a sua apuração. �
Nesse sentido, como bem observado por Ricardo Mariz de Oliveira, tratando em específico sobre o conceito de receita (onde não por acaso tece criticas à obra de De Plácido e Silva por, em sua ótica, confundir receita com ingresso ou entrada), para a contabilidade (1) a receita é algo que integra o resultado do período, (2) que existe quando terceiros efetuem o pagamento de uma transação ou assumam o compromisso firme de efetivá-lo em decorrência de uma venda ou de serviços, (3) podendo também existir pelo desaparecimento de uma dívida ou pela geração natural de ativos. 
Relevante relembrar que tanto a lei que disciplina a contribuição ao PIS quanto aquela que aborda a COFINS preveem que a caracterização da receita independe da denominação ou classificação contábil. Não obstante a ressalva em questão possa inferir que todas as receitas podem ser objeto de tributação pelas contribuições em tela � exceto as exclusões, isenções e outros benefícios previstos em lei � não há como afastar os conceitos econômico e contábil de receita, mormente quando afirmados pelo novel denominado (mas não consensuado quanto à sua existência) Direito Contábil.
Observamos, ainda, que o conceito de receita delimitado não é similar ao de renda, ou seja, que auferir-se receita apenas ocorra quando há lucro ou ganho. Isto porque, para caracterização da receita, não se leva em conta nem custos nem despesas. Ou seja, �ainda quando haja uma venda com prejuízo, por ser o custo da coisa vendida maior que o preço da sua venda, este, de per si, representa um elemento positivo na formação do patrimônio. (...) Este isolamento do fator positivo, para a identificação do que seja receita, é que distingue receita de lucro, renda ou ganho (...)� (OLIVEIRA, Ricardo Mariz de apud SEHN, Solon. Op. cit., p. 159-160).
Além dessas espécies de receitas, existem outras, antes denominadas �não-operacionais�, mas hoje consideradas simplesmente �outras receitas� (vide, por exemplo, a atual redação do art. 187, IV, da Lei 6.404/1976, em contraposição com a sua redação original). Como ensina a doutrina:
�Com a edição da Lei nº 11.941/09, art. 187, inciso IV, deixa de existir a segregação dos resultados em operacionais e não operacionais. A partir do exercício de 2008, os normativos fazem referência apenas à segregação das atividades em continuadas e não continuadas. Assim, passam a ser reconhecidas como outras receitas e despesas operacionais os ganhos ou perdas que decorram de transações que não constituam as atividades ordinárias de uma entidade. Ou seja, o conceito de lucro operacional engloba os resultados das atividades principais e acessórias, e essas outras receitas e despesas operacionais são atividades acessórias do objeto da empresa� (IUDÍCIBUS, Sérgio, et al. op. cit., p. 516).
As outrora denominadas receitas não-operacionais incluíam as receitas financeiras, as receitas com vendas de ativo permanente e as receitas extraordinárias. Essas espécies de receitas foram contempladas na legislação do PIS e da COFINS não-cumulativos, quando a norma literalmente dispôs que a totalidade das receitas inclui, além da receita bruta das vendas de bens e serviços, �todas as demais receitas auferidas pela pessoa jurídica� (art. 1º, § 1º, das Leis nºs 10.637/2002 e 10.833/2003), mantendo a previsão da Lei no. 9.718/98
Vê-se, portanto, que a base de cálculo do PIS e da COFINS corresponde à totalidade das receitas auferidas pela empresa, porém, não qualquer ingresso, mas aquelas cujo conceito jurídico e técnico-contábil encerra uma repercussão patrimonial positiva para a empresa.
Concluindo, no caso concreto, tivemos, como consta dos autos, a alienação das ações recebidas em troca pela sua posição inicialmente mantida, porém, não deixou de ser uma alienação de ações de investimento próprio, que resultou contabilmente em uma receita de natureza não-operacional. Se ainda assim julgássemos que essas receitas fossem submetidas á tributação, caberia a aplicação dos dispositivos da Lei nº 11.638/07 no sentido de que qualquer efeito decorrente das alterações da lei societária, que ocorreu de fato após a operação aqui analisada, seria necessariamente neutra do ponto de vista tributário. 
Prosseguindo, na percepção desse julgador, nada do que houve a posterior, ou independentemente de ter havido uma operação complexa, elidiria o fato de que a operação teve como propósito negocial a alienação da participação societária detida pelo contribuinte no mercado. 
Essa alienação apenas foi viável, sob a ótica do direito societário, pelo processo de conversão e troca de títulos representativos de um patrimônio por outros títulos, cuja colocação no mercado era possível, de acordo com a legislação de regência dos mercados de capitais. Não fazê-lo significaria não apenas uma perda de oportunidade econômica para o contribuinte, mas também para a sociedade, para outros investidores, desejosos de adquirir essa participação do outro lado.
Na origem, o contribuinte detinha títulos representativos de um patrimônio, cuja aquisição era obrigatória para o exercício, ai sim, de sua atividade econômica. A atividade principal do contribuinte, como instituição financeira, sempre foi negociar com ações em nome de terceiros, ou intermediar operações financeiras. As instituições financeiras, entretanto, não estão impedidas de negociar ações em seu próprio nome, podendo fazê-lo inclusive à guisa de maximizar a sua rentabilidade, e manter a sua saúde financeira. Entretanto, a norma regulatória sempre exigiu que essas operações fossem registradas em contas separadas.
Esses títulos representativos da antiga Bovespa sempre tiveram intenção de permanência até porque era a única forma de operação naquele mercado, e o fato de ter sido alienada não poderia transmutar a sua natureza, ainda que por força de uma interpretação e até mesmo de observância contábil dessa interpretação, em uma operação simples de negociação com ações realizadas por ordem de terceiros, no curto prazo, com fins meramente especulativos.
O mesmo afirma o Professor Eliseu Martins às fls 19 e ss. do seu parecer, às fls 632 e ss. dos autos do Processo no. 16.327.001329/2009-91
2.3.4 Tratamento contábil das ações 
Como já foi comentado, os ativos têm seu registro contábil definido por ocasião de sua aquisição, considerando-se a destinação que a sociedade pretende dar ao bem ou direito. Nesse sentido, como o título patrimonial era investimento diretamente vinculado às suas finalidade se e nos estritos termos do COSIF suscetível de registro como investimento permanente, suscetível de receber atualizações, sua conversão em ações de companhia não poderia merecer tratamento diferente. Dessa forma, até o momento da venda das ações deveriam elas estar classificadas como investimentos permanentes, ainda que sua venda parcial tivesse sido previamente ajustada, por força do acordo já mencionado. Observe-se que a manutenção de investimentos permanentes, nessa condição, até a data de sua venda, sempre fora aceita inclusive pelas autoridades fiscais, que não submetem o ganho oriundo da venda de investimento permanente à tributação antecipada, em nenhuma hipótese.
De acordo com os autos, o contribuinte não detinha investimento relevante nas bolsas o que, por ocasião da substituição dos títulos anteriormente detidos, pelas ações representativas do capital das bolsas, determinava a sua classificação contábil sob a rubrica 2.1.9.90.00-3 - Outros Investimentos - que deveriam ser mantidos até o momento da venda - se concretizada no ano de 2007, o mesmo exercício social da �desmutualização�. 
Ainda que as ações tenham sido alienadas em data posterior ao término do prazo pelo qual tivesse sido firmado o compromisso de manutenção da respectiva participação acionária, em decorrência da assinatura do referido acordo de acionistas, o tratamento contábil seria o mesmo: manutenção em conta de ativo permanente, até a venda dos bens, rubrica (2.1.9.90.00-3). Esse registro prestou-se, exclusivamente, a substituir aquele correspondente aos títulos até então detidos (2.1.4.10.10-5 - Títulos Patrimoniais de Bolsas de Valores), também classificáveis em conta integrante do Grupo Permanente � Investimentos. Ou seja, em nossa visão, o conjunto de atos praticados não poderia em qualquer hipótese, caracterizar uma �aquisição� de participação societária nova que justificasse a sua contabilização em conta diversa, como pretenderam as autoridades fiscais. 
Por fim, importante ressaltar que, a partir da data de recebimento das ações em substituição aos títulos anteriormente detidos, o valor do investimento que não estivesse sujeito à avaliação com base no método de equivalência patrimonial, de que tratam o art. 248 da Lei das S.A. e a Instrução CVM nº 247/96, deveria ser avaliado pelo método do custo de aquisição, nos termos do disposto no art. 183, III daquela lei, não mais se lhes aplicando as disposições anteriormente citadas, sobretudo a Circular BACEN nº 1.273/87 (no que se refere ao registro dos Títulos Patrimoniais de Bolsas de Valores).
2.3.5 Tratamento tributário da atualização dos títulos
A primeira questão a ser avaliada diz respeito ao tratamento a ser dado à contrapartida da atualização dos títulos, registrada como reserva de capital, no momento em que estivessem sendo alienadas as ações das novas sociedades. A matéria deve ser analisada sob 2 (duas) diferentes linhas de interpretação que conduzem, sempre, à não tributação desse valor, a saber:
(i) primeiramente, por causa da ausência de comando para cômputo da reserva na determinação do lucro real: a Portaria 785/77 foi editada com a finalidade de evitar a tributação da atualização dos títulos, vigorando ela, plenamente, para os lucros gerados até 1995. Nesse caso há dois diferentes aspectos a serem observados: cômputo da atualização no lucro real e cômputo da atualização para fins de IRF. No que tange ao cômputo no cálculo do lucro real, o RIR dispõe no art. 442 , parágrafo único::
 �Art. 442 - Não serão computadas na determinação do lucro real as importâncias, creditadas a reservas de capital, que o contribuinte com a forma de companhia receber dos subscritores de valores mobiliários de sua emissão a título de:
I - ágio na emissão de ações por preço superior ao valor nominal, ou a parte do preço de emissão de ações sem valor nominal destinadas à formação de reservas de capital;
II - valor da alienação de partes beneficiárias e bônus de subscrição;
III - prêmio na emissão de debêntures;
IV - lucro na venda de ações em tesouraria.
§ único - O prejuízo na venda de ações em tesouraria não será dedutível na determinação do lucro real.� (Grifos nossos)
A reserva de capital constituída pelas instituições financeiras, em decorrência da atualização dos títulos patrimoniais das bolsas, não está contemplada dentre as reservas de capital não tributadas pelo IR, contudo essa atualização foi expressamente excluída do lucro real pelo Poder Executivo, nos exercícios em que foi reconhecida (até dezembro de 1995), não havendo, hoje, qualquer possibilidade de se determinar a sua inclusão no lucro real por força do princípio da segurança jurídica, que mantém a proteção de que ela desfrutou, no passado e, adicionalmente, por força da decadência que já teria se operado em relação aos períodos em que essa regra vigorou. 
Tampouco há previsão de que o montante da reserva devesse ser revertido para resultado, devendo ela ser usada, apenas, para aumento de capital ou compensação de prejuízos. Quanto à incidência do IRF, não ocorrendo a distribuição do lucro, ele não poderia ser cobrado e o evento da cisão das bolsas, seguido de sua transformação em companhia, bem como da venda das ações, não caracterizaram distribuição de lucros, para fins de IRF, na forma da Portaria 785/77. 
(ii) finalmente, pela �equiparação� dessa atualização àquela decorrente dos resultados oriundos de investimentos avaliados pelo método da equivalência patrimonial, não sujeitos a tributação: o fundamento dessa interpretação decorre de específica manifestação da então Secretaria da Receita Federal - SRF, contida no Parecer Normativo da então Coordenadoria do Sistema de Tributação - CST n° 78/78, com a seguinte ementa:
�Investimentos relevantes e influentes em sociedades coligadas ou controladas devem ser avaliados pelo valor de patrimônio líquido: 1) nas sociedades anônimas; 2) nas demais sociedades quando devam refletir-se no balanço de sociedade anônima e 3) nas sociedades em que o exija lei especial.� (Grifo nosso)
Muito embora o referido Parecer aborde apenas o tratamento tributário da contrapartida da avaliação, pelo método de equivalência patrimonial, de investimentos relevantes e influentes em sociedades coligadas ou controladas, as fundamentações legais nele descritas, que embasaram o entendimento das autoridades fiscais, são aplicáveis ao tratamento a ser dispensado às atualizações dos títulos patrimoniais das bolsas, creditadas em conta específica de reserva de capital pelas instituições financeiras. 
Observe-se que os títulos eram investimentos próprios da operação das sociedades, relevantes para sua atuação negocial, o que justifica a similitude pretendida. Ressalte-se que o BACEN também entendia a natureza dos títulos dessa forma, pois que o COSIF determinou fossem eles classificados como ativo permanente, investimentos sujeitos a atualização. Além da expressa determinação procedimental do COSIF e a ausência de qualquer efeito tributário decorrente dessa metodologia são suficientes para concluir que o seu uso estava autorizado pelo sistema como se depreende da leitura do conteúdo do trecho, abaixo citado, do Parecer em questão:
�7 - Não obstante a generalidade das regras acima discutidas, ressalve-se a possibilidade de legislação específica para setores econômicos ou classes de empresas estabelecer outros critérios de avaliação pelo patrimônio líquido. Particularmente, a Lei da Reforma Bancária (n° 4.595/64, art. 4°, item XII) atribui ao Conselho Monetário Nacional a fixação de normas contábeis para as instituições financeiras, assim como a Lei n° 6.385/76 (art. 22, parágrafo IV) deferiu às companhias abertas a fixação de padrões de contabilidade para companhias abertas.
7.1 � Dado que tais normas devem ser interpretadas integradamente com a legislação tributária, a imposição pelo Banco Central ou Comissão de Valores Mobiliários de avaliação de investimentos por valor de patrimônio líquido, em situações que não as referidas no § 4° do art. 20 do Decreto-Lei n° 1.598, cria para as pessoas jurídicas obrigação de assim proceder nas demonstrações financeiras, com os reflexos pertinentes na apuração do lucro real.� (Grifos nossos)
Com base nos fundamentos legais mencionados no item 7 do Parecer, bem como nas referências por ele efetuadas aos atos normativos anteriormente citados, é possível afirmar-se que, considerando a obrigatoriedade das instituições financeiras de registrarem a contrapartida da atualização dos títulos patrimoniais, em conta específica de Reserva de Capital, por força das determinações emanadas do CMN (notadamente aquelas previstas pelo COSIF), à semelhança da contrapartida da aplicação da metodologia de equivalência patrimonial, os mesmos reflexos devem ser por elas observados no tocante à determinação do lucro real, portanto, nenhum efeito fiscal quanto ao Imposto de Renda e à Contribuição Social.
 À vista dos fatos, podemos concluir que os acréscimos correspondentes à atualização dos títulos não estariam (mas não é nossa competência julgá-lo) sujeitos à tributação pelo IR ou pelo IRF, no momento da venda, integrando o custo de aquisição dedutível para todas as finalidades. Nessa afirmativa, dois aspectos são importantes: (i) o respeito às disposições da Portaria 785/77 e ao sistema jurídico e (ii) a ausência da característica de distribuição de lucros da troca de títulos por ações. 
Ou seja, como anteriormente descrito, a única base imputável possível para fins de IRPJ e de CSLL seria como ganho de capital, o que no caso equiparar-se-ia ao resultado de equivalência patrimonial, de resto também não tributável para fins de PIS e da COFINS, por expressa previsão legal.
2.3.6 Tratamento tributário do ganho ou perda de capital na venda das ações
2.3.6.1 IR e CSLL
Em que pese já repute suficiente para o deslinde da questão, teceremos comentários acerca do tratamento tributário pelo IRPJ e pela CSLL como se ganho de capital tributável fosse, para ao fim concluir quanto às nossas contribuições sociais.
De acordo com o disposto no art. 418 do RIR/99, os resultados da alienação de bens do ativo permanente serão computados na determinação do lucro real. Ao tratar da forma pela qual se determina o ganho ou perda de capital, nos casos de alienação de investimentos avaliados pelo valor de patrimônio líquido, assim dispõe o RIR, em seu art. 426:
�Art. 426 - O valor contábil para efeito de determinar o ganho ou perda de capital na alienação ou liquidação de investimento em coligada ou controlada avaliado pelo valor de patrimônio líquido (art. 384), será a soma algébrica dos seguintes valores (Decreto-Lei n° 1.598, de 1977, art. 33, e Decreto-Lei n° 1.730, de 1979, art. 1°, inciso V):
I - valor de patrimônio líquido pelo qual o investimento estiver registrado na contabilidade do contribuinte;
II - ágio ou deságio na aquisição do investimento, ainda que tenha sido amortizado na escrituração comercial do contribuinte, excluídos os computados nos exercícios financeiros de 1979 e 1980, na determinação do lucro real;
III - provisão para perdas que tiver sido computada, como dedução, na determinação do lucro real, observado o disposto no parágrafo único do artigo anterior.� (Grifos nossos)
Assim, em consonância com o anteriormente disposto, o valor de custo das ações a ser computado para fins de determinação do ganho ou perda de capital, por ocasião de sua alienação, deveria equivaler ao valor de �patrimônio líquido� pelo qual o investimento estivesse registrado. Nesse valor estaria contemplado, portanto, o montante correspondente à contrapartida da atualização dos títulos, com base no valor informado pelas respectivas bolsas.
No que se refere à determinação da base de cálculo da CSLL, a Lei nº 7.689/88 dispõe que a base de cálculo da contribuição é o valor do resultado do exercício, apurado com observância da legislação comercial, antes da provisão para o imposto de renda. Diversas normas concernentes à apuração dessa base de cálculo foram posteriormente editadas sem, contudo, haver na legislação ordinária dispositivo legal que consolide as normas de apuração e pagamento da CSLL, o que somente foi efetuado pela Instrução Normativa da Secretaria da Receita Federal - IN SRF nº 390/04. Por ocasião da edição da Portaria nº 785/77 e do Parecer Normativo CST nº 78/78, normas que delimitaram, conforme abordado anteriormente, o tratamento fiscal a ser dispensado à contrapartida da atualização dos títulos patrimoniais representativos do capital das bolsas de valores, a CSLL não havia sido instituída.
Não obstante, são aplicáveis à CSLL os comentários anteriormente descritos em relação ao lucro real, no tocante ao cálculo do ganho de capital a ser tributado por ocasião da alienação das ações, uma vez que o ganho ou perda de capital decorrente da alienação de bens ou direitos integra o resultado do período, apurado em consonância com a legislação comercial (Lei nº 6.404/76 e alterações). A atualização dos títulos segue protegida de tributação, pois quando registrada não transitou em resultado e, hoje, nas diversas operações não se constitui em lucro ou resultado tributável, como já comentado.
Outrossim, o tratamento tributário desse conjunto de operações para fins de IRPJ e de CSLL não vem sendo adequadamente compreendido por parte das autoridades fiscais. Manifestaram-se de forma equivocada pela incidência do IR, porém, em momento anterior à venda (realização) das ações, no momento designado por �desmutualização�. De fato, as Soluções de Consulta da Coordenadoria-Geral de Tributação nº 10, de 26 de outubro de 2007, e da Superintendência Regional da Receita Federal do Brasil nº 521, de 07 de novembro de 2007, cujas respectivas ementas são idênticas pronunciaram-se de forma diversa. 
A consulta acima mereceu por parte da Bovespa e da BMF, publicação de fato relevante onde questionaram a orientação tomada RFB. De fato, a consulta acima contém impropriedades diversas, a saber: 
(i) ignora o contrato atípico (cisão seguida de transformação) e os efeitos pretendidos pelas partes; 
(ii) ignora que os institutos previstos em lei podem ser utilizados por todo tipo de entidade exceto se o procedimento for vedado ou se a sua implementação for total e completamente incompatível com a situação à qual se pretende aplicá-lo. No que tange à cisão das bolsas, deixou de observar que o já citado art. 2033 do CC autoriza o uso desse instituto nas entidades sem fins lucrativos; 
(iii) considera que houve destinação de parcela de patrimônio das bolsas para entidade com fins lucrativos, em desacordo como o art. 61 do CC, quando a situação não é de destinação mas de cisão seguida de transformação
(iv) considera que a avaliação das cotas, ou frações ideais das bolsas, deva ser feita pelo custo de aquisição, afastando desse conceito o valor da atualização determinada e protegida por lei;
(v) conclui pela incidência do IRPJ calculado sobre a diferença entre o valor nominal das ações (da sociedade) recebidas pelos associados (sociedades corretoras) e o custo de aquisição das cotas ou frações ideais representativo do patrimônio segregado das bolsas de valores;.
(vi) muda entendimento manifestado anteriormente (Solução de Consulta COSIT nº 13, de 10.11.1997), em consulta então formulada pela Associação Nacional das Corretoras de Valores, Câmbio e Mercadorias (�ANCOR�), que tinha por objeto operação semelhante ao processo de �desmutualização�;
(vii) descumpre o princípio da segurança jurídica, não observando as regras aplicáveis ao reconhecimento da atualização dos títulos e seus reflexos tributários, ao longo do tempo. Em termos práticos, a Solução de Consulta afirma que será tributado o resultado de atualização (equivalência patrimonial) do patrimônio das antigas bolsas, refletido no custo contábil dos títulos patrimoniais de seus associados, e que o fato gerador desse ganho de capital seria a cisão parcial do patrimônio das bolsas. A operação de cisão, feita a valores patrimoniais, não gera para os partícipes, sócios ou associados, nenhum reflexo tributário, caracterizada que é pela sucessão universal, afastando-se as hipóteses de alienação, realização, devolução ou similares de ativos. Não há qualquer acréscimo patrimonial gerado para os antigos detentores dos títulos, quando trocados por ações, razão pela qual mais uma vez equivoca-se a autoridade fiscal. 
Entendo pois que a manifestação das autoridades fiscais excedera completamente os limites da lei, concluindo-se que: (i) no momento da �desmutualização�, por configurar-se mera sucessão, não há incidência de tributação, pelo IR ou pela CSLL, sobre eventual ganho gerado e (ii) na venda das ações, o ganho de capital deve ser calculado a partir do custo de aquisição atualizado pela forma preconizada pela Portaria 785/77 e pelo COSIF e, após, submetido à tributação pelo IR e pela CSLL.
2.3.6.2 Do PIS e da COFINS
No que se refere à incidência das contribuições devidas ao PIS e à COFINS, pelas instituições financeiras, determina a Lei nº 9.718/98 que a sua base de cálculo é o faturamento, correspondente à receita bruta da pessoa jurídica, assim entendida a totalidade de receitas por ela auferida, sendo irrelevantes a classificação contábil adotada para as receitas. Admite a lei sejam excluídas à base de cálculo das contribuições o valor das receitas oriundas da venda de ativo permanente (art. 3º, § 2º, IV ).
Como a participação societária oriunda da troca de títulos, por ações, caracteriza-se como sucessão, não afetando a natureza de investimento permanente de que os títulos já desfrutavam, cabe o registro das ações em igual rubrica. É de se entender, portanto, que a receita correspondente à venda das ações deve ser excluída de tributação a essas contribuições, especialmente porque, como já comentado, o adequado registro contábil deve ele ser feito na conta 2.1.9.90.00-3 - Outros Investimentos (COSIF), integrante do Ativo Permanente, Investimentos
Nesse contexto, entendo não haver incidência das contribuições ao PIS e COFINS, nos termos do art. 3º, § 2º, IV da Lei nº 9.718/98, sobre o montante do ganho de capital apurado (ou que vier a ser apurado enquanto durar a vigência do citado dispositivo) por ocasião da alienação das ações representativas do capital das novas companhias. Caso houvesse a incidência, ainda assim entendo que deveria para esse fim, ser computado como custo o valor atualizado do investimento na data da substituição dos títulos anteriormente detidos por ações, cujo montante deveria corresponder ao percentual de participação detido pela sociedade no patrimônio líquido informado pelas respectivas bolsas de valores.
Enfatize-se, novamente, que o fato de o ativo ser destinado à venda, por acordo de sócios, não o caracteriza como bem realizável, de curto ou longo prazo, pois que essa caracterização é dada no momento da aquisição. Dessa forma, eventual transferência da conta de ativo permanente para conta de circulante, como pretendeu a fiscalização, além de ser procedimento contrário à lei societária, não poderia gerar qualquer reflexo tributário para fins de PIS e COFINS, pois a alienação é de bem destinado ao objeto da sociedade que mantém essa característica até sua transferência ao comprador. 
Observe-se que a própria legislação atinente ao PIS e à COFINS considera irrelevante a contabilização (classificação), em que pese meu entendimento de que essa norma carece sempre de interpretação casuística (e por isso nesse voto o faço), dada à receita auferida para fins de tributação, no sentido de que à tributação não se excluem verbas que revestindo a natureza de receita bruta foram contabilizadas em rubricas que não permitem inferir essa condição. 
Esse é justamente o caso em que a norma deve ser interpretada à luz dos fatos, do caso concreto, sob pena de relegar à insignificância todo o ordenamento jurídico-econômica pátrio, em especial a lei societária e as normas cogentes reguladoras. 
A suposta irrelevância de que se revestiria a norma contábil, em termos de contribuições sociais, permite afirmar, em contrapartida, que uma indevida e antecipada contabilização de investimento, que sempre se caracterizou como permanente e assim esteve registrado, em rubrica do circulante, não ensejaria a tributação da correspondente receita, por ocasião da venda, sob a alegação de que a operação foi de investimento voltado à operação, sempre classificado no permanente e que essa transferência não seria suficiente para retirar-lhe tal condição. A essência da operação sobrepõe-se à forma, aliás como determina o atual padrão contábil pós Lei no. 11.638/07. Reforça esse argumento a ausência de operação nova, alienação, distribuição de lucros ou similares.
Isso posto, voto no sentido de dar provimento integral ao recurso voluntário. 
É como voto.

(Assinado digitalmente)
Gileno Gurjão Barreto



(Assinado digitalmente)

Walber José da Silva - Presidente

(Assinado digitalmente)
José Antonio Francisco - Relator
Participaram do presente julgamento os Conselheiros Walber Jos¢ da Silva,

José Antonio Francisco, Fabiola Cassiano Keramidas, Maria da Concei¢do Arnaldo Jaco,
Alexandre Gomes e Gileno Gurjao Barreto.

A

Relatorio

Trata-se de recurso voluntario (fls. 308 a 369) apresentado em 21 de margo
de 2011 contra o Acérdio n® 16-29.255, de 28 de janeiro de 2011, da 10* Turma da DRJ/SP1
(fls. 242 a 270), cientificado em 18 de fevereiro de 2011, que, relativamente a auto de infracao
de Cofins e PIS dos periodos de outubro e novembro de 2007, considerou a impugnacao
improcedente, nos termos de sua ementa, a seguir reproduzida:

ASSUNTO: CONTRIBUICAO PARA O FINANCIAMENTO DA
SEGURIDADE SOCIAL - COFINS

Data do fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007

SOCIEDADE CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS.
RECEITA BRUTA. RECEITA OPERACIONAL.

O conceito de receita bruta sujeita a Cofins compreende a
receita de venda de mercadorias e da prestagdo de servigos, ai
incluidas as receitas oriundas do exercicio das atividades
empresariais tipicas da sociedade corretora de valores
mobiliarios.

COFINS. BASE DE CALCULO. RECEITA BRUTA. RECEITA
OPERACIONAL. OBJETO SOCIAL. VENDA DE ACOES.

O objeto social da sociedade corretora é a subscri¢do de
emissoes de titulos e valores mobiliarios para revenda, e a
compra e venda de titulos e valores mobiliarios. Portanto, a
venda de acdes, incluindo as acoes subscritas das novas
sociedades andénimas  constituidas apos a etapa de
desmutualiza¢do das Bolsas de Valores, integra sua receita
operacional.

VALORES MOBILIARIOS. REGISTRO. ATIVO CIRCULANTE.

Devem ser classificados no Ativo Circulante as disponibilidades
e“osdireitos "realizaveis” 'no " “curso do exercicio social
subsequente, “‘como ' as agoes das novas''sociedades ' anonimas
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formadas apos a desmutualizagdo das Bolsas de Valores
constituidas sob forma de associagdo sem fins lucrativos,
subscritas pela interessada com manifesta intengdo de venda, e
cuja alienagdo efetivamente ocorreu até o curso do exercicio
subsequente a subscrigdo.

ASSUNTO: CONTRIBUICAO PARA O PIS/PASEP
Data do fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007

SOCIEDADE CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS.
RECEITA BRUTA. RECEITA OPERACIONAL.

O conceito de receita bruta sujeita ao PIS compreende a receita
de venda e mercadorias e da prestagdo de servigos, ai incluidas
as receitas oriundas

do exercicio das atividades empresariais tipicas da sociedade
corretora de valores mobilidrios.

PIS. BASE DE CALCULO. RECEITA BRUTA. RECEITA
OPERACIONAL. OBJETO SOCIAL. VENDA DE ACOES.

O objeto social da sociedade corretora é a subscri¢do de
emissoes de titulos e valores mobiliarios para revenda, e a
compra e venda de titulos e valores mobiliarios. Portanto, a
venda de acdes, incluindo as acdes subscritas das novas
sociedades — anonimas  constituidas apos a etapa de
desmutualiza¢do das Bolsas de Valores, integra sua receita
operacional.

VALORES MOBILIARIOS. REGISTRO. ATIVO CTRCULANTE.

Devem ser classificados no Ativo Circulante as disponibilidades
e os direitos realizaveis no curso do exercicio social
subsequente, como as ag¢des das novas sociedades anonimas
formadas apos a desmutualizagdo das Bolsas de Valores
constituidas sob forma de associagdo sem fins lucrativos,
subscritas pela interessada com manifesta intengdo de venda, e
cuja alienagdo efetivamente ocorreu até o curso do exercicio
subsequente a subscrigdo.

ASSUNTO: PROCESSO ADMINISTRATIVO FISCAL Data do
fato gerador: 31/10/2007, 30/11/2007 AUTO DE INFRACAO.
VALIDADE.

Satisfeitos os requisitos do art. 10 do Decreto 70.235/72 e ndo
tendo ocorrido o disposto no art. 59 do mesmo decreto, ndo ha
que se falar em anulagdo ou cancelamento da autuagdo.

Impugnagdo Improcedente

Crédito Tributario Mantido

O auto de infragdo foi lavrado em 19 de agosto de 2010, de acordo com o
temo de fls. 166 a 173.



A Primeira Instancia assim resumiu o litigio:

Conforme o Termo de Verificagdo Fiscal (TVF) de fls. 166-174,
em fiscalizagdo  empreendida  junto a  contribuinte
supramencionada, referente ao ano-calendadrio de 2007, a
fiscaliza¢do apurou os fatos descritos a seguir:

1. Da contribuinte

A Votorantim Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda
tem por objeto, conforme clausula segunda de seu contrato
social (fls.20-21), exercer as atividades tipicas de sociedade
~orretora, segundo o prescrito no art.2o do Regulamento Anexo
a Resolucdo do Conselho Monetdirio Nacional n° 1.655/89.
Sendo uma sociedade corretora, a empresa sujeita-se, conforme
art.8°, inciso I, da Lei n° 10.637/2002 e art.10, inciso 1, da Lei
n° 10.833/2003, a tributagdo do PIS e Cofins na forma da Lei n°
9.718/98.

2. Da descrigdo dos fatos

Chamou-se “desmutualiza¢do” o processo de transformagdo da
Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa) e da BM&F, ambas
associagoes sem fins lucrativos, em sociedades empresariais
constituidas sob a forma de sociedades anonimas de capital
aberto.

Em 28/08/2007 o patriménio da Bovespa era representado por
titulos patrimoniais, 0s quais eram necessarios para que oS
detentores desses titulos pudessem operar nessa bolsa.

Em virtude das alteragoes societarias promovidas no curso da
desmutualizacdo, cada corretora associada devolveu seus titulos
patrimoniais a Bovespa, até entdo uma sociedade civil sem fins
lucrativos.

Como forma de devolugdo do capital representado pelos titulos
das corretoras associadas, a Bovespa entregou ac¢des da nova
empresa constituida, Bovespa Holding S/A, uma sociedade
anonima com finalidade lucrativa. A propor¢do utilizada foi de
706.762 agdes da Bovespa Holding S/A, a R$2,23 por a¢do, para
cada titulo patrimonial devolvido.

Por meio do Oficio Circular 225/2007-DG (fls. 131-133), de
18/09/2007, a Bovespa orientou suas associadas a registrar o
valor das acées destinadas a venda no ativo circulante como
“titulos disponiveis para negocia¢do ou venda’’ (no caso de
entidades financeiras, mercadorias em estoque para venda); e
registrar no ativo permanente as agoes consideradas
investimento, portanto ndo disponiveis para venda e que
comporiam os bens patrimoniais das sociedades empresariais.

A Bovespa Holding solicitou as ex-associadas corretoras que
disponibilizassem parte das agoes recebidas para oferta no
mercado, impulsionando as negocia¢des das agoes da nova
sociedade anénima no mercado.
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Apds a devolugdo de capital, realizou-se a oferta publica de
acoes (IPO) da Bovespa Hold ir S A, realizada no dia
26/10/2007, sendo cada a¢do negociada por R323,00.

O mesmo processo ocorreu com a BM&F, cujas corretoras
associadas :levol eram seus titulos patrimoniais para formar
uma sociedade anonima com fins lucrativos.

{ Cc. a titulo patrimonial da BM&F foi atribuido um lote de
acoes da BM&F S/A a R$1,00 por acdo.

Encerrada a devolucdo de capital, o fundo de investimento
estrangeiro General Atlantic Latin América Investments, LLC,
adquiriu um grande lote de agoes diretamente da BM&F, que
convidou as corretoras a ofertar individualmente, por meio de
contrato de adesdo, lotes de agoes que somados atingissem a
quantidade pretendida pelo fundo de investimento.

Posteriormente, realizou-se a oferta publica de a¢oes (IPO) da
BM&F S/A4, realizada em 30/11/2007, na qual cada ag¢do foi
negociada por R$20,00.

2.1. Da desmutualizacdo

A desmutualizacdo tem como caracteristica essencial a
devolugdo do patrimonio da entidade isenta (associagdo civil
sem fins lucrativos).

Antes desse processo, cada corretora necessitava ter titulos
patrimoniais para poder operar em bolsa. Com a
desmutualiza¢do esse requisito deixou de existir, e as corretoras
poderiam operar nas bolsas desde que atendidos requisitos
estabelecidos pelo Banco Central do Brasil.

A contrapartida da operagdo de desmutualizagdo das bolsas se
deu por meio de subscrigdo de agoes emitidas pelas novas
sociedades empresariais criadas, BU&F S/A e Bovespa Holding
S/A.

As bolsas ndo exigiram obrigatoriamente que as corretoras
disponibilizassem parte das agoes nos respectivos IPO, nem que
a disponibilizagdo fosse feita na sua totalidade. Ndo foi
caracterizada a inten¢do da contribuinte em manter as acgoes
recebidas no ativo permanente da empresa. Ao contrario, a
contribuinte alienou 100% de suas acgoes, de ambas as bolsas,
ndo restando nenhuma agdo em seu ativo permanente, conforme
documento apresentado pela empresa as fls.62.

3. Da aplicagdo das normas contdbeis

A legislagdo societdria, comercial e tributdria ndo permite a
classificagdo das agoes em tela no ativo permanente da
contribuinte.

No_ subgrupo Investimentos do ativo permanente devem ser
classificadas as acoes e outros titulos de participacdo societaria
mantidos,_em. cardter, permanente, seja para se obter o controle



societdrio, seja por interesses economicos, como fonte
permanente de renda.

A inten¢do de permanecer com o ativo é manifestada no
momento em que se adquire a participagdo, mediante sua
inclusdo no subgrupo Investimentos (havendo interesse de
permanecer com 0 ativo) ou seu registro no ativo circulante (sem
interesse de permanecer com o ativo).

Se a intengdo for alienar as agoes, disponibilizando-as para
venda até o fim do exercicio social seguinte, as agoes devem ser
contabilizadas como investimentos temporarios, no “Disponivel”
quando forem aplica¢oes de liquidez imediata; no ativo
circulante ate, se forem aplicagdoes com prazo de resgate até o
fim do exercicio social seguinte; em Investimentos Temporarios
a Longo Prazo, se o prazo de resgate for superior a 360 dias da
data do balango. Portanto, investimentos temporarios ndo devem
ser contabilizados no ativo permanente.

Anote-se aqui que esses aspectos da apreciagdo contabil levam
em conta a ordem juridica anterior a Lei 11.638, de 28/12/2007,
que modificou os critérios de elaboragdo e divulgagcdo das
demonstragoes financeiras das sociedades por agoes, sem. no
entanto, modificar a qualifica¢do contdbil que as sociedades
devem dar ao fato da aquisi¢do das agoes.

No processo de desmutualiza¢do as corretoras firmaram acordos
com as novas sociedades Bovespa Holding S/A e BM&F S/A,
disponibilizando parte das agoes recebidas para compor o lote
ofertado na IPO. Com esses acordos, as corretoras
manifestaram suas intengoes no sentido de alienar parte das
agoes, pelo que seu registro contabil indicaria qualidade de
investimento  temporario,  gerando, quando  realizado
efetivamente, uma receita operacional.

A intengdo de permanéncia é caracterizada sempre que o valor
registrado no ativo circulante ndo for alienado até a data do
balan¢o do periodo-base seguinte aquele em que tiver sido
adquirido o respectivo direito, conforme item 7.1. do Parecer
Normativo CST 108 de 31/12/78, DOU de 09/01/79:

7. Classificam-se como investimentos, segundo a nova Lei das
S.A., “as participacoes permanentes em outras sociedades e os
direitos de qualquer natureza, ndo classificaveis no ativo
circulante, e que ndo se destinem a manutencgdo da atividade da
companhia ou da empresa” (art. 179. , IlI). Com relagdo ao
dispositivo transcrito, dois pontos demandam interpretacao: (1)
0 que se deve entender por “participacoes permanentes” e (2)
quais seriam os ‘‘direitos de qualquer natureza”.

7.1 - Por participa¢oes permanentes em outras sociedades, se
entendem as importdncias aplicadas na aquisicdo de agoes e
outros titulos de participa¢do societaria, com a intengdo de
manté-las em carater permanente, seja para obter o controle
societdrio, seja por interesses economicos, como, por exemplo, a
constituicdo de fonte permanente de renda. Essa intengdo serd
manifestada no .momento. em-que: se adquire a participa¢do,
mediante a,suainclusdo-no subgrupo -de-investimentos -~ -caso
haja interesse de permanéncia » ouw registro no-ativecirculante,
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ndo havendo esse interesse. Serd, no entanto, presumida a
intengdo de permanéncia sempre que o valor registrado no ativo
circulante ndo for alienado até a data do balango do exercicio
seguinte aquele em que tiver sido adquirido; neste caso. deverd o
valor da aplicagdo ser transferido para o subgrupo de
investimentos e procedida a sua corre¢do monetdaria,
considerando como data de aquisi¢do a do balanco do exercicio
social anterior.

Art. 179. As contas serdo classificados do seguinte modo:

1 - no ativo circulante: as disponibilidades, os direitos
realizaveis no curso do exercicio social subseqiiente e as
aplicagoes de recursos em despesas do exercicio seguinte;

[-]

III- em investimentos: as participa¢oes permanentes em outras
sociedades e os direitos de qualquer natureza, ndo classificaveis
no ativo circulante, e que ndo se destinem a manutengcdo da
atividade da companhia ou da empresa;,

[-])
4.Da apuragdo do crédito tributario de PIS e Cofins

Conforme demonstrativo de fls.62 apresentado pela empresa,
foram vendidas 4.908.015 a¢des da BM&F S/A no periodo de 16
a 30/11/2007 pelo valor de R$93.104.347,42. Sendo o valor
contabil dessas agdes R$4.898.015,00, a aliena¢do produziu um
resultado de R$88.206.332,42.

Da Bovespa Holding S/A foram vendidas 4.240.572 ag¢oes em
30/10/2007, ao prego de R$23,00 por agdo, gerando uma receita
de R$397.533.156,00. Como o valor contabil dessas agoes era de
R$9.088.424,46 a aliena¢do produziu um resultado de
R888.444.731,54.

Foram alienadas 9.148.587 agoes, representando 100% das
agoes das duas bolsas disponiveis para venda, e cujo resultado
produzido foi de R$176.651.063,96, que é a base de calculo do
PIS e da Cofins.

Os autos de infracdo (fls.154-159 e 160-165) foram
fundamentados nos seguintes dispositivos legais:

[
DA IMPUGNACAO

Inconformada, a contribuinte apresentou a impugnagdo de fls.
175-196, acompanhada dos documentos de fls. 197-240, em
sintese alegando que:

1. Do processo de desmutualiza¢do



A desmutualizag¢do consistiu na operagdo de abertura de capital
das bolsas de valores, mediante cisdo das associacoes e
incorporagdo da parcela cindida por sociedade anonima. Parte
das antigas associagoes Bovespa e BM&F foram incorporadas,
respectivamente, pela Bovespa Holding S/A e BU&F S/A.

Conforme disposto nos artigos 44 e 2.033 do Codigo Civil, as
associacoes podem ser cindidas e/ou incorporadas, ndo havendo
que se jalar em inexisténcia de previsdo legal para a
desmutualizagdo.

Com a cisdo parcial e a incorporagdo das associagoes ndo
houve dissolu¢do ou liquida¢do da Bovespa e da BM&F, o que
ensejaria a devolugdo aos associados dos titulos patrimoniais,
mas mera transformacgdo societdria das mesmas para a forma de
sociedade anénima, conforme art. 1.113 do Codigo Civil, e art.l0
da Instru¢do Normativa n° 88/2001 do Departamento Nacional
do Registro do Comércio (DNRC).

O patriménio das antigas associagoes foi transferido as novas
sociedades, com a substituicdo do investimento que o0s
associados possuiam na Bovespa e BM&F para as novas
empresas.

Para os antigos associados, houve a troca das posi¢oes
societarias da sociedade antiga para a nova, ocorrendo mera
sucessdo patrimonial pois foi mantido o investimento anterior
(titulos patrimoniais) na nova sociedade (sob a denominagdo de
agoes).

Diante da inocorréncia da dissolu¢do das antigas associagoes
Bovespa e BM&F, ndo houve devolu¢do dos titulos
representativos do patrimonio dos ex-associados (atuais
acionistas), até porque a devolu¢do de capital implicaria a
retirada dos ex-associados da sociedade, mediante o pagamento
do valor dos titulos pela propria sociedade.

Com a desmutualizagdo, a impugnante recebeu, em agoes, o
equivalente aos titulos que detinha, mantendo sua participa¢do
na sociedade. Houve a substitui¢cdo dos titulos por agées, ou,
mera substituicdo de um ativo por outro. A autoridade fiscal
indicou, no termo de verificacdo fiscal, que o numero de agoes
recebidas pela impugnante corresponde exatamente ao ralor dos
titulos patrimoniais substituidos.

A natureza societaria da Bovespa e da BM&F difere da natureza
da Bovespa Holding S/A e da BM&F S/A, passando de
associagoes a sociedades anonimas. Logo, a parti "agdo deixou
de ser representada por titulos e passou a ser por agoes.

Portanto, a troca dos titulos da Bovespa e da BM&F pelas agoes
das novas sociedades anénimas ndo altera a classificagdo
contabil adotada antes do processo de desmutualiza¢do.

2. Da classificag¢do contabil da participag¢do societaria

A impugnante adquiriu titulos patrimoniais da Bovespa e da
BM&F" " para’ poder " atuar-‘como" corretora nessas bolsas de
valores. Tal participa¢ao’ societaria era’ 'contabilizada no ‘ativo
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permanente, por ser investimento de cardter permanente. Apos a
desmutualizagdo, a  impugnante recebeu agées  que
permaneceram  contabilizadas no ativo permanente -
investimentos, pois se tratavam do mesmo investimento.

Como a impugnante detinha ha anos os titulos patrimoniais, nao
ha que se dizer que teria permanecido com as agoes em tela
somente por um més. A participagdo societdaria da impugnante
ndo se iniciou com o recebimento das acgdes, mas sim com a
aquisicdo dos titulos, cujo cardter de permanéncia era
inconteste.

A conversdo dos titulos em ag¢oes ndo pode ser caracterizada
como aquisi¢do, sendo mera substitui¢do de um valor mobilidrio
de propriedade da impugnante. O fato de ter havido altera¢do na
denominagdo da participagdo societaria da impugnante, de titulo
para ag¢do, ndo possui efeito contabil, devendo as agoes
continuar escrituradas na mesma conta de ativo permanente,
pois representam a mesma participac¢do detida pela impugnante
e considerada permanente.

De acordo com art. 179, inciso III, da Lei n°® 6.404/76, sdo
classificaveis como investimentos as participa¢oes permanentes
em outras sociedades. Uma vez que a impugnante, quando da
desmutualiza¢do, era detentora dos titulos patrimoniais ha
varios anos, resta evidente que as agdes recebidas em
substituicdo aos titulos tém o mesmo cardter.

Como as acoes substituiram os titulos, a contabilizacdo das
acoes obedece o mesmo critério da contabilizacdo dos titulos.
Desse modo, os valores recebidos em contrapartida a alienagdo
das agoes, em 10 e 11/2007, ndo compoem a base de calculo do
PTS e da Cofins, por constituirem o ativo permanente da
empresa.

Assim, deve ser reconhecido o carater permanente das agoes
recebidas em substitui¢do aos titulos patrimoniais, aplicando-se
a iseng¢do prevista no art.30, § 2o, inciso 1V, da Lei n° 9.718/98
aos valores auferidos na aliena¢do das agoes.

3. Do equivoco no calculo do montante tributavel

A fiscalizag¢do considerou, no cdalculo do montante tributavel, o
valor integral da venda das agoes, sem descontar o valor
atualizado da participagdo societaria. O Fisco pretende i inserir
na base de calculo do PIS e da Cofins todo o montante recebido
como fruto da aliena dc as agoes.

O Fisco deveria ter abatido da receita da venda o valor da
participagdo societaria atualizado pelo método da equivaléncia
patrimonial e contabilizado no ativo permanente da impugnante.

O art. 248 da Lei n° 6.404/76 impde a observancia do método da
equivaléncia patrimonial para investimentos considerados
relevantes'em controladas ou coligadas. Todavia, é possivel que
certas 'empresas,” em razao de-legislacdo"especifica do’ setor no



qual se inserem, sejam obrigadas a observar o método da
equivaléncia patrimonial em situagoes especificas, conforme o
Parecer Normativo CST n° 78/78.

No caso das institui¢oes que integram o Sistema Financeiro
Nacional, compete ao Conselho Monetario Nacional definir
normas gerais de contabilidade e estatistica a serem observadas
pelas institui¢oes financeiras. Assim, o Banco Central aprovou o
Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional
(Cosif), por meio da Circular Bacen n° 1.273/87, a qual impunha
o registro dos titulos patrimoniais das bolsas em conta do ativo
permanente. A cada balanco, as instituicoes eram obrigadas a
atualizar o valor dos titulos patrimoniais de acordo com os
valores informados pelas bolsas.

Portanto, ao contrario do que sustenta a RFB na Solu¢do de
Consulta n° 10/2007, os titulos patrimoniais das antigas
associagoes Bovespa e BM&F ndo estavam sujeitos a avaliagdo
pelo custo de aquisi¢cdo, mas sim pelo método da equivaléncia
patrimonial.

Pelo método da equivaléncia patrimonial, o balango patrimonial
das companhias deve conter a aplicagdo do percentual de
participagdo em controladas ou coligadas nas quais detenha
participagdo relevante sobre o valor do patrimonio liquido
destas ultimas, efetuando lancamentos de ajuste.

Desse modo, o método de avaliagdo dos titulos patrimoniais da
Bovespa e BM&F imposto pelo Cosif segue os mesmos
pardmetros do método da equivaléncia patrimonial para
investimentos relevantes em controlada ou coligadas (ajuste em
conta do ativo permanente em contrapartida de conta de
patrimonio liquido).

Conforme prescrito pela Portaria MF n° 785/77, devem ser
excluidos do Lucro Real os valores da atualizacdo dos titulos
patrimoniais. O mesmo entendimento consta da Solu¢do de
Consulta Cosit n°® 13/97.

Considerando que o Banco Central e a Receita Federal
impunham as institui¢oes financeiras a observancia do método
da equivaléncia patrimonial para avaliagdo dos titulos da
Bovespa ¢ BM&F, conclui-se que a atualizagdo desses titulos
ndo integra a base de cadlculo do PIS e da Cofins, conforme
art.3° § 20, II, da Lei n° 9.718/98.

Portanto, o valor da participa¢do societaria, atualizado pelo
meétodo da 'Y. / equivaléncia patrimonial, para os meses de 09 e
1072007 deveria ser descontado da receita da 'l-p-v alienagdo
das agoes para fins de incidéncia do PIS e da Cofins.

Nesse passo, a autuag¢do é nula por infringir o art. 142 do CTN,
pois o montante foi calculado equivocadamente. Ao formalizar a
constitui¢do do crédito tributario pelo langcamento, a autoridade
fiscal deve demonstrar a ocorréncia do fato tributavel, agindo de
acordo com o principio da legalidade (art. 150, inciso I, da CF).

4. Do regime de apuracao do PIS e da Cofins

10
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O STF, ao julgar o Recurso Extraordindrio n° 357.950/RE,
declarou inconstitucional o § 1°do art.3° da Lei n® 9.718/98, que
conceituava faturamento como a -receita bruta da pessoa
Jjuridica, mantendo o conceito original de receita oriunda da
venda de mercadorias e prestagdo de servigcos, nos termos do
ari.2° da Lei Complementar n° 70/91.

A receita oriunda da alienag¢do de participa¢do societdria ndo se
enquadra r o conceito de mercadoria ou prestagdo de servigos,
ndo compondo a base de cadlculo do PIS e da Cofins. Como o §
1° do art.3° da Lei n°® 9.718/98 foi declarado inconstitucional
pelo STF, deve ser cancelado o crédito tributario exigido,
obedecendo-se as decisoes proferidas pela Suprema Corte.
Inclusive o § 1°do art.3° da Lei n°® 9.718/98 foi revogado pelo
art.79 da Lei n° 11.941/2009, comprovando  a
inconstitucionalidade do dispositivo.

Logo, mesmo que as a¢des em tela ndo sejam classificadas como
ativo permanente, a receita oriunda de sua alienagdo ndo
compoe a base de calculo do PIS e da Cofins, pois ndo
caracteriza venda de mercadoria nem prestagdo de servigos.

5. Do pedido
Requer o cancelamento da autuagdo, tendo em vista que:

a) a atualizagdo dos titulos patrimoniais da Bovespa e da
BM&F, avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial, ndo
integra a base de calculo do PIS e da Cofins, conforme art.30, §
20, inciso II, da Lei n° 9.718/98;

b) as acoes recebidas em substituicdo aos titulos patrimoniais
possuem cardter permanente, aplicando-se a isen¢do do art.30, §
20, inciso IV, da Lei n° 9.718/98;

¢c) o § lo do art.3° da Lei n° 9.718/98 foi declarado
inconstitucional pelo STF, e posteriormente, revogado, devendo
ser desconstituido o PIS e a Cofins lancados, eis que a base
utilizada para cadlculo das contribui¢ées advém de receitas
advindas da alienagdo de participagdo societaria.”

No recurso, a Interessada contestou as conclusdes do acorddo de primeira
instancia, reafirmando as alegacdes da impugnagao.

A Fazenda Nacional apresentou contrarrazdes (fls. 620 a 645), em que alegou
o0 seguinte:

A Bovespa e a BMF (Bolsas) nasceram, respectivamente em
1967 e 1985, com contornos juridicos de Associag¢oes sem Fins
Lucrativos. Tal caracteristica assim permaneceu até o ano de
2007, data em que sucederam as alterag¢oes na estrutura juridica
daquelas entidades que adiante serdo mencionadas.

[.-]



Por mais engenhosas que tenham sido as operagdes societarias
que culminaram com a transferéncia das atividades das Bolsas
para uma S.A., ndo ha como fugir da simplicidade dos fatos. Ou
seja, ao final das operagées, as associagoes civis sem fins
lucrativos estavam extintas e, em seu lugar, constituiram-se
sociedades anonimas.

Ora, os institutos da fusdo, cisdo e incorpora¢do ndo sdo de
utilizag¢do permitida pelas associagoes por forca do disposto no
artico 1.113 e seguintes do Codigo Civil, cuja localizagdo
topografica indica sua aplicagdo somente as sociedades
empresarias (Livro Il — Do Direito de Empresa; Titulo II — Da
Sociedade,; Subtitulo Il — Da Sociedade Personificada, Capitulo
X — Da Transformagao, Da Incorporagdo, Da Fusdo e Da Cisdo
das Sociedades).

Corrobora esse entendimento, ou seja, de aplicagdo daqueles
institutos juridicos somente as sociedades mercantis, a Instru¢do
Normativa N° 88 do DNRC3, que, em pleno vigor, dispde sobre o
arquivamento dos atos de transformagdo, incorpora¢do, fusdo e
cisdo de sociedades mercantis.

[-]

Como se observa, ilustres Conselheiros (as), uma vez que a cisdo
e a incorporagdo ndo podem ser aplicadas as sociedades civis,
as operagoes societarias resultaram, em verdade, na extingdo
das sociedades civis Bovespa e BM&F. Em casos como estes, a
regra aplicavel ndo é outra sendo o artigo 61 do Codigo Civil.

Citou trechos de decisdes judiciais no sentido de suas alegagdes.

Na sequéncia, tratou da classificagdo contdbil das acdes recebidas pela
Interessada, mencionando o Oficio Circular n. 225/2007-DG e destacando o seguinte:

Ocorre que, por outros instrumentos firmados ao longo do
processo de Desmutualiza¢do, os Associados da Bovespa se
obrigaram, desde o inicio, a destinar parte das agoes recebidas
para negocia¢do ou venda em IPO promovida pela S.A. recém
criada.

Dessa forma, ndo havia possibilidade de considerar tais agoes
como investimento, contabilizadas no Ativo Permanente, se,
desde o inicio, ja se destinavam a venda.

Também mencionou o “Instrumento de Aceitacdo de Venda de Agodes
Ordinéarias da Bolsa de Mercadorias & Futuros - BM&F S.A e Outorga de Poderes” e afirmou
que a Fiscalizagdo ndo teria procedido com base em meras suposi¢des, uma vez que aplicou o
disposto no art. 179 da Lei n. 6.404, de 1976, destacando que ‘““a alienacdao das agdes foi
realizada até o final do exercicio subsequente ao ingresso dos bens no patriménio do
contribuinte — ou seja, entre 2007 e¢ o final de 2008 — conforme atestam os documentos
tomados em consideragdo pela Fiscalizagdo”.

A seguir, tratou da tributacdo dos valores pelas contribuigdes sociais ¢ da
aplicacdo dos juros sobre a multa.

E-o relatério;

12
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Voto

Conselheiro José Antonio Francisco, Relator

O recurso ¢ tempestivo e satisfaz os demais requisitos de admissibilidade,
dele devendo-se tomar conhecimento.

Inicialmente, analisa-se a questdo do sobrestamento do julgamento do
recurso, a vista da disposicao do art. 62-A do Regimento Interno do Carf e do RE n. 609.096.

A ementa do acorddo de repercussao geral do referido RE foi a seguinte:

EMENTA: CONSTITUCIONAL. TRIBUTARIO. COFINS E
CONTRIBUICAO PARA O PIS. INCIDENCIA. RECEITAS
FINANCEIRAS  DAS  INSTITUICOES  FINANCEIRAS.
CONCEITO DE FATURAMENTO. EXISTENCIA DE
REPERCUSSAO GERAL.

Pode-se verificar que se trata de incidéncia de Cofins e PIS sobre receitas
financeiras de instituicdes financeiras, natureza que, em determinado momento da defesa, a
Interessada avoca para definir os resultados tributados no presente auto de infracao.

Ha dois aspectos distintos a serem analisados: primeiramente, a de se a
Cofins incide sobre receitas financeiras por ser a obtencao de tais receitas propria da atividade
das institui¢des e, além disso, a existéncia ou nao de sobrestamento dos processos no ambito do
proprio STF.

Em relacdo a primeira questdo, como se verd mais adiante, a conclusdo
dependeria da analise do mérito da matéria, em que se discute a natureza especifica dos valores
sujeitos a tributacao.

No tocante a segunda, nao houve, no acorddo mencionado, ordem de
sobrestamento dos recursos extraordindrios, condi¢do para o sobrestamento dos recursos
administrativos no ambito do Carf, de acordo com o dispositivo citado do Ricarf e a Portaria
Carfn. 1, de 2012.

Além disso, no julgamento da Peticdo n. 73.745/201-STF, em que a
Febraban, ao solicitar suas inclusdo no processo como ‘“acimus curiae”, requereu o
sobrestamento das demais acdes € recursos, o relator destacou o seguinte:

Quanto ao pedido de suspensdo dos processos que tratam da
mesma matéria versada nesses autos que tramitam em primeiro e
segundo graus, entendo que ndo merece acolhida.

E que os arts. 543-B do CPC e 328 do RISTF tratam do
sobrestamento de recursos extraordinarios interpostos em razao
do reconhecimento da repercussio geral da matéria neles
discutida, e ndo de agoes que ainda ndo se encontram nessa fase
processual.



Alem disso, uma vez que esta Corte ja reconheceu a repercussao
geral da matéria aqui debatida, os recursos extraordindrios que
versam sobre o mesmo assunto ficardo sobrestados, na origem,
por for¢a do proprio art. 543-B do CPC.

Isso posto, defiro o pedido de ingresso da FEBRABAN na
qualidade de amicus curiae e indefiro o pedido de suspensao
requerido.

Publique-se
Erasilia, 10 de junho de 2011.

Ministro RICARDO LEWANDOWSKI - Relator

Portanto, nada disse o relator sobre o sobrestamento dos RE que estariam
pendentes de julgamento no ambito do STF, condicdo requerida para o sobrestamento dos
recursos no ambito do Carf.

Portanto, ndo ¢ o caso de sobrestar o julgamento do recurso.
Feitas as consideragdes acima, passa a analise do mérito do recurso.

A Fiscalizagdo considerou, para concluir que a totalidade das vendas de agdes
estaria sujeita a incidéncia das contribuicdes, os fatos de que a empresa tem como objeto social
a negociacao de titulos e valores mobiliarios, de que adquiriu as agcdes em questdo para revenda
e que as vendeu, representando o produto da venda faturamento de venda de mercadorias.

A vista das questdes levantadas no recurso, as questdes a serem analisadas
sdo: a natureza do resultado da venda das agdes apos a desmutualizacdo; a caracterizagdo do
resultado da venda como faturamento; e a incidéncia dos juros de mora sobre a multa de oficio.

Em relagdo a primeira questdo, a Interessada alegou, em resumo, que teria
havido apenas transformacdo do patrimonio, que se trataria de bens classificados no ativo
permanente e que, portanto, nao estaria o resultado sujeito a incidéncia da Cofins.

Em relagdo a aspecto importante da questdo, devidamente destacado abaixo,
o Tribunal Regional Federal da 3* Regido decidiu o seguinte, na AC n. 313.991 (processo n.
0008706-05.2008.4.03.6100):

TRIBUTARIO. DEVOLUCAO A IMPETRANTE DOS VALORES
CORRESPONDENTES A TITULOS DA BOVESPA E DA
BM&F. INVESTIMENTO INTEGRAL EM ACOES DAS
MESMAS ENTIDADES, TRANSFORMADAS EM SOCIEDADES
POR ACOES. DIFERENCA ENTRE O VALOR INVESTIDO E O
VALOR DEVOLVIDO. CARACTERIZACAO DE GANHOS DE
CAPITAL.  INAPLICABILIDADE DO  "METODO DA
EQUIVALENCIA PATRIMONIAL". CARACTERIZACAO DE
RENDA. DISPONIBILIDADE JURIDICA. INCIDENCIA DO
ART. 17 DA LEI 9.532/97.

1. Nos termos da decisdo ja proferida no dia trés do corrente,
mantenho meu entendimento no sentido de que a matéria dos
autos ndo se insere na competéncia da CVM, visto que esta ndo
tem funcdo de fiscalizar e exigir o pagamento de tributos, ainda
que incidente sobre operacoes gestadas nas suas atividades
tipicas, pelo que deve ser indeferido” o pedido de retirada do
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processo de pauta e o seu sobrestamento para manifestagdo da
CVM.

2. Controversia sobre a aplicabilidade ou ndo do art. 17 e seus
paragrafos, da Lei 9.532/97, para efeito de incidéncia do IRPJ e
CSLL, sobre ganhos de capital, no tocante aos valores gerados
pela atualizagdo dos titulos patrimoniais que a impetrante
detinha na BOVESPA e BM&F e que foram convertidos em
acoes daquelas institui¢oes, quando da cisdo em duas novas
entidades, operacdo intitulada "desmutualiza¢do”.

3. A conversdo dos titulos em agoes importa em reversdo
juridica dos valores a que correspondiam os citados titulos,
ainda que tais valores tenham sido integralmente convertidos em
agoes da entidade que resultou da transformagao.

4. Caracterizada a disponibilidade juridica dos ganhos de
capital equivalentes a diferenga entre o valor investido pela
pessoa juridica e aquele posteriormente devolvido a ela,
configurando renda nos moldes do art. 43 do CTN.

5. A inocorréncia de dissolu¢do ou extingdo da associagdo que
se transformou em sociedade por agoes (art. 1.113 e 2.033 do
Codigo Civil) tem relevdncia apenas para a preservac¢do da
titularidade dos direitos e obrigagoes da propria sociedade, que
ndo tera solugdo de continuidade e manter-se-a integra.

6. Todavia, ¢ inegdvel que a transformacio implica em
modificacdo da natureza juridica das participacées societdrias
ou dos titulos de natureza similar que forem convertidos em
acoes da neonata pessoa juridica.

7. Ndo ha como ignorar o fato de que houve, do ponto de vista

juridico, a devolugdo a impetrante dos valores que
correspondiam aos titulos que ela detinha, ainda que estes
valores tenham sido inteiramente utilizados na aquisicdo de
acoes da nova sociedade.

8. Nao ha lugar, na hipétese dos autos, para contabilizagdo dos
ganhos de capital pelo "método da equivaléncia patrimonial',
posto que este método tem aplicacdo quando surge a
necessidade de encontrar a expressdo econdomica das
participagdes no capital social de outra pessoa juridica.

9. Esta ndo é a hipotese dos autos, em que o capital da
impetrante estava investido em titulos e ndo em participa¢do
societdaria na outra empresa, dai porque as diferencas entre os
valores investidos e aqueles devolvidos devem ser tratadas como
ganhos de capital, sofrendo incidéncia do art. 17 da Lei
9.532/97.

10. Nao socorrem a impetrante os atos regulamentares e
interpretativos editados antes da apontada lei, tal como a
Portaria MF 785/77, visto que se consideram ab-rogados pela
nova’ "legislacdo;"'que’ cuida especificamente do tema em
discussdo.



11. Rejeitada a alegacdo de decadéncia, haja vista que o fato
gerador do IRPJ e da CSLL (devolu¢do dos titulos) ocorreu
somente depois que houve a deliberagcdo, em Assembléia Geral
Extraordinaria, pela transformacdo da BOVESPA e da BM&F
em sociedades anonimas, respectivamente, em 28 de agosto e 20
de setembro de 2007, menos de um ano antes do ajuizamento do
presente "mandamus”.

12. Improvido o agravo retido, por auséncia de verossimilhanga
das alegagoes da parte agravante.

13. Apelagdo improvida.

(http://web.trf3.jus.br/acordaos/Acordao/PesquisarDocumento?’p
rocesso=00087060520084036100)

Portanto, segundo os fundamentos acima citados, os quais adoto plenamente,
ndo houve, no caso, mera transformacao - para além do objetivo de continuidade e preservagao
patrimonial -, mas alteragdo substancial do direito em questdo, uma vez que a Interessada nao
era, anteriormente, detentora de acdes da nova sociedade.

Essa conclusdao ndo ¢ suficiente ao raciocinio que permite a tributagdo pela
contribuicdo, uma vez que, segunda a Interessada, tratar-se-ia de bem do ativo permanente e
nao do circulante.

A Fiscalizacao considerou que, desde o inicio, as a¢gdes foram emitidas com a
finalidade de venda em curto prazo (Instrumento de Aceitacao de Venda de A¢des Ordinarias
da Bolsa de Mercadorias & Futuros — BM&F S.A e Outorga de Poderes) e, assim, nio
poderiam ser registradas no permanente.

Tal interpretacdo estd de acordo com o art. 179, I, da Lei das SA, sendo
aplicavel ao caso o Parecer Normativo CST n. 108, de 1978. Conforme consta dos autos, houve
orientacao no mesmo sentido pelo Oficio Circular n. 225-DG, de 2007.

\

Ainda assim, quanto a incidéncia das contribuigdes, restaria saber qual a
natureza especifica das receitas decorrentes da alienacao das agdes.

Alega a Interessada que ndo representaria faturamento, conceituado como
receita bruta da venda de produtos e servigos, a vista da inconstitucionalidade parcial do art. 3°
da Lein. 9.718, de 1998.

De fato, a tributagdo das referidas operacdes ou ¢ efetuada de acordo com o
que foi acima exposto ou de acordo com os §§ 5° e 6° do art. 3° da Lei n. 9.718, de 1998, uma
vez que o caput do referido artigo ndo foi declarado inconstitucional pelo Supremo Tribunal
Federal.

Segundo os referidos §§, as exclusdes seriam as mesmas do PIS, que estdo
definidas na Lei n. 9.701, de 1998, que define a base de calculo como sendo a “receita bruta
operacional auferida no més”.

Portanto, para as institui¢des financeiras, a base de célculo ¢ a receita bruta
operacional, o que inclui, necessariamente, a venda das referidas ag¢des, conforme ja exposto
anteriormente.
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Esclarega-se que tais consideracdes ndo compreendem inovagdo, ja que a
Fiscalizagao claramente referiu-se ao resultado operacional como parte da base de calculo das
contribuigdes.

Portanto, o produto das referidas vendas esta sujeito a incidéncia de PIS e
Cofins, quer seja pela caracterizacdo de vendas de mercadorias, quer seja pelo fato de
comporem a receita bruta operacional das institui¢des financeiras.

Cabe ainda um esclarecimento. De respeito de matéria similar tratou o Ac.
201-78.009, de 09 de novembro de 2004(RV 126.176), que teve o seguinte fundamento:

Parecem ter sido esses os critérios que orientaram a conclusdo
da fiscalizagdo de que o resultado da operacdo representaria
faturamento: os referidos titulos caracterizam-se como bens
moveis e as receitas resultam de sua alienacdo.

Entretanto, nem todo bem movel pode caracterizar-se como
mercadoria.

Segundo o conceito economico, mercadoria é todo bem que se
destina a satisfazer uma necessidade humana. O conceito é
abrangente, mas preciso, e pressupde a existéncia de consumo.
Quem adquire a mercadoria ou tem a intengdo de comercializa-
la (revenda) ou de consumi-la.

No mercado, o comércio de mercadorias é feito contra
pagamento em dinheiro, por meio de escambo ou cessdo de
crédito. Assim, hd, no moderno mercado capitalista, meios para
financiamento da aquisicio de mercadorias. Os meios
financeiros situam-se no campo do financiamento da procura,
enquanto que as mercadorias situam-se no campo da oferta.

O resultado da revenda de mercadorias advém de uma operagdo
de alienagdo (ato de disposi¢cdo), mas ndo se perde de vista que
sempre haverd um consumidor disposto a adquiri-la para
consumo. E o caso de uma revenda de um quadro (obra de arte).
O resultado da alienagdo do quadro representa faturamento,
pois se estd falando de uma mercadoria que serd consumida.

O consumo, nesse contexto, representa o simples ato de
utilizagdo do bem no fim para o qual foi fabricado. No caso do
quadro, é a sua exposi¢do numa sala, por exemplo, para
embelezamento ou apreciagdo.

Tal ndo ocorre com os titulos em questdo, pois sua finalidade é
meramente financeira. Sua emissdo tem o proposito de captar
recursos no mercado e o adquirente origindrio e todos os demais
tém o unico proposito de obter ganhos financeiros, ou com o
desdagio na aquisi¢do ou com a obtengdo de ganhos no resgate.

Ndo se trata, portanto, de bem destinado ao consumo
(mercadoria), mas a obtengdo de ganhos financeiros.

A-situacdocé semelhanteca da propria moeda estrangeira e a dos
titulos rde) crédito.rObserve-se:-que alincidéncia da Cofins sobre
os\resultados-das empresas que operam-no mercado cambial e



das “factorings” (que operam com compra de titulos de crédito)
ocorre pelo segundo critério (resultado operacional), e ndo pelo
primeiro (conceito estrito de faturamento).

Nesse caso, a incidéncia da Cofins se da pelo resultado da
operacgdo (ganho), e ndo pelo valor da aliena¢do da moeda
estrangeira ou do titulo de crédito. Por fim, a incidéncia da
Cofins pelo segundo critério (resultado operacional), no caso
dos “I-bills”, € impossivel, por que ndo se trata de titulo de
credito.

Portanto, ndo se pode pretender que a Cofins incida sobre o
resultado de alienagdo dos “T-bills”, nem pelo primeiro nem
pelo segundo critérios.

A conclusdo do acorddo foi de que da operagdo com titulos mobilidrios
decoric receita financeira, representada pelo “spread”.

Entretanto, tal raciocinio ndo pode ser aplicado as operagdes de vendas com
acdes, que ndo tem meramente representacdo monetaria, por envolver varios outros direitos
(algumas dao direito a representacdo, todas se qualificam como patrimdnio da empresa etc.).

Uma agdo, portanto, ¢ um bem movel que ndo representa apenas valor de
crédito, tanto ¢ assim que, para efeito do imposto de renda de pessoas fisicas, podem gerar
ganho de capital em operagdes de renda varidvel.

Nesse contexto, as agdes podem, sim, ser vistas como mercadorias, de forma
que o produto de sua venda enquadra-se dentro do conceito de resultado das atividades
empresariais, que €, segundo ja citadas decisdes do STF, a base de célculo das contribuig¢des.

Finalmente, quanto a incidéncia de juros de mora sobre a multa de oficio, a
questdo foi constatada quando do encaminhamento dos valores devidos, 0 que ndo permitiu a
discussao prévia da matéria no ambito da impugnacao e do recurso.

Veja-se que a Portaria SRF n. 379, de 23 de dezembro de 1988, que tinha por
pressuposto outra legislacdao, ja revogada, determinava a incidéncia de corregdo monetaria
sobre a multa, o que ¢ situacdo diversa do caso dos juros de mora.

O Parecer SRF/Cosit/Coope/Senog n° 28, de 2 de abril de 1998, estabeleceu o
seguinte:

3. Assim, desde 01.01.97, as multas de oficio que ndo forem
recolhidas dentro dos prazos legais previstos estdo sujeitas a
incidéncia de juros de mora equivalentes a taxa referncial do
Sistema Especial de Liquida¢do e Custodia — SELIC para titulos
federais, acumulada mensalmente, até o ultimo dia do més
anterior ao do pagamento, desde que estejam associadas a:

Inicialmente, no caso da Selic, ndo havia previsdo legal para incidéncia de
juros sobre a multa, mas apenas sobre o tributo. O art. 84 da Lei n. 8.981, de 1995, dispunha
expressamente que o tributo ou contribui¢do nao pago no vencimento sujeitar-se-ia a incidéncia
dos juros. Ao instituir a Selic, a Medida Provisoria n. 947, de 1995, art. 13, reportou-se ao
referido artigo, ndo prevendo incidéncia de juros sobre a multa.

A Lei n. 9.065," de 1995, convertida da mencionada MP, manteve a
disposi¢ao do art. 13, da seguinte forma:

18



Processo n° 16327.000984/2010-66 S3-C3T2
Acordao n.° 3302-001.867 Fl. 657

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 redag¢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.Z, da Lei n° 8981, de 1995, serdo equivalentes a taxa
referencial do Sistema Especial de Liquida¢do e de Custodia -
SELIC para titulos federais, acumulada mensalmente.

Entretanto, a Lei n. 9.430, de 1996, art. 61, § 3°, alterou a disposigao:

Art. 61. Os débitos para com a Unido, decorrentes de tributos e
contribui¢des administrados pela Secretaria da Receita Federal,
cujos fatos geradores ocorrerem a partir de 1° de janeiro de
1997, ndo pagos nos prazos previstos na legislacdo especifica,
serdo acrescidos de multa de mora, calculada a taxa de trinta e
trés centésimos por cento, por dia de atraso.

()

$ 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 de pagamento.

A disposi¢ao nao diz que os débitos devam decorrer diretamente de tributos e
contribui¢des administrados pela RFB. Como a multa de oficio decorre indiretamente de
tributos e contribui¢des administrados pela RFB, os juros incidem sobre a multa de oficio.

A vista de todo o exposto, voto por negar provimento ao recurso.

(Assinado digitalmente)

José Antonio Francisco

Declarac¢iao de Voto

Conselheira Fabiola Cassiano Keramidas

Pedi vista destes autos para melhor me inteirar sobre os fatos.



A controvérsia dos autos refere-se a incidéncia do PIS e da COFINS sobre a
receita derivada da venda de participagdo societdria da Recorrente, em sociedades que
passaram por processo de transformagdo (de associagdes transformaram-se em sociedades
andnimas). Vale destacar que a tributagao imposta no langamento tem por base as disposicoes
contidas na Lei n° 9.718/98, pois a Recorrente ¢ uma sociedade corretora (submetida as
disposi¢cdoes de referida norma), norma esta que estabelece que a base de célculo das
contribui¢des ¢ o faturamento (e ndo a receita bruta).

O Fisco entende que as receitas advindas das vendas das participacdes que a
Recorrente possuia na BOVESPA e na BM&F — pos transformagdo em sociedades anonimas —
¢ tributavel pelas referidas contribuigdes porque (i) tais participagdes ndo poderiam estar
classificadas 1o ativo permanente da Recorrente, bem como porque (ii) advém do
desenvolvimento de seu objeto social, qual seja, a compra e venda de titulos e valores
mobiliarios, compondo entdo sua receita do desenvolvimento das atividades empresariais,
receiia esta que corresponderia a base de calculo do PIS e da COFINS.

Passo a analisar os pontos debatidos.

(i) Do Registro em Ativo Permanente

Em primeiro lugar, deve ser analisado se procede o questionamento fiscal,
quanto a classificagdo destas participacdes societarias em conta do ativo permanente da
Recorrente. Para tanto ¢ necessario analisar se, com a transformagdo das associagdes em
sociedades andnimas as respectivas participagdes societdrias deveriam sofrer reavaliacao e
reclassificacdo, sendo retiradas da conta de ativo permanente e transferidas para contas de ativo
circulante — como alega a fiscalizacao.

Vale destacar que ndo se discute, em momento algum nestes autos, quanto a
adequacao da classificagdo no ativo permanente das participagdes societarias mantidas pela
Recorrente nas associacdes (antes da transformagdo da BOVESPA e da BM&F), representada
pela propriedade de titulos patrimoniais (que lhes garantia a atuacdo como corretoras de
valores perante as duas instituigdes).

A controvérsia limita-se, portanto, ao momento da transformacdo das
associacdes, quando o Fisco desconsidera a operagdo societdria da forma como realizada pela
BOVESPA ¢ BM&F.

Assim, para melhor compreensdo da matéria, mister se faz dividi-la em dois

aspectos: a primeira questdo a ser avaliada refere-se a (a) operagdo societdria; a qual
consequentemente gera efeitos na conclusdo da (b) classificacdo contabil das a¢des.

(i.a.) Da Operacao Societaria

Conforme esclarecido, a premissa da fiscalizacdo para realizar o langamento
fiscal “foi“interpretar que, "'em’ decorréncia”das"'operagdes societarias procedidas, ocorreu a
devolucao — a Recorrente - do capital investido ha entdo associacao sem fins lucrativos. Este
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capital devolvido teria sido novamente investido, agora em outra sociedade. Como ndo poderia
deixar de ser, este novo investimento, em decorréncia das regras contabeis, teve que ser
avaliado para poder adentrar ao patrimdénio da nova sociedade e, uma vez que se tratava de
acOes, para as quais a Recorrente tinha intencdo de venda, o registro contabil deveria ser
realizado no afivo circulante.

Em outras palavras, o Fisco entende que a conferéncia das acdes das
sociedadcs anonimas (pos transformacgdo) aos associados da BOVESPA e da BM&F,
representou uma nova aquisicio de participacao societaria o que implicou na necessidade
le reavaliacido (e eventual reclassificacdo) do ativo, quando entdo, segundo entendimento
fiscal, as acdes deveriam ser registradas no ativo circulante, pois a Recorrente tinha, naquele
nmomento, a inten¢do de vender tais acdes.

A Recorrente, por sua vez, defende que ndo houve devolug¢dao de capital,
tampouco “nova” aquisi¢do de participacdo societaria, mas a mera substituicdo de um tipo de
participacao (titulos patrimoniais), por outro tipo de participagdo (agdes). O que, portanto, nao
demandaria a necessidade de nova avaliacdo ou reclassificacdo destes ativos. Por este
raciocinio, tem-se que estes ativos seriam, em verdade, o mesmo ativo até entdo contabilizado,
apenas sob uma forma/titulo diferente.

Esta diferenca de interpretacao realizada pelo Fisco e contribuinte ¢
extremamente relevante, pois na hipotese de tratar-se de investimento novo - e ndo de
manutencdo de investimento antigo, ja classificado contabilmente - nao resta duvida que
haveria a necessidade de nova avaliagio do ativo com a conseqiiéncia de uma nova
classificacao contabil deste ativo. Resumidos os fatos, passo a analisar as opcdes apresentadas.

De acordo com a interpretacdo da fiscalizacdo, a operagdo realizada resultou
na devolucdo do capital para os associados. Mister se faz discorrer sobre este fato. A devolugao
de capital ocorre quando alguém que detém participacdo na sociedade decide desligar-se
ou, ainda, quando uma sociedade se extingue. Em ambas as ocasides, a sociedade devolve o
capital investido ao participante (que deseja se retirar, ou a todos, no caso de extin¢ao). Logo,
tem-se que a devolucdo do capital alcanca as situagdes em que ocorre a extingdo do
investimento, ainda que para aquele associado em particular. A devolugdo deste capital ao
investidor, faz com que este adquira total liberdade sobre o destino deste novo capital, o que
significa disponibilidade economica e juridica. Logo, a operacdo deve ter a forma e a
substancia de extingao.

Na situagdo em tela, contudo, formalmente nao ocorreu nem uma nem outra
hipotese (devolucdo do capital para todos os associados ou para um associado em particular).
Conforme consta dos autos a Associacio BOVESPA, em agosto/2007, se submeteu a uma
operacdo societaria que resultou na versdo de boa parte de seu patrimdnio para uma pessoa
juridica com fins lucrativos.

Nos termos do voto do ilustre Conselheiro Marcos Tranchesi Ortiz, proferido
nos autos do processo administrativo n°16327.001339/2010-61, que discutiu matéria idéntica a
presente: “Inicialmente, a institui¢do sujeitou-se a uma cisdo parcial, com alocag¢do dos ativos
e passivos cindidos em duas sociedades, a Bovespa Holding S.A. e a Bovespa Servi¢os e
Participacoes S.A., ambas constituidas imediatamente antes da opera¢do. Em seguida, as
acoes emitidas por esta ultima sociedade foram incorporadas pela primeira, dai decorrendo a
formacgdo . de uma. subsidiaria, integral. Concluidos  os. atos societdrios, portanto, parte dos
titulos -patrimoniais- emitidos - pela -Associagdo Bovespa foi. extinta -e-substituida por acgoes
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representativas do capital social da incorporadora, a Bovespa Holding S.A., a significar que,
no ativo da recorrente e dos demais associados, as novas a¢ées passaram a ocupar a posi¢ao
dos antigos titulos (a ‘Desmutualizagdo’).”

A primeira questao a ser avaliada, portanto, refere-se a operacdo societaria
ocorrida. E possivel a associagdo sem fins lucrativos submeter-se a processo de cisdo? Mais do
que isso, € possivel, a fiscalizacdo desconsiderar o procedimento da forma como realizado?
Ainda, ¢ possivel o entendiiiento apresentado pela fiscalizagao?

No que se refere a possibilidade de uma associagdo sem fins lucrativos
proceder & cisdo., passo a analise dos dispositivos especificos referentes a este assunto. A
fiscalizagdo enterideu que, por ser tratar de associacdo sem finalidade lucrativa, aplica-se ao
caso o artizo 61 do Codigo Civil, o qual da seguinte forma determina, verbis:

“Art. 61. Dissolvida a associacdo, o remanescente do seu
patrimonio liquido, depois de deduzidas, se for o caso, as quotas
ou fragoes ideais referidas no paragrafo unico do art. 56, serd
destinado _a_entidade de fins ndo econémicos designada no
estatuto, ou, omisso _este, por deliberacdo dos associados, a
instituicdo municipal, estadual ou federal, de fins idénticos ou
semelhantes.

§ 1 Por clausula do estatuto ou, no seu siléncio, por deliberagdo
dos associados, podem estes, antes da destinagdo do
remanescente referida neste artigo, receber em restituicdo,
atualizado o respectivo valor, as contribuicoes que tiverem
prestado ao patriménio da associagdo.

§ 2% Nao existindo no Municipio, no Estado, no Distrito Federal
ou no Territorio, em que a associagdo tiver sede, instituicdo nas
condig¢oes indicadas neste artigo, o que remanescer do seu
patrimonio se devolvera a Fazenda do Estado, do Distrito
Federal ou da Unido.” — destacamos.

Ao interpretar o dispositivo legal citado, a fiscalizacao concluiu que nao seria
possivel, a uma associa¢do sem fins lucrativos, transferir patrimonio para uma sociedade com
finalidade lucrativa. Por outro giro, em vista desta impossibilidade, o agente fiscal considerou
que a operacdo realizada pela BOVESPA gerou a devolucdo do patrimdnio investido na
associagdao para o associado, o qual procedeu a novo investimento, agora em sociedade com
fins lucrativos.

Alguns aspectos apresentam-se relevantes. O primeiro é: pode ser realizada a
cisdo? Neste ponto divirjo do entendimento apresentado pela fiscaliza¢do. Data vénia, entendo
que sim, ¢ possivel proceder a cisdo, ainda que a parte cindida seja vertida para a constituigao
de uma sociedade lucrativa. E que entendo que a obrigatoriedade de versdo do patriménio para
outra entidade sem fins lucrativos se aplica apenas no caso de dissolu¢do da entidade, isto €, de
extingdo da personalidade juridica. Este entendimento estd pautado na interpretacdo dos termos
da lei, verbis: “Dissolvida a associagdo, o remanescente do seu patrimonio liquido, (...) serd
destinado a entidade de fins ndo econémicos designada no estatuto, ou, omisso este, por
deliberacdo dos associados, a institui¢do municipal, estadual ou federal, de fins idénticos ou
semelhantes”

Vale salientar que ndo houve extincio das pessoas juridicas, mas sim
transformagdo, A transformac@o, por sua vez; de-acordo com o Codigo Civil (artigo 1.113") e a

b Cédigo Civil
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Lei das S/A (Lei n° 6.404/76 - artigo 220), ¢ meio de reorganizagdo societaria que se da
independentemente da dissolugdo ou liquidacdo da sociedade. Alids, por tratar-se de mera
alteragdo do tipo da sociedade, esta ndo poderia, mesmo, extinguir-se ou liquidar-se, sob pena
de ndo restar pessoa juridica para ter seu tipo alterado.

Por outro giro, a possibilidade de cisdo estd prevista no Cddigo Civil, artigo
2.033, que expressamente se refere as entidades sem fins lucrativas, a saber:

“Art. 2.033. Salvo o disposto em lei especial, as modificagoes
dos atos constitutivos das pessoas juridicas referidas no art. 44,
bem como a sua transformagdo, incorpora¢do, cisdo ou fusdo,
regem-se desde logo por este Codigo.”

Neste sentido, determina o artigo 44 do mencionado Codigo:
“Art. 44. Sdo pessoas juridicas de direito privado:

1 - as associacoes,

11 - as sociedades;

11 - as fundagoes.

1V - as organizagoes religiosas,

V - os partidos politicos;

VI - as empresas individuais de responsabilidade limitada.

§ 1% Sdo livres a criagdo, a organiza¢do, a estrutura¢do interna e
o funcionamento das organizagoes religiosas, sendo vedado ao
poder publico negar-lhes reconhecimento ou registro dos atos
constitutivos e necessarios ao seu funcionamento.

§ 2% As disposicoes concernentes as associagoes aplicam-se
subsidiariamente as sociedades que sao objeto do Livro Il da
Parte Especial deste Codigo.

§ 3% Os partidos politicos serdo organizados e funcionardo
conforme o disposto em lei especifica.”

Confesso que o procedimento adotado pela BOVESPA suscitou duvidas
nesta relatora, mas ndo encontrei na legislacdo a limitacdo interpretada pela fiscalizacdo, ao
contrario, outras entidades sem fins lucrativos como clubes, entidades de ensino, etc ja
realizaram este procedimento, passando a auferir lucros e apurar tributos na pessoa juridica
cindida.

Neste diapasdo, ¢ de meu entendimento que a cisdo poderia ter sido realizada
e que nao houve extingdo da pessoa juridica, como interpretou a fiscalizagao.

"CAPITULO X
Da Transformagio, da Incorporagdo, da Fusdo e da Cisao das Sociedades

Art:12143 .20 ato (de transformacdo independe de‘dissolugdocoudiquidagioda‘sociedade, e obedecera aos preceitos
reguladores da constituigdo €/inscricdo proprios/do tipo em/que vai‘converter-se."
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Imperioso esclarecer que, com isso ndo estou validando procedimentos
societarios abusivos realizados por associados. O ilustre Procurador Federal, ao proceder a
sustentacdo oral em defesa do lancamento da forma como realizado, argumentou que as
associagdes sdo constituidas e mantidas com incentivo publico e que consiste abuso, apos a
associagdo estar consolidada justamente por contar com estes incentivos publicos, converter
quase totalidade deste patrimonio para a iniciativa privada.

Neste particular concordo com a Procuradoria. Realmente, ao proceder a
analise sistematica do ordenamento, parece-me abusivo permitir que alguns particulares se
aproveitem de patiimonio constituido e consolidado com base em incentivos publicos. A lei
permite a cisdo, 1mas nao o abuso, operacao com este supedaneo deve ser desconstituida por
abuso de forma e até mesmo erro de substancia.

Todavia, in casu o auto de infracdo nao foi lavrado com base na ocorréncia
de fraude, tanto ¢ assim que ndo houve majora¢do de multa para o percentual de 150%. Da
mesma forma, ndo houve alegacao/comprovacao, por parte da Fazenda, de que as operagdes
societarias ocorreram com abuso de forma ou da ocorréncia de lesdao ao patriménio publico.

Em conseqiiéncia deste raciocinio, passemos ao proximo ponto, sendo a cisao
ilegal para entidades sem fins lucrativos, a fiscalizagdo poderia desconsidera-la da forma como
desconsiderou? Entendo que nao.

E importante ponderar que a operacio societaria foi efetivamente realizada,
que os documentos societarios foram devidamente registrados na Junta Comercial e que nao
houve desvio de finalidade por parte dos contribuintes envolvidos na operagdo societaria, uma
vez que os documentos de cisdo demonstram claramente o objetivo pretendido pelos
associados da BOVESPA. Nao resta diivida que a operacdo de cisdo foi formalmente realizada
e aceita.

Tais aspectos sdo relevantes porque, conforme mencionado, a fiscalizacdo
desconsiderou a operacao da forma como realizada para considerar como ocorrida outra
realidade, qual seja, a restituicdo do capital investido e o novo investimento na pessoa juridica
que procedeu ao IPO.

Todavia, esta desconsideragdo precisa ser justificada. Que os fatos ocorreram
— ainda que formalmente - desta maneira, nao resta davida, assim, como ¢ que poderiam ser
desconsiderados? De acordo com a jurisprudéncia deste Tribunal, os atos podem ser
desconsiderados se o proposito negocial, a razdo que os justificam, ndo forem verdadeiras. Na
hipotese da formalizacdo do procedimento destoar com a realidade dos fatos.

Ocorre que este ndo ¢ o caso dos autos. Os fatos demonstram que os
contribuintes pretendiam proceder a desmutualizagdo e posterior abertura de capital da
BOVESPA, e para atingir este objetivo procederam a cisdo parcial. Nao houve alteragdo em
relagdo ao propdsito negocial pretendido. Na hipotese de a fiscalizagdo entender que o meio
escolhido para a desmutualizacao foi equivocado, nulo ou ilegal, deveria rever o proprio ato
societario realizado pela BOVESPA (art. 116, CTN).

Entretanto, o ato da desmutualizacdo, que gerou efeito na contabilidade da
Recorrente, ndo foi revisto. A operagdo societdria realizada - at¢ o momento, pelas informagdes
contidas nos autos — consiste em negocio juridico perfeito, e ndo pode ser desconsiderada
enquanto valida.
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Com este raciocinio, a meu sentir, somente seria possivel desconsiderar os
efeitos da desmutualizagdo para a Recorente se a propria operacdo societaria tivesse sido
desconsiderada. O ato juridico que deve ser analisado e, se o caso, desconsiderado, ¢ a
operacao realizada pela propria BOVESPA.

Caso o fato em si — a cisdo da BOVESPA — ndo seja desconsiderado, tem que
ser admitido como valido pelo Fisco, uma vez que foi devidamente formalizado e registrado
nos ¢rgaos competentes. Esclareco que com isso ndo estou dizendo que a JUCESP tem o poder
de validar atos nulos ou ilegais, apenas que um ato juridico perfeito tem que ser devida e
Justificadamente desconsiderado para deixar de surtir efeitos no mundo juridico.

Desta feita, haja vista que a cisao foi realizada, registrada e validada, que ndo
ha razdo que fundamente a desconsideracdo do procedimento realizado posto que o propdsito
negocial foi devidamente atendido, entendo que nao ¢ permitido a fiscalizagdo simplesmente
desconsiderar a operagdo societdria de cisdo, interpretando que “na verdade” o que ocorreu foi
uma devolugao de capital com sucessivo investimento em nova sociedade.

Ademais, e agora adentrando no aspecto da substancia pretendida pelo Fisco,
os investidores nado tiveram, entre a desmutualizacdo e a criacdo na nova sociedade, a
disponibilidade juridica dos valores investidos na entidade sem fins lucrativos, tanto ¢ assim
que nao tinham opg¢ao de investir em outra sociedade qualquer. Este fato ndo ocorreu e nao
pode ser presumido.

Portanto, concluo que a alega¢do do Fisco de que as agdes recebidas quando
da transformacdo da BOVESPA e da BM&F se deu em razdo de devolucdo de capital, ndo se
sustenta.

No mesmo sentido, ndo h4 de se falar em “novas” empresas ou “novas”
participagdes. As empresas sofreram alteragdo do tipo societario, modificando a forma de se
organizar.

O Fisco utiliza este argumento — de que houve devolugdo do capital —
também para justificar seu entendimento de que as agdes detidas pela Recorrente ndo se
confundem com os titulos patrimoniais que detinha.

Em decorréncia do raciocinio acima apresentado, concluo que as premissas
adotadas pelo Fisco estdo equivocadas. Em primeiro lugar porque, como dito, ndo houve
devolucao de patrimdnio e, em segundo lugar, porque justamente a equivaléncia das acoes e
dos titulos patrimoniais anteriormente detidos, no que se refere aos valores, bem como o fato
de ter havido uma transformacdao do tipo societario, evidenciam que ndo se trata de nova
aquisi¢do de participagdo, mas mera substituicdo de um tipo de participagcdo por outro, em
razao da transformacao das entidades.

Tanto assim, que como bem observou o Fisco, quando da substitui¢do dos
titulos patrimoniais pelas acdes, foi necessario conferir agdes que representassem o mesmo
valor dos titulos patrimoniais anteriormente detidos. Esta equivaléncia também evidencia se
tratar de mera substituicdo de um tipo de titulo representativo de capital por outro.

Por esta razdo, a interpretacdo fiscal de que deveria ter sido registrado na
contabilidade “uma“ devolucao de capital, distribuicdo de superavit, incorporagdo de bens e
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obrigagdes ao patriménio da Recorrente, com posterior aquisicdo de novas participagdes em
“outras” sociedades andnimas, nao se mantém pois esta realidade ndo ocorreu.

(i.b.) Da Classificacao Contabil das Acoes

A questdo da operagdo societaria ¢ absolutamente relevante para a analise da
classificagdo contabil das agdes recebidas como troca pelos titulos que a Recorrente possuia da
entidade serii {ins lucrativos.

Isso porque pelo raciocinio da fiscalizagdo, como houve um novo
investimento, necessaria se faria uma nova classificagdo. Neste sentido, se a classificagao
contabil correntemente se faz no momento em que o ativo ¢ adquirido, claro que a constituicao
de uma nova sociedade ¢ o momento de classificacio do ativo, assim, no instante da
constituicdo da BM&F, antes da venda das agdes, deveria ser verificada a intengdo do
contribuinte para com o ativo, classificando-o como permanente (se a intengdo era de
manuten¢do do investimento a longo prazo) ou circulante (se a inten¢do era disponibilizar as
acoes para venda).

Todavia, conforme esclarecido, discordo deste posicionamento, no sentido de
que a meu ver nao se trata de novo investimento mas de manutencdo de investimento antigo,
haja vista que ndo coaduno com a interpretagcdo de que houve a devolucdo do capital investido
mas procedimento de cisdo.

Neste diapasdo, a questdo que me parece relevante ¢ saber se haveria, para a
Recorrente, no momento da desmutualizagao ou em qualquer outro instante antes da venda das
acdes, obrigacdo de reclassificar o ativo, alterando a forma de contabilizagdo de permanente
para circulante.

E de se observar que os titulos foram adquiridos para o fim de
investimento, sem que houvesse a intencdo, por parte de Recorrente, de utiliza-los para
obtencdao de lucros. Até porque, a época, a obtengcdo do titulo era requisito para a que a
Corretora pudesse operar na Bolsa de Valores.

Neste sentido, imperioso relembrar que, como bem esclarece o Parecer
Normativo n° 03/80, citado pela Recorrente em sua defesa, tem-se como regra que a
classificacdo contabil é determinada no momento da aquisicdo deste bem. Neste sentido,
destaco trecho do citado Parecer, verbis:

"5. Por conseguinte, tendo em vista os reflexos da altera¢do
pretendida na apurag¢do dos resultados da pessoa juridica, é
evidente que o contribuinte ndo tem faculdade de classificar as
contas, ou reclassifica-las, segundo critérios subjetivos de sua
conveniéncia. Ao contrario, impoe se a rigorosa observancia dos
preceitos da lei comercial e fiscal.

6. Os critérios de classificacdo a serem observados devem ser
aqueles consubstanciados nos arts. 178 a 182, da Lei n° 6.404,
de 15 de dezembro de 1976, aplicavel por expressa determinagdo
do § 4° do art. 70 do Decreto-Lei n° 1.598/77. No caso sob
exame, a reclassificacdo, para o ativo circulante, de direitos
registrados no ativo imobilizado fere frontalmente disposicoes
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do art. 179 da Lei n® 6.404/76. Segundo a alinea I desta norma,
somente podem ser incluidos no ativo circulante os direitos de
crédito e os que tiverem por objeto mercadorias e produtos do
comércio ou da industria da companhia, além das
disponibilidades e das aplicagoes de recursos em despesas do
exercicio seguinte.

()

8. Em face do exposto, impoe-se a conclusdo logica de que a
simples pretensdo da pessoa juridica no sentido de alienar bens
destinados a utilizacdo na exploragdo do objeto social ou na
manuten¢do das atividades da empresa ndo autoriza, para os
efeitos da legislagdo do imposto de renda, a exclusdo dos
elementos correspondentes registrados em contas do ativo
permanente, devendo a cifra respectiva continuar integrando
aquele agrupamento até a alienagdo, baixa ou liquidacio do
bem." (destaquei)

Assim, no momento da desmutualizacdo, ndo resta duvida que os titulos
estavam registrados no ativo permanente da Recorrente e que esta classifica¢do estava correta.
Da mesma forma, parece-me claro que a classificagdo do bem deve obedecer a intengdo de seu
proprietario no momento de sua aquisi(;éoz, o que alids, ¢ confirmado pela boa técnica contabil,
que determina a avaliagdo do bem no momento de seu registro na contabilidade da empresa.
Tanto ¢ assim que a fiscalizagdo, para justificar a necessidade de nova classificacdo do bem,
entendeu que houve uma devolugdo de patrimonio com investimento em nova sociedade, pois
sem duvida neste momento — realizagdo de nova contabilidade — deve ser realizado o registro
contabil, bem como deve ser questionada a intencdo do contribuinte para referido o bem (se
investimento permanente ou nao).

A duvida, a meu sentir, é: a modificagdo de “titulo” para “a¢do” ¢ condi¢do
suficiente para demandar a revisdo/alteracdo do registro contabil ? Existe um momento para a
reavaliag@o do registro contabil ? As a¢des sdo mercadorias ?

A fiscalizacdo cita, para justificar a autuacao, informacao da BOVESPA a
todos os associados no sentido de que as agdes “trocadas” deveriam ser registradas:

- no Ativo Circulante, em subconta especifica da conta Titulos.
de Renda Variavel, se a decisdo for a de alienar as agoes e

- no Ativo Permanente, em subconta especifica da conta A¢oes e
Cotas se a decisdo for a de .considerar essas agdes como
investimento.

Fato ¢ que ndo consta da nomenclatura juridica uma regra clara que
determine o momento de reclassificagdo do patrimonio na contabilidade. Neste sentido ndo se
determina que a alteracdo tenha que ser realizada durante o ano calendario, no exato momento
em que a empresa entende pela venda do ativo.

? No presente caso, quando os titulos patrimoniais das entidades foram adquiridos a inten¢iio da Recorrente era
manté-los, até porque deles dependia o desenvolvimento de sua atividade de corretora de valores, na medida em
que era'condicdo para'o ‘exercicio'de tal atividade a propriedade de tais titulos. Alids, ndo se discute nestes autos o
fatordecquetestes’ titulos foram'adequadamente classificados’ como<ativo permanente, visto que a fiscalizagdo e
DRJconcordaram expressamente com-esta classificacio.
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Ao buscar as normas complementares que esclarecerem os dispositivos legais
e constitucionais, localizei o Parecer Normativo 108/78 — PN - que da seguinte forma
determina verbis:

7.1 - Por participa¢oes permanentes em outras sociedades, se
entendem as importdncias aplicadas na aquisi¢cdo de agoes e
outros titulos de participa¢do societdaria, com a inten¢do de
manté-las em cardter permanente, seja para obter o controle
societario, seja por interesses econémicos, como, por exemplo, a
constituigdo de fonte permanente de renda. Essa inten¢do serd
manifestada no momento em que se adquire a participagdo,
mediante a sua inclusdo no subgrupo de investimentos - caso
haja interesse de permanéncia - ou registro no ativo circulante,
ndo havendo esse interesse. Serd, no_entanto, presumida a
intencdo_de permanéncia_sempre que o valor registrado no
ativo _circulante ndo for alienado até a data do balanco do
exercicio_seguinte aquele em_que_tiver sido _adquirido; neste
caso, deverd o valor da aplicacdo ser transferido para o
subgrupo de _investimentos e procedida a sua corre¢do
monetaria, considerando como data de aquisi¢do a do balango
do exercicio social anterior.”

A permanéncia do bem no patrimonio se presume na hipotese de o bem nao
ser vendido no mesmo exercicio em que foi adquirido. /n casu, o bem permaneceu no ativo da
Recorrente durante muitos anos, o que demonstra que, neste aspecto, a “intencdo de
permanéncia” quando o bem foi adquirido esta clara.

Pode-se dizer que a alteragdo desta intengao de permanéncia se iniciou em
agosto de 2007, quando realizados os procedimentos societdrios para desmutualiza¢do da
BOVESPA. Isso porque o Protocolo de Intengdes da cisdo esclareceu o objetivo de
transformacgdo da parte da sociedade cindida em sociedade privada, bem como a posterior
abertura de capitais. No caso em analise a venda das acdes ocorreu nos meses subseqiientes ao
IPO, ainda no ano de 2007.

Todavia, ainda assim entendo que ndo se trata de venda de mercadorias, mas
efetiva venda de ativos. E que o fato de o contribuinte tomar providéncias para que seu ativo
fique mais valioso ndo significa que transformou este ativo em mercadoria. Nao vejo como
possivel a mudanca de substancia do bem, a meu ver este bem sempre foi um ativo, um
investimento proprio.

Por outro giro, a legislacdo expressamente exclui, da base de calculo das
contribuicdes ao PIS e COFINS, o valor referente a venda do ativo permanente. Logo, claro
estd que ¢ possivel realizar a venda de bens classificados no ativo permanente, no sentido de
que nao ¢ preciso transferir o bem para o ativo circulante para proceder a sua venda.

Os investimentos em discussdo iniciaram o ano como titulo patrimonial e
ficaram assim desde a existéncia da bolsa. O fato de a BOVESPA ter sido desmutualizada em
agosto e do IPO ter ocorrido mais ao final do ano ndo altera a natureza do bem que continua
sendo investimento proprio e, consequentemente, nao, justifica a mudanca de classificagao
contabil no proprio exercicio e a reclassificacao.

Raciocinio inverso levaria a conclusdo de inexisténcia/impossibilidade de
op¢ao de venda de ativo permanente. Isto porque, se as empresas forem obrigadas a
reclassificacao contabil do bem sempre que houver a intencdo de venda do ativo, ndo havera
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venda de ativo permanente, posto que antes da venda ocorrera mudanga de rubrica contabil (de
circulante para permanente ou de permanente para circulante).

Neste sentido estd a ja citada redagdo do Parecer Normativo CST n° 3/80, a
saber:

“8. Em face do exposto, impoe-se a conclusdo logica de que a
simples pretensdo da pessoa juridica no sentido de alienar bens
destinados a utilizacdo na exploracio do objeto social ou na
manuten¢do das atividades da empresa ndo autoriza, para os
efeitos da legislagdo do imposto de renda, a exclusdo dos
elementos correspondentes registrados em contas do ativo
permanente, devendo a cifra respectiva continuar integrando
aquele agrupamento até a alienacdo, baixa ou liquidacio do
bem.”

No mais, vale perscrutar qual ¢ a esséncia do negocio juridico em discussao.
Da anélise que faco, entendo que desde o inicio a Recorrente pretendeu vender seu ativo
permanente, mesmo que na forma de agdes e em procedimento de IPO. Para tal objetivo
realizou a permuta de participacdes societarias (titulo x a¢do), sendo que corrobora esta
interpretagdo o fato de serem sociedades com mesmo capital, mesmos investidores e mesma
atividade economica.

Inicialmente cumpre registrar que a Deliberagdo CVM n° 29/86 esclarece que
a contabilidade se baseia na esséncia e nao na forma juridica dos institutos, verbis:

“(...) 2°) A contabilidade possui um grande relacionamento com
os aspectos juridicos que cercam o patrimonio, mas, ndo raro, a
forma juridica pode deixar de retratar a esséncia economica.
Nessas situagoes deve a Contabilidade guiar-se pelos seus
objetivos de bem informar, seguindo, se for necessario para
tanto, a esséncia ao inves da forma.” (destaquei)

No mesmo sentido, a Resolugdo n° 750/93 do Conselho Federal de
Contabilidade determina que nos registros contabeis devem seguir a esséncia do ato juridico:

“Art. 1° (...)

$2° Na aplica¢do dos Principios Fundamentais de Contabilidade
ha situacdes concretas e a esséncia das transacoes deve
prevalecer sobre seus aspectos formais.” (destaquei)

As acgdes ndo foram adquiridas com a finalidade de mercancia, mas de
investimento. E ainda que a desmutualizagdo tenha ocorrido com o aval da Recorrente — os atos
societarios da cisdo denotam que os associados estavam de acordo com o procedimento de
alteracao do tipo societario exatamente para alcancar a finalidade de proceder ao IPO — isso
ndo significa, em minha interpretacdo, que o titulo se transformou em produto, ao contrario,
significa que a Recorrente pretendia tornar seu ativo permanente bom para venda.

Claro que o titulo ganhou “mais valia”, mas o fato de ter-se tornado mais
valioso ndo mudou a situagdo e natureza de ser investimento proprio da Recorrente, inclusive
registradoemseu- proprioopatriménior:Por outro giro, o fato de ter-se transformado um
investimento/'valioso justifica o/interesse‘da Recorrente na venda do bem.
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Ademais, mister se faz avaliar os instrumentos assinados pela Recorrente no
sentido de se comprometer com a alienacdo de parte das agdes que receberia apos a
transformagdo das entidades em sociedades andnimas. Este fato faz com que tais agdes
devessem estar registradas no ativo circulante da Recorrente?

Algumas consideragdes, neste particular, precisam ser realizadas. A
Recorrente — assim como todas as demais associadas da BOVESPA e da BM&F — precisou se
comprometer a vender partc das acdes que receberia (em substituicdo aos titulos patrimoniais),
como condigdo da realizacdo da propria transformagdo das associacdes em sociedades
anonimas.

Na ocasido todas as corretoras que participavam da BOVESPA e da BM&F
através de investimentos em titulos patrimoniais se comprometeram a alienar parte das agdes
substitutivas que viriam a receber, como forma de possibilitar a realizagdo da propria
transformagdo social. Quer dizer, para que as entidades pudessem se transformar em uma
sociedade andnima, e considerando ainda que antes era uma entidade sem finalidade lucrativa,
precisaria apresentar ao mercado uma oferta de acdes, de modo a viabilizar a operacdo
societaria (abertura do capital). Assim, cada associado precisou se comprometer a alienar uma
parte das agdes que lhes caberia, em substitui¢do aos titulos patrimoniais que até entdo
detinham, para que pudesse ser aberto (ofertado) o capital das entidades, sob pena de a
transformagdo ndo ocorrer (na hipotese, por exemplo, de nenhum dos associados as entidades,
ofertar/vender as acdes que receberiam). Por isso as associadas (inclusive a Recorrente)
tiveram de assinar um instrumento através do qual se comprometiam a realizar a venda de parte
das agdes que receberiam em substituicao aos titulos patrimoniais das associagdes, como forma
de garantir a realizagdo da transformacao societaria.

Ainda, para garantir o sucesso da operacao, as corretoras assinaram, também
junto as entidades, termos através dos quais se comprometiam a alienar uma parcela das agdes
diretamente a um determinado fundo, que de acordo com negociagdes prévias com a
BOVESPA e com a BM&F, garantiria a liquidez das operagdes, € o sucesso (minimo) da
abertura do capital (referido fundo comprometeu-se a realizar a aquisi¢ao de parte do capital
das entidades, no momento da abertura do capital, como forma de garantir a transformacao das
associagdes em sociedades anonimas).

Portanto, a alienagdo destas participagdes societarias foi realizada como
condicdo da realizagdo da propria transformacdo societdria que se realizaria. Este fato se
comprova da andlise dos instrumentos através dos quais a Recorrente se comprometeu a fazé-
lo, que foi assinado com as proprias entidades, e ndo com o potencial comprador (fls. 15/22).

Registro ainda que, por mais que a Recorrente, neste momento, apresentasse
a firme inten¢ao de venda, isso ndo desnaturaria, a meu ver, a caracteristica de investimento do
patriménio em comento, o qual foi adquirido com inten¢do de permanéncia no patrimonio.
Significa, outrossim, que houve existe a intencdo de venda do ativo imobilizado. Reiterando
que a tese de que a Recorrente recebeu as acdes em devolucdo de capital, o que justificaria
nova avalia¢dao contabil, com dito anteriormente, a meu sentir nao procede, sendo que entendo
que efetivamente houve a substitui¢ao dos titulos patrimoniais.

Em relagdo a outra parcela das agdes vendidas, também nao se pode concluir
que no momento da obtenc¢do destes ativos a Recorrente visava sua venda, pois ainda que tais
vendas tenham sido realizadas por liberalidade das corretoras (e da propria Recorrente), a
venda da participacio claramente nio foi a raziio pela qual tais participacoes adentraram
o ‘patriménio’ das empresas.” As a¢does® ndo’foram compradas no mercado para venda, ja
existiam' ‘no' ‘patrimonio ‘da’ Recorrente ' como ' investimento permanente.” A meu ver, sdo
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investimentos proprios que se tornaram valiosos, razao pela qual a empresa decidiu vendé-los.
O motivo pelo qual a Recorrente decidiu vender as agdes foi porque elas foram valorizadas,
ndo porque foram transformadas em mercadorias.

Diante deste cenario — e mesmo que por hipdtese se admita, apenas ad
argumentandum, que se tratasse de aquisicdo de novos/outros bens — ¢ evidente que também
neste caso as agdes nao teriam sido adquiridas com a finalidade de serem alienadas. As agdes
teriam sico adquiridas, entdo, para substituir o capital investido nas entidades — ou seja, como
afirina o Fisco, para recuperacao do capital anteriormente investido.

Aliés, ainda que fossem adotadas as alegagdes da autoridade fiscal, de que se
trata de conferéncia de agdes como forma de devolugdo de capital, mister constatar que, se
devolugdo de capital €, entdo ndo poderia ser aquisi¢do de agdes para revenda. E, assim, sendo,
ndo poderiam ser (re)classificados tais bens no ativo circulante da Recorrente, como pretendia
a fiscalizagdo.

Com estas consideragdes, posto que adotada a premissa de que os bens em
comento integram ao ativo permanente, cabe razdo a Recorrente quanto a ndo incidéncia do
PIS e da COFINS sobre o resultado das alienacdes de tais bens, na medida em que ha previsao
legal expressa na Lei n° 9.718/98 afastando a tributagdo sobre tais receitas.

Ante o exposto, conheco do recurso apresentado para o fim de DAR-LHE
PROVIMENTO, reformando assim a decisdo de primeira instancia administrativa.

E como voto.

(Assinado digitalmente)

Fabiola Cassiano Keramidas

Declarac¢ao de Voto
Conselheiro Gileno Gurjao Barreto

Cabe a esse colegiado decidir acerca da procedimento que se convencionou
designar por “desmutualizacdo” da Bolsa de Valores de Sdo Paulo - Bovespa e da Bolsa de
Mercadorias e Futuros - BMF, especificamente no que se refere ao tratamento tributario a ser
dispensado ao ganho de capital eventualmente apurado por ocasido da alienagdo pelo
contribuinte das agdes recebidas em substituicdo aos titulos patrimoniais de Bovespa ¢ BMF,
por ele detidos, para fins de incidéncia das contribui¢des devidas ao Programa de Integracio
Social - PIS e ao Financiamento da Seguridade Social - COFINS.

1. Aspectos gerais da “desmutualizacio”

As instituicdes autorizadas a operar na Bovespa e na BMF (conjuntamente
denominadas ‘‘bolsas”),  eram. proprietarias de titulos patrimoniais representativos do capital
dessas - entidades,  devidamente r rregistrados- .em . seus-livros 1 contdbeis. As bolsas, até
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recentemente, eram entidades civis sem fins lucrativos, contudo, tendo passado pelo processo
de “desmutualizacdo”, seu objeto passou a ser desenvolvido através de sociedades por agoes,
constituidas nos termos da Lei n° 6.404/76.. Nesse processo, os titulos patrimoniais foram
substituidos por acdes representativas do capital das novas sociedades.

Em etapa subsequente procedeu-se a alienacdo, no mercado, das acdes
recebidas pelos antigos detentores de titulos patrimoniais de forma a democratizar o capital
dessas sociedades. A alienagdo se faz mediante ofertas publicas, secundarias das acdes de
Bovespa ¢ BMF, wransierindo os contribuintes a sua participacdo societdria para os novos
adquirentes.

Por ocasido da alienagdo das agdes, apurou-se ou nao ganho de capital, nos
casos em que o valor de realizacdo dos ativos foi superior ao seu respectivo custo de aquisicao.
Nessc contexto, esse colegiado devera decidir sobre a incidéncia sobre o referido ganho de
capital (sitn, € de ganho de capital que estamos aqui a discorrer), para fins de incidéncia do PIS
e da COFINS, o que exigira transpassarmos pela legislagao do IRPJ e da CSLL, inclusive no
tocante a forma de determinagdo do custo de aquisi¢ao das agdes que seria computado para fins
de determinagdo do ganho de capital a ser tributado, caso esse colegiado decida adotar essa
interpretagao.

2. Da analise das operacoes realizadas
2.1 Natureza da “desmutualizacao”

De forma geral, a “desmutualizagdo” consistiu na conversdo das bolsas,
antigas entidades sem fins lucrativos, em sociedades com fins lucrativos constituidas sob a
forma de companhia. O processo se fez observados os seguintes passos:

(1) cisdo parcial de Bovespa e BMF, com versdo das parcelas de seus
patrimonios para pessoas juridicas com fins lucrativos; e

(i1) troca dos titulos patrimoniais por a¢des das companhias criadas.

Efetivada a “desmutualizagdo®, procedeu-se a venda compulsoria firmada em
compromisso de acionistas, pelos antigos detentores de titulos patrimoniais, no mercado, de
parte das agdes recebidas. O acordo firmado entre as partes envolvidas, bolsas e acionistas,
determinou que essa venda se fizesse em até 180 dias a contar da desmutualizagao.

As operagdes indicadas em (i) e (ii) acima integram um contrato amplo,
atipico, formado a partir de contrato tipico regulado em lei, a cisdo, autorizada também para
entidades sem fins lucrativos, pelo art. 2033, do Coédigo Civil/CC, convergindo, a0 mesmo
tempo, para obter os efeitos da figura juridica da transformacdo, também autorizada para
entidades sem fins lucrativos no mesmo art. 2033 do CC.

“Art. 2.033. Salvo o disposto em lei especial, as modificagoes
dos atos constitutivos das pessoas juridicas referidas no art. 44,
bem como a sua transformacgdo, incorporagdo, cisdo ou fusdo,
regem-se desde logo por este Codigo.

Art. 44. Sdo pessoas juridicas de direito privado:
1 - as associacoes,

IT'Yassociedades;
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11 - as fundagoes.

1V - as organizagoes religiosas, (Incluido pela Lei n® 10.825, de
22.12.2003)

V - os partidos politicos. (Incluido pela Lei n° 10.825, de
22.12.2003)

VI - as empresas individuais de responsabilidade limitada.
(Incluido pela Lei n°® 12.441, de 2011)

§ 1% Sao livres a criagdo, a organizacdo, a estruturacdo interna e
o funcionamento das organizagoes religiosas, sendo vedado ao
poder publico negar-lhes reconhecimento ou registro dos atos
constitutivos e necessarios ao seu funcionamento. (Incluido pela
Lein® 10.825, de 22.12.2003)

§ 2% As disposi¢des concernentes ds associagdes aplicam-se
subsidiariamente as sociedades que sdo objeto do Livro Il da
Parte Especial deste Codigo. (Incluido pela Lei n° 10.825, de
22.12.2003)

§ 3% Os partidos politicos serdo organizados e funcionardo
conforme o disposto em lei especifica. (Incluido pela Lei n°
10.825, de 22.12.2003)”

O artigo 61 do Cddigo Civil, por seu turno, poderia langar davidas sobre da
possibilidade da destinagdo do patrimdénio para uma nova sociedade, empresdria, por sua
redacgao:

Art. 61. Dissolvida a associacdo, o remanescente do seu
patrimonio liquido, depois de deduzidas, se for o caso, as quotas
ou fragoes ideais referidas no paragrafo unico do art. 56, serd
destinado a entidade de fins ndo economicos designada no
estatuto, ou, omisso este, por delibera¢do dos associados, a
instituicdo municipal, estadual ou federal, de fins idénticos ou
semelhantes.

Porém, ao referir-se ao artigo 56, esta admite claramente essa possibilidade:

Art. 56. A qualidade de associado é intransmissivel, se o estatuto
ndo dispuser o contrdrio.

Paragrafo unico. Se o associado for titular de quota ou fragdo
ideal do patriménio da associagdo, a transferéncia daquela ndo
importard, de per si, na atribui¢do da qualidade de associado ao
adquirente ou ao herdeiro, salvo disposi¢do diversa do estatuto.

A interpretacdo conjunta dos dois dispositivos afirma a possibilidade dessa
destinacgdo, ao determinar que sejam destinadas a outras associagdes sem fins lucrativos apenas
a parcela remanescente “depois de deduzidas, se for o caso, as quotas ou fragdes ideais do art.
56”, e quem sdo essas quotas ou fracdes ideais ? as dos associados. Se um clube de lazer
decidir resolver-se, e uma sociedade empresaria for titular de quotas para o desfrute de seus
empregados (alids, indedutiveis para fins de IRPJ), ela receberéd a sua quota ou fracdo, em seu
nome. Nao vejo portanto qualquer impeditivo legal para a execucdo da operacao.
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E de se observar que pela cisdo, parcelas de patrimonio das antigas bolsas,
entidades sem fins lucrativos, foram transferidas para sociedades por agdes, com fins
lucrativos, sucedendo essas sociedades todos os direitos e obrigagdes referentes as referidas
parcelas recebidas. De seu lado, os antigos detentores dos titulos patrimoniais tornaram-se
socios das novas sociedades, capitalizando-as com suas antigas participagdes, sem qualquer
alteracdo em sua situacdo patrimonial. A cisdo estd prevista no CC, art. 1122 e, de forma
subsididria no presente caso, na lei societéria, art. 229.

O recebimento das parcelas cindidas das bolsas, por sociedades com fins
lucrativas, deu nascimento a transformacdo dessa parcela de patrimonio de entidade sem fins
lucrativos para um patrimonio de entidade com fins lucrativos, convergindo, portanto, para a
figura da transformacdo. Pela transformacdo a sociedade passa, independentemente de
dissolucdo e liquidagdo, de um tipo para outro, devendo observar os preceitos que regulam a
constituicdo e o registro do tipo a ser adotado, no caso companhia. O tema ¢ tratado nos arts.
1113 a 1115 do CC e 220 e 221 da lei societaria. A transformacdo tem como principal
decorréncia a continuidade da sociedade transformada, no caso representada pelas parcelas
patrimoniais parcelas vertidas no momento da cisdo, atribuindo-se aos detentores dos titulos,
convertidos em agdes, todos os direitos de que anteriormente desfrutavam em relagdo a essas
parcelas, apenas que, agora, sob uma entidade com fins lucrativos.

E certo, pois, que os socios das novas companhias mantiveram suas
condi¢des anteriores de detengdo e tratamento dos ativos, da mesma forma que as novas
sociedades sucederam direitos e obrigacdes das parcelas de patrimdnio das bolsas.

O que ser poderia arguir, € o que agora se faz, ¢ se o contribuinte poderia ter
agido de forma distinta, ou se estariamos diante de uma operacdo sem proposito negocial ou
desprovida de substancia econdémica, com o unico fito de elidir a parcela dos tributos sobre o
lucro, ou para evitar o surgimento de uma receita, ou seja, se esse “ganho de capital”, resultado
de alienagdo de ativo permanente, nao tributavel pelo PIS e pela, poderia em algum momento
ter-se constituido em wuma “receita”, de natureza operacional, justamente porque
“(in)dependente(mente) de sua denominagao ou classificacdo contabil.

Ou seja, se a partir de uma inferéncia contdbil, a natureza juridica da
operacao mudaria, e determinaria a sua forma de tributagdo. Estamos diante aqui, em minha
opinido, de se a forma poderia modificar a esséncia da operacao.

2.2 Historico do tratamento contabil-tributario dos titulos patrimoniais

De forma a permitir a adequada compreensdo de todos os aspectos relevantes
aplicaveis a matéria, mister se faz recuperar o conjunto de dispositivos legais que regularam, ao
longo do tempo, os titulos patrimoniais das bolsas.

2.2.1 Tratamento contabil

A Lei n° 4.595/64 que dispde sobre a atividade financeira no Pais , dentre
outras matérias, deu competéncia ao Conselho Monetario Nacional — CMN para expedir
normas gerais de contabilidade a serem observadas pelas institui¢des financeiras (art. . 4°). De
sua vez, a Lei n° 6.385/76, em seu art. 223 , 8§ 1°, Il e IV, e § 2°, conferiu igual prerrogativa a
Comissdao de Valores Mobiliarios - CVM, determinando ainda que tais disposi¢cdes se
apliquem, no que nao forem incompativeis, as instituicdes financeiras e demais entidades
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN. Assim, o BACEN est4
autorizado a editar normas, contabeis cuja observancia pelas instituigdes financeiras e demais

% Comra redagdo dada'pelo’Decreto Federaln®3:995/010
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entidades por ele autorizadas a funcionar ¢ obrigatoria, sendo que a CVM goza de idéntica
prerrogativa, desde que as normas por ela editadas ndo sejam conflitantes com as
determinagdes do BACEN.

No que se refere a contabilizacdo dos titulos patrimoniais das bolsas, nas
instituicdes financeiras que os detinham, ela obedecia as disposi¢des da Circular n°® 1.273/87,
do BACEN, que instituiu o Plano Contabil das Institui¢des do Sistema Financeira Nacional -
COSI¥, de adogdo obrigatoria pelas referidas entidades.”.

Dentre as normas instituidas pelo COSIF, mais especificamente no Elenco de
Contas (e suas segoes Relagdo de Contas e Fungdo das Contas), destacam-se as seguintes
rubricas:

(a) No Ativo Permanente, subgrupo Investimentos:

2.1.4.10.00-2 - Titulos Patrimoniais, e seu desdobramento,

2.1.4.10.10-5 - De Bolsas de Valores

(b) No Patriménio Liquido:

6.1.3.00.00-0 - Reservas de Capital, e seu desdobramento,

6.1.3.70.00-9 - Reserva de Atualizacao de Titulos Patrimoniais

No descritivo da Fungdo das Contas, dispde o COSIF acerca das fungdes
correspondentes as rubricas acima especificadas:

(a) Titulos Patrimoniais (2.1.4.10.00-2), com seus desdobramentos De Bolsas
de Valores (2.1.4.10.10-5) e demais.

Fungao:
Registrar os titulos patrimoniais de bolsas de valores, de mercadorias, de

futuros e outros de propriedade da instituigdo, inclusive as contas patrimoniais da CETIP>. Ver
itens 1.11.3.3 a 5 das Normas Bésicas.

As cotas patrimoniais da CETIP devem ser registradas nesta conta.
(b) Reserva de Atualizacao de Titulos Patrimoniais (6.1.3.70.00-9)
Funcao:

Registrar o valor das atualizacOes anuais de titulos patrimoniais de bolsas e

da CETIP.

# Acpartir do periodo findo em/30106/1988.
PCentral de Custodia e Liquidagao Financeira)de Titulos!
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Nas disposicdes contidas nas Normas Bésicas, acima mencionadas,
encontram-se as orientagdes a serem observadas para fins de registro do valor dos titulos
patrimoniais, bem como sua respectiva atualizagdo:

Sec¢ado: Ativo Permanente - 11

Topico: 3 - Outros Investimentos

1 - Constituem a carteira Outros Investimentos as seguintes aplicagoes:
(...)

(b) titulos patrimoniais;

(...)

3 - Os titulos patrimoniais de bolsas de valores, de mercadorias e de futuros,
e da CETIP sdo atualizados, por ocasido dos balancos, pelo valor informado pela respectiva
bolsa, procedendo-se aos seguintes lancamentos de ajustes:

se 0 novo valor informado pelas bolsas for superior ao saldo contabil na data-
base do balango, debita-se TITULOS PATRIMONIAIS pela diferenca apurada, em
contrapartida com RESERVA DE ATUALIZACAO DE TITULOS PATRIMONIAIS;

se o novo valor informado pelas bolsas for inferior ao saldo contéabil na data-
base do balanco, credita-se TITULOS PATRIMONIAIS pela diferenca apurada, em
contrapartida com RESERVA DE ATUALIZACAO DE TITULOS PATRIMONIAIS, até o
limite de seu saldo. A parcela excedente, se houver, ¢ debitada em LUCROS OU PREJUIZOS
ACUMULADOS.

Assim, no que se refere ao tratamento contdbil a ser adotado para fins de
registro do valor correspondente aos titulos representativos dos patrimonios das bolsas, bem
como sua respectiva atualizacdo, o COSIF determinava que essa atualizacdo deveria ser
registrada em conta de ativo permanente, tendo como contrapartida reserva de capital no
patriménio liquido intitulada Reserva de Atualizacdo de Titulos Patrimoniais. Ressalte-se,
apenas para enfatizar, que o registro da contrapartida da atualizac¢do dos titulos diretamente em
conta de reserva de capital, de per si, j& teria o conddo de afastar qualquer efeito no resultado
do periodo.

2.2.2 Tratamento tributario

As manifestacdes oficiais quanto ao tratamento tributario da contrapartida da
atualizacdo dos titulos patrimoniais remontam a periodo anterior a instituicio do COSIF.
Assim, a Portaria 785, datada de 23/12/77, editada pelo Ministro da Fazenda, dispunha:

“O Ministro do Estado da Fazenda, no uso de suas atribuigoes,
e, com fundamento no dispoe o artigo 223, “m”, do Regulamento
do Imposto sobre a Renda, aprovado pelo Decreto n° 76.186, de
2 de setembro de 1975, resolve:

1. O acréscimo do valor nominal dos titulos patrimoniais das
Bolsas de Valores, em decorréncia de alteracdo do seu
patrimonio social, ndo constitui receita, nem ganho de capital
das‘corretoras associadas e, por-isso, pode ser excluido do lucro
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real destas, desde que ndo seja distribuido e constitua reserva
para oportuna e compulsoria incorporacdo ao capital.

2. Aos aumentos de capital assim procedidos aplica-se o disposto
no Decreto-Lei n° 1.109, de 28 de junho de 1970, artigo 3°, § 3°
(RIR, artigo 237)”. (D.O.U. de 23/12/1977).” (Grifos nossos)

O dispositivo do Regulamento do Imposto de Renda — RIR atinente a
matéiia, vigente a época e citado pela Portaria, trazia a seguinte redagao:

“Art. 223. Serdo excluidos do lucro real para os efeitos de
tributacdo:

()

m) o valor das agdes, quotas ou quinhoes de capital, recebidos
em decorréncia de aumentos de capital efetuados nos termos e
condig¢oes dos artigos...” (com remissdo, entre outros diplomas
legais, ao art. 3° e respectivo § 1° do Decreto-Lei n° 1.109/70,
que determinava que a ndo incidéncia se estendia aos socios,
acionistas ou titulares beneficiarios, pessoas fisicas ou juridicas,
podendo estas realizar aumentos de capital nas mesmas
condigoes, mediante a incorpora¢do dos valores distribuidos).

A ¢época da edi¢do da citada Portaria, e até o final do exercicio de 1987
(quando da publicagio da Circular BACEN n° 1.273/87, que instituiu o COSIF), a
contrapartida da atualizagao dos titulos patrimoniais das bolsas deveria ser efetuada em conta
de resultado, integrando assim o lucro liquido do exercicio e, por conseguinte, também o lucro
real, base de calculo do IR. Como se depreende, a Portaria foi editada com o fim precipuo de
afastar a incidéncia do IR sobre o valor correspondente a atualiza¢do dos titulos, mediante a
exclusao do lucro liquido para fins de determinagdo do lucro real, respeitadas 3 (trés)
condigoes:

que o acréscimo do valor nominal dos titulos patrimoniais das bolsas nao
fosse distribuido aos acionistas;

que esse acréscimo constituisse reserva para oportuna € compulsoria
incorporagdo ao capital; e

que nao ocorresse reducdo de capital ou extingdo da pessoa juridica nos 5
(cinco) anos subsequentes, sob pena de tributacdo da parcela corresponde ao aumento de
capital mediante a incorporagdo de reservas oriundas da atualizagcdo daqueles titulos, na pessoa
juridica, como lucro distribuido, ficando os respectivos sécios ou acionistas sujeitos a
tributacao pelo IR na declaragdo, ou na fonte, como disposto no DL 1109/70.

A partir do exercicio social de 1988, por forca da entrada em vigor do Plano
Contabil COSIF, a contrapartida credora da atualizagao positiva dos Titulos Patrimoniais das
Bolsas de Valores deixou de transitar em resultado, passando a ser registrada em conta
especifica de Reserva de Capital, integrante do patrimonio liquido. A auséncia de transito em
resultado, por determinagdo do BACEN, eliminou qualquer reflexo tributdrio, exceto se
houvesse uma especial determinagdo no sentido de que tal verba devesse ser tributada, o que
ndo-‘era’ 0" caso.” Contudo,” continuavam ‘pertinentes as determinagdes da Portaria 785/77 no

37



sentido de que somente o registro em conta de reserva de capital, agora autorizada pelo
BACEN, afastava o risco de tributagao.

As condi¢des referentes a ndo distribui¢do dos lucros para afastar a
tributacdo, na forma prevista na Portaria, decorriam do fato de que, a época, a distribui¢cdo de
lucros e dividendos estavam sujeitas a incidéncia do Imposto sobre a renda na fonte - IRF. A
Portaria sob exame, embora nao expressamente, foi revogada por ser incompativel com o
sistema juridico, pois quc além de haver especial previsio do BACEN para registro da
contrapartida da atualizacao dos titulos patrimoniais, a partir de janeiro de 1996, por forca do
disposto no art. 10 da Lei n® 9.249/95, a distribuicdo de lucros e dividendos, ndo mais esta
syjeita a incidencia do IRF, nem tampouco devem eles integrar a base de célculo do IR do
beneficiario. A restricao da Portaria, entretanto, continua aplicavel a lucros anteriores a
1996.

2.3. Acdes: aspectos contabeis e tributarios
2.3.1. Consideracoes preliminares

Primeiramente, importante mencionar dois fatos: no langamento de oficio as
autoridades fiscais cuidam de tentar configurar a operagao como passivel de tributacdo pelas
contribui¢des do PIS e da COFINS nos seguintes termos, que transcrevemos por pensar ser
importante para adequadamente contextualizarmos os fatos:

6. Do Direito

A matéria aqui tratada transcende a simples questdo tributaria e
contabil. Dai a necessidade de identificar, primeiro, a natureza
juridica das Bolsas e o regime juridico a que estdo sujeitas, e
depois, a natureza da operagdo denominada desmutualiza¢do.

6.1 - Da natureza juridica da associagdo (Bolsa) e s e u regime
Juridico A questdo reside no seguinte: a desmutualizag¢do é uma
simples SUBSTITUICAO DE TITULOS PATRIMONIAIS por

Acbes ou é uma DEVOLUCAO DE PATRIMONIO aos
associados?

Nesse sentido, a RFB j a se pronunciou na Solugdo de Consulta
COSIT n° 10, d e 26 de outubro de 2007, in verbis. "O instituto
da cisdo, disciplinado nos arts. 229 e segs. da Lei n° 6.404,
del976, e art.1.122 da Lei n° 10.406, de 202, so é aplicavel as
pessoas juridicas de direito privado constituidas sob a forma de
sociedade. As bolsas de valores constituidas sob a forma de
associagdo se aplica o regime juridico estatuido nos arts. 53 a
61 da Lei n® 10.406, de 2002 (Codigo Civil).

O art.61 da Lei n° 10.406, de 2002, veda a destinacdo de
qualquer parcela do patrimonio das bolsas de valores,
constituidas sob a forma de associagoes, a entes com finalidade
lucrativa.

Vejamos o que dispoe o art. 61 do Codigo Civil:

Art. 61. Dissolvida a associacdo, o remanescente do seu
patrimonio liquido, depois de deduzidas, se for o caso, as quotas
ideais referidas no paragrafo unico do art. 56, serd destinado a
entidade de fins nao ‘economicos designada no estatuto, ou,
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omisso este, por deliberag¢do doas associados, a institui¢do
municipal, estadual ou federal, de fins idénticos.

§ 1° Por clausula do estatuto ou, no seu siléncio, por
deliberagdo dos associados, podem estes, antes da destina¢do do
remanescente referida neste artigo, receber em restituicdo,
atualizado o respectivo valor, as contribuicoes que tiverem
prestado ao patriménio da associagdo.

Como se vé, o dispositivo é claro ao exigir que o estatuto de
associagdo so possa destinar seu patriménio em caso de
dissolu¢do, mesmo parcial, para outra entidade de fins nado
lucrativos.

Porém, permite que os associados recebam em restituicdo, as
contribuig¢des prestadas no passado.

Resta irrefutavel a necessidade de que sejam observadas as
limitagoes impostas pelo Codigo Civil. Assim, as contribuicoes
prestadas no passado pelas corretoras, convertidas em titulos
patrimoniais, ndo podiam ser destinadas a uma sociedade
empresarial com fins lucrativos.

Entretanto, a norma juridica permite a DEVOLUCAO DO
PATRIMONIO aos associados, referente as contribuigcoes
prestadas no passado, no caso, o valor dos titulos patrimoniais.

Diante do acima exposto, conclui-se que houve uma Devolugdo
de Patriménio, seguida da aquisicdo das agdes subscritas,
apesar de a Bolsa denominar a operagdo de "cisdo parcial”,
seguida de '"incorporagdo”. Ndo se trata, pois, d e mera
SUBSTITUICAOQ de titulos por agdes.

A devolugdo de patrimonio, alcan¢ada pelo artigo 17 da Lei n°
9.532/97, foi objeto de A¢do Fiscal no ano de 2009 e resultou em
autuacdo de IRPJ e CSLL no Processo n°16327.001043/2009-
14.

6.2 Da legislagdo tributaria e aspectos contabeis

A corretora CITIGROUP é tributada pelo PIS e pela COFINS,
nos termos da Lei 9.718/98.0s artigos 2° e 3 .da referida lei
estabelecem que as citadas contribui¢oes devem ser calculadas
com base no faturamento das pessoas juridicas, faturamento este
que corresponde a sua receita bruta.

Para fins de determinac¢do da base de cdlculo do PIS e da
COFINS, sdo permitidas algumas exclusoes da receita bruta, que
estdo prescritas no paragrafo 2° do artigo 3.da Lei n°9.718/98.

Entre as exclusées permitidas, encontra-se a receita decorrente
da venda de bens do ativo permanente, prevista no inciso 1V, do
referido dispositivo legal.

Art. 3- O faturamento a que se refere o artigo anterior
corresponde a receita bruta da pessoa juridica.
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$ 2- Para fins de determina¢do da base de cdlculo das
contribui¢des a que se refere o art. 2-, excluem-se da receita
bruta:

()

1V - a receita decorrente da venda de bens do ativo permanente.

(.)

Verificamos que a CITIGROUP excluiu as receitas da venda
destas acgoes da base de cdlculo do PIS e da COFINS, como
comprovam oS  demonstrativos  apresentados a  esta

fiscalizagdo(fls. )

Examinando os registros contdbeis, constatamos que a
CITIGROUP, apos subscrever e receber as agoes da Bovespa
Holding S A , classificou-as no ativo permanente, inclusive
aquelas vendidas no IPO.

Entendemos que a classificagdo contabil correta das agoes
alienadas no IPO é ativo circulante, mais especificamente nas
seguintes contas COSIF (Plano Contabil das Institui¢oes
Financeiras definido pelo Banco Central):

1 - CIRCULANTE E REALIZAVEL A LONGO PRAZO
1.3 - TITULOS

DERIVATIVOS E VALORES MOBILIARIOS E
INSTRUMENTOS FINANCEIROS

1.3.0.00.00-4 - TITULOS

FINANCEIROS DERIVATIVOS

E VALORES MOBILIARIOS E INSTRUMENTOS
1.3.1.00.00-7 - Livres

1.3.1.20.00-1 - TITULOS DE RENDA VARIAVEL
1.3.1.20.10-4 - A¢oes de Companhias Abertas

Como a legislagdo permite a exclusdo das receitas da venda do
ativo permanente, ndo ha que se falar em exclusdo da receita
obtida na venda das a¢des da Bovespa no processo do IPO.

A seguir, demonstramos por que as a¢oes vendidas devem ser
classificadas no Ativo Circulante.

Vemos aqui, portanto, que a fiscalizagdo fundamenta seu langamento no fato
de que a classificagdo contéabil procedida pelo contribuinte fora incorreta, e que por isso o
tratamento tributdrio seria inadequado. Com a devida vénia, ¢ o oposto do que temos visto
nesse E. Conselho, onde a fiscalizagcao tem buscado, mormente nos casos em que se analisam
reestruturagdes societarias, desconstituir-se eventuais deducdes (tais como de agio), pelo fato
de que-as operacdes careceriam-de fundamentagao econdmica.
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Ha portanto uma inversdo da ordem, a contabilidade sobrepor-se-4 a
substancia econOmica da operacdo, caso prevalega o entendimento desposado nesse
langamento.

Teria, portanto, a ciéncia contabil de per si o poder de transformar a
substdncia de uma operagdo em outra, para fins meramente tributdrios ? tecerei alguns
comentérios, de resto absolvidos de artigo que escrevi em outras circunstancias:

A ciéncia econdmica em sua vertente neocldssica compreende o mundo pela
itica de que pessoas, empresas € governos sao agentes racionais que escolhem também
racionalmente a melhor opgdo para valerem-se de recursos escassos para atender necessidades
ilimitadas. Dentro do nosso contexto, as expressdes econdmicas que devem ser capturadas
nesse estudo e que sdo capturadas pela ciéncia contabil e pelo Direito sdo renda, patrimonio e
consumo. Resumidamente, estas sdo riquezas essenciais € que interagem dentro do nosso
sistema e, também, que se comportam e podem ser medidas das mais diferentes formas. Ainda
que existam varios métodos de medigdo e apuracdo, ndo podemos esquecer requisitos
essenciais que sdo, respectivamente, riqueza nova acrescida, riqueza acumulada e riqueza
consumida.

Essas expressdoes econdmicas ganham envergadura em diversas disciplinas
especificas dentro da contabilidade e do direito seja ele comercial ou tributario. Tais disciplinas
estdo separadas basicamente pelas funcionalidades especificas de seus propdsitos, todavia, sem
se deslocar da unidade que deve ser mantida tanto no Direito quanto na Contabilidade.

A Contabilidade ¢ outra das ciéncias sociais que mede a riqueza,
diferentemente da ciéncia econdmica, entretanto, por meio de um processo de (i)
reconhecimento, (ii) mensurag¢do ¢ (iii) evidenciagao das agdes econOmicas em determinada
entidade apurando-se seu patriménio e suas variagdes no tempo. No processo de
reconhecimento, verifica-se qual ¢ a classificacdo da acdo de natureza econdmica. Para obter-se
a classificagdo dessa agdo econdmica ¢ necessario um conjunto de defini¢cdes proprias da
contabilidade, que nao necessariamente fazem parte da economia ou do Direito, muito
embora o fendmeno ocorra no mundo real para todas essas ciéncias. Assim também se
comporta quando a contabilidade mensura, quando a a¢ao de natureza econdmica devidamente
classificada recebe sua expressdo monetdria contabil. Essa expressdo monetaria pode nao
corresponder a expressao juridica (uma venda registrada a valor presente, ndo tem o mesmo
valor expresso no contrato de compra e venda) ou a expressao economica (o patrimonio liquido
nao reflete, em regra, o valor de utilidade da marca desenvolvida pela entidade).

Por isso a contabilidade exige método especifico que conduza a evidenciagdo
e que torne possivel demonstrarem-se ao usuario das informagdes contabeis quais foram esses
procedimentos de reconhecimento e de mensuragao utilizados.

Dessa forma o processo contadbil possui uma lente propria — com seus usos,
’ . 1 6
métodos e costumes- para enxergar a realidade e retrata-la.

Fabio Konder Comparato também sistematiza esse entendimento’ afirmando
que (...) o balango como de resto toda a contabilidade ndo pode jamais ser um simples reflexo

k Lopes,~“Alexsandro ‘broedel ¢' Roberto Quiroga’Mosquera. In O Direito Contabil. Fundamentos Conceituais, aspectos da
Experiéncia’Brasiléira e Implicagoes. ) Controvérsias Juridico“Contabeis - 'SdoPaulo, Ed. Dialética, 2011, p. 59
7 CEnsaios/e pareceres'de direito' empresarial; forense/ 1977, p232
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de fatos economicos, porque, se trata de uma interpreta¢do simbolica e, portanto,
convencional, da realidade.

De fato, a contabilidade ¢ um instrumento de medi¢do de riqueza, que adota
como meio a organizagdo sistematica e consistente dos registros economico-financeiros. Esse
instrumento ¢ frequentemente utilizado por especialistas de outras ciéncias, dentre elas o
proprio Direito, que por sua vez, outras ocasides também ¢ utilizado pela ciéncia contabil. Um
¢ fonte do outro em diversas situagdes, outrossim, nao raro ambos distanciam-se um do outro.

Certamente a ciéncia contabil ¢ importante para mensurar e reduzir
consistentemerni‘e a4 uma linguagem universal as informacdes econdmicas, todavia, ela nao
sera sempre utilizada como parametro para fins de legislacdo societaria ou tributaria.
Conforme Rodrigo de Freitas® as hipéteses de incongruéncia entre a ciéncia contabil e o
Direito devem ser procuradas na propria legislacao (societaria/tributaria).

2.3.2 Do Fato gerador e base de calculo do PIS e da COFINS

Desde a Constituicdo Federal de 1988, com redagdo conferida pela Emenda
Constitucional n° 20/1998, ja havia a previsdo da incidéncia dessas contribuicdes sobre a
receita ou o faturamento da empresa, sendo que a base de calculo do PIS e da COFINS nao-
cumulativos teve sua definicdo por meio das referidas Medidas Provisorias n°® 66/2002 e n°
135/2003, respectivamente convertidas nas Leis n® 10.637/2002 e n° 10.833/2003, como
seguem, prevendo como base de calculo o valor do faturamento mensal, assim entendido como
o total das receitas auferidas pela empresa, independentemente da denominagdo ou
classificagdo contabil a ela atribuidas,ou seja todas as receitas auferidas pela pessoa juridica
nos seguintes termos:

Lein®10.637/2002:

“Art. 1° A contribui¢do para o PIS/Pasep tem como fato gerador
o faturamento mensal, assim entendido o total das receitas
auferidas pela pessoa juridica, independentemente de sua
denominagdo ou classifica¢dao contabil.

$ 1° Para efeito do disposto neste artigo, o total das receitas
compreende a receita bruta da venda de bens e servigos nas
operagoes em conta propria ou alheia e todas as demais receitas
auferidas pela pessoa juridica.”

Lein?10.833/2003:

“Art. 1° A Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade
Social — COFINS, com a incidéncia nao-cumulativa, tem como
fato gerador o faturamento mensal, assim entendido o total das
receitas auferidas pela pessoa juridica, independentemente de
sua denominagdo ou classifica¢do contabil.

$ 1° Para efeito do disposto neste artigo, o total das receitas
compreende a receita bruta da venda de bens e servigos nas
operagoes em conta propria ou alheia e todas as demais receitas
auferidas pela pessoa juridica.”

2.3.3 Principais aspectos sobre o conceito de receita para fins de tributacio do PIS e da
COFINS

& Freitas, Rodrigode. In-Ciéncia Contabil e Direito) Contabil: @ Nova Rela¢ao: ControvérsiasJuridicoContabeis; Ed.-Dialética, p. 424.

42



Processo n° 16327.000984/2010-66 S3-C3T2
Acordao n.° 3302-001.867 F1. 669

O legislador ao escolher como base de calculo do PIS e da COFINS a
“totalidade das receitas auferidas pela pessoa juridica”, no exercicio da nova competéncia
constitucional outorgada & Unido através da Emenda Constitucional n°® 20/1998, olvidou de
delimitar o sentido e alcance do termo “receita”.

Ocorre que a simples mencdo ao termo “receita” em nossa Carta
Constitucional implica na delimitacdo da liberdade do legislador infraconstitucional pelo
legislador constituinte derivado, ja que permitir ao intérprete ou ao legislador ordinario definir
0 sentido e alcance de institutos e conceitos constitucionalmente empregados seria autoriza-los
. que. arbitrariamente, firmassem nova discriminagdo de competéncia — hipotese ndo aceita
pclo ordenamento juridico patrio.

A nossa doutrina também se manifesta no sentido de que receita ¢ uma
espécie do género entrada, como ensina Geraldo Ataliba: “(...) Entrada ¢ todo o dinheiro que
ingressa nos cofres de determinada entidade. Nem toda entrada ¢ receita. (...) Receita ¢ a
entrada que passa a pertencer a entidade. Assim, s6 se considera receita o ingresso de dinheiro
que venha a integrar o patriménio da entidade que recebe (...)”.

Neste sentido, Marco Aurélio Greco considera que:

“Nem todo ‘“dinheiro” que “entra” no universo da
disponibilidade da pessoa juridica integra a base de cadlculo da
COFINS. Ndo basta ser uma “entrada” (mera movimenta¢do
financeira) é preciso que se configure como ‘‘ingresso”, no
sentido de entrada como sentido de permanéncia e que resulte da
atividade que corresponda ao seu objeto social (ou dele
decorrente).”

Ainda neste sentido, manifestou-se Aires Fernandino Barreto (RDDT n° 5):

“i.e. 1. Ingressos e receitas

Nem todos os valores que entram nos cofres das empresas sdo
receitas. Os valores que transitam pelo caixa das empresas (ou
pelos cofres publicos) podem ser de duas espécies: os que
configuram receitas e 0s que Se caracterizam cOmo Mmeros
ingressos (que, na Ciéncia das Finangas, recebem a designa¢do
de movimentos de fundo ou de caixa). Receitas sdo entradas que
modificam o patriménio da empresa, incrementando-o.
Ingressos envolvem tanto as receitas como as somas
pertencentes a terceiros (valores que integram o patrimonio de
outrem). Sdo aqueles valores que ndo importam em modificagdo
do patrimonio de quem os recebe, para posterior entrega a quem
pertencem. Apenas os aportes que incrementam o patrimonio,
como elemento novo e positivo, sdo receitas.”

José¢ Antonio Minatel, por sua vez, apos longo e aprofundado estudo acerca
do conceito de receita no contexto constitucional, na lei societaria, na ciéncia contabil, na
economia, nas finangas publicas, na lei tributdria, bem como sobre a diferenga entre receita,
faturamento e ingresso, entre outras analises, verificou ser possivel “reconhecer os seguintes
atributos imprescindiveis para qualificar essa especifica realidade expressa sob o signo de
receita™:
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“a) conteudo material: ingresso de recursos financeiros no
patrimonio

da pessoa juridica;

b) natureza do ingresso: vinculada ao exercicio de atividade
empresarial;

¢) causa do ingresso: contrapresta¢do em negocio juridico que
envolva a venda de mercadorias ou prestacdo de servigos, assim
como pela cessdo onerosa e temporaria de bens e direitos e pela
remuneracdo de investimentos;

d) disponibilidade. pela definitividade do ingresso;

e) mensuragdo instantdnea: isolada em cada evento, abstraindo-
se dos custos e de periodicidade para a sua apuragdo. *

Nesse sentido, como bem observado por Ricardo Mariz de Oliveira, tratando
em especifico sobre o conceito de receita (onde ndo por acaso tece criticas a obra de De
Placido e Silva por, em sua Otica, confundir receita com ingresso ou entrada), para a
contabilidade (1) a receita ¢ algo que integra o resultado do periodo, (2) que existe quando
terceiros efetuem o pagamento de uma transa¢do ou assumam o compromisso firme de efetiva-
lo em decorréncia de uma venda ou de servigos, (3) podendo também existir pelo
desaparecimento de uma divida ou pela geragao natural de ativos.

Relevante relembrar que tanto a lei que disciplina a contribui¢ao ao PIS
quanto aquela que aborda a COFINS preveem que a caracterizacdo da receita independe da
denominagao ou classificacdo contabil. Nao obstante a ressalva em questdo possa inferir que
todas as receitas podem ser objeto de tributacdo pelas contribuigdes em tela — exceto as
exclusdes, isengdes e outros beneficios previstos em lei — ndo ha como afastar os conceitos
econdmico e contabil de receita, mormente quando afirmados pelo novel denominado (mas nao
consensuado quanto a sua existéncia) Direito Contébil.

Observamos, ainda, que o conceito de receita delimitado ndo ¢ similar ao de
renda, ou seja, que auferir-se receita apenas ocorra quando ha lucro ou ganho. Isto porque, para
caracterizacdo da receita, ndo se leva em conta nem custos nem despesas. Ou seja, “ainda
quando haja uma venda com prejuizo, por ser o custo da coisa vendida maior que o preco da
sua venda, este, de per si, representa um elemento positivo na formac¢ao do patrimédnio. (...)
Este isolamento do fator positivo, para a identificacdo do que seja receita, ¢ que distingue
receita de lucro, renda ou ganho (...)” (OLIVEIRA, Ricardo Mariz de apud SEHN, Solon. Op.
cit., p. 159-160).

Além dessas espécies de receitas, existem outras, antes denominadas “nao-
operacionais”, mas hoje consideradas simplesmente “outras receitas” (vide, por exemplo, a
atual redagdo do art. 187, IV, da Lei 6.404/1976, em contraposi¢do com a sua redagdo
original). Como ensina a doutrina:

“Com a edicdo da Lei n° 11.941/09, art. 187, inciso 1V, deixa de
existir a segregacdo dos resultados em operacionais e ndo
operacionais. A partir do exercicio de 2008, os normativos fazem
referéncia apenas a segregagdo das atividades em continuadas e
ndo continuadas. Assim, passam a ser reconhecidas como outras
receitas e despesas operacionais os ganhos ou perdas que
decorram "de' " transacdes” que’‘ndo constituam as atividades
ordinarias’"de’ uma' 'entidade." ' Ou "seja," o' “conceito ' “de" lucro
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operacional engloba os resultados das atividades principais e
acessorias, e essas outras receitas e despesas operacionais sdo
atividades acessorias do objeto da empresa” (IUDICIBUS,
Sérgio, et al. op. cit., p. 516).

As outrora denominadas receitas nao-operacionais incluiam as receitas
financeiras, as receitas com vendas de ativo permanente e as receitas extraordinarias. Essas
espécics de receitas foram contempladas na legislacdo do PIS e da COFINS nao-cumulativos,
quando a norma literalmente dispds que a totalidade das receitas inclui, além da receita bruta
das vendas de bens e servicos, “todas as demais receitas auferidas pela pessoa juridica” (art. 1°,
§ 1°, das Leis n°s 10.637/2002 e 10.833/2003), mantendo a previsao da Lei no. 9.718/98

Vé-se, portanto, que a base de calculo do PIS e da COFINS corresponde a
totalidade das receitas auferidas pela empresa, porém, ndo qualquer ingresso, mas aquelas cujo
conceito juridico e técnico-contdbil encerra uma repercussdo patrimonial positiva para a
empresa.

Concluindo, no caso concreto, tivemos, como consta dos autos, a alienacao
das agdes recebidas em troca pela sua posi¢do inicialmente mantida, porém, nao deixou de ser
uma alienacao de agdes de investimento proprio, que resultou contabilmente em uma receita de
natureza nao-operacional. Se ainda assim julgdssemos que essas receitas fossem submetidas a
tributacdo, caberia a aplicagdo dos dispositivos da Lei n® 11.638/07 no sentido de que qualquer
efeito decorrente das alteragcdes da lei societdria, que ocorreu de fato apds a operacdo aqui
analisada, seria necessariamente neutra do ponto de vista tributario.

Prosseguindo, na percep¢ao desse julgador, nada do que houve a posterior, ou
independentemente de ter havido uma operacdao complexa, elidiria o fato de que a operagao
teve como proposito negocial a alienagdo da participagdo societéria detida pelo contribuinte no
mercado.

Essa alienacdo apenas foi vidvel, sob a otica do direito societario, pelo
processo de conversao e troca de titulos representativos de um patriménio por outros titulos,
cuja colocag¢dao no mercado era possivel, de acordo com a legislagdo de regéncia dos mercados
de capitais. Nao fazé-lo significaria ndo apenas uma perda de oportunidade econdmica para o
contribuinte, mas também para a sociedade, para outros investidores, desejosos de adquirir essa
participacao do outro lado.

Na origem, o contribuinte detinha titulos representativos de um patrimonio,
cuja aquisicao era obrigatdria para o exercicio, ai sim, de sua atividade econdmica. A atividade
principal do contribuinte, como instituicao financeira, sempre foi negociar com agdes em nome
de terceiros, ou intermediar operagdes financeiras. As institui¢des financeiras, entretanto, nao
estdo impedidas de negociar agdes em seu proprio nome, podendo fazé-lo inclusive a guisa de
maximizar a sua rentabilidade, e manter a sua saude financeira. Entretanto, a norma regulatdria
sempre exigiu que essas operagoes fossem registradas em contas separadas.

Esses titulos representativos da antiga Bovespa sempre tiveram intengdo de
permanéncia até porque era a Unica forma de operagdo naquele mercado, e o fato de ter sido
alienada nao poderia transmutar a sua natureza, ainda que por for¢a de uma interpretacao e até
mesmo de observancia contabil dessa interpretagdo, em uma operagdo simples de negociacio
com v'acdes” realizadas por’ ordem®/de’ terceiros, no curto prazo, com fins meramente
especulativos.
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O mesmo afirma o Professor Eliseu Martins as fls 19 e ss. do seu parecer, as
fls 632 e ss. dos autos do Processo no. 16.327.001329/2009-91

2.3.4 Tratamento contabil das acoes

Como ja foi comentado, os ativos t€m seu registro contabil definido por
ocasido de sua aquisicao, considerando-se a destinagdo que a sociedade pretende dar ao bem ou
direito. Nesse sentido, coino o titulo patrimonial era investimento diretamente vinculado as
suas finalidade se ¢ nos estritos termos do COSIF suscetivel de registro como investimento
permanente, suscetivel de receber atualizagdes, sua conversao em acdes de companhia nao
poderia mereccr (iratamento diferente. Dessa forma, at¢é o momento da venda das agdes
deveriam cias cstar classificadas como investimentos permanentes, ainda que sua venda parcial
tivesse sido previamente ajustada, por forca do acordo ja mencionado. Observe-se que a
manttencdo de investimentos permanentes, nessa condicao, até¢ a data de sua venda, sempre
fora aceita inclusive pelas autoridades fiscais, que ndo submetem o ganho oriundo da venda de
investimento permanente a tributagcdo antecipada, em nenhuma hipodtese.

De acordo com os autos, o contribuinte ndo detinha investimento relevante
nas bolsas o que, por ocasido da substitui¢do dos titulos anteriormente detidos, pelas agdes
representativas do capital das bolsas, determinava a sua classificacdo contdbil sob a rubrica
2.1.9.90.00-3 - Outros Investimentos - que deveriam ser mantidos at¢ o momento da venda - se
concretizada no ano de 2007, o mesmo exercicio social da “desmutualizagao”.

Ainda que as agdes tenham sido alienadas em data posterior ao término do
prazo pelo qual tivesse sido firmado o compromisso de manutencdo da respectiva participagao
acionaria, em decorréncia da assinatura do referido acordo de acionistas, o tratamento contabil
seria 0 mesmo: manutencdo em conta de ativo permanente, até a venda dos bens, rubrica
(2.1.9.90.00-3). Esse registro prestou-se, exclusivamente, a substituir aquele correspondente
aos titulos até entdo detidos (2.1.4.10.10-5 - Titulos Patrimoniais de Bolsas de Valores),
também classificaveis em conta integrante do Grupo Permanente — Investimentos. Ou seja, em
nossa visao, o conjunto de atos praticados ndo poderia em qualquer hipdtese, caracterizar uma
“aquisicdo” de participa¢do societaria nova que justificasse a sua contabilizacdo em conta
diversa, como pretenderam as autoridades fiscais.

Por fim, importante ressaltar que, a partir da data de recebimento das acgdes
em substitui¢do aos titulos anteriormente detidos, o valor do investimento que nio estivesse
sujeito a avaliagdo com base no método de equivaléncia patrimonial, de que tratam o art. 248
da Lei das S.A. e a Instrucdo CVM n° 247/96, deveria ser avaliado pelo método do custo de
aquisicdo, nos termos do disposto no art. 183, III daquela lei, ndo mais se lhes aplicando as
disposi¢des anteriormente citadas, sobretudo a Circular BACEN n° 1.273/87 (no que se refere
ao registro dos Titulos Patrimoniais de Bolsas de Valores).

2.3.5 Tratamento tributario da atualizacio dos titulos

A primeira questdo a ser avaliada diz respeito ao tratamento a ser dado a
contrapartida da atualizacdo dos titulos, registrada como reserva de capital, no momento em
que estivessem sendo alienadas as acdes das novas sociedades. A matéria deve ser analisada
sob 2 (duas) diferentes linhas de interpretacdo que conduzem, sempre, a ndo tributacdo desse
valor, a saber:

(i) primeiramente, por causa da auséncia de comando para computo da
reserva na determinagao do lucro real; a Portaria 785/77 foi editada com a finalidade de evitar a
tributagdoda atualizacdo- dos titulos, vigorando- ela, plenamente; para 0s lucros gerados até
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1995. Nesse caso ha dois diferentes aspectos a serem observados: computo da atualizacdo no
lucro real e computo da atualizagdo para fins de IRF. No que tange ao computo no calculo do
lucro real, o RIR dispde no art. 442 , paragrafo Gnico::

“Art. 442 - Ndo serdo computadas na determinag¢do do lucro
real as importdncias, creditadas a reservas de capital, que o
contribuinte com a forma de companhia receber dos subscritores
de valores mobiliarios de sua emissdo a titulo de:

I - agio na emissdo de ag¢des por prego superior ao valor
nominal, ou a parte do preco de emissdo de agdes sem valor
nominal destinadas a formagdo de reservas de capital;

Il - valor da alienagdo de partes beneficiarias e bonus de
subscricdo;

11l - prémio na emissdo de debéntures;
1V - lucro na venda de acées em tesouraria.

$ unico - O prejuizo na venda de agoes em tesouraria ndo serd
dedutivel na determinacgdo do lucro real.” (Grifos nossos)

A reserva de capital constituida pelas instituicdes financeiras, em decorréncia
da atualizag¢do dos titulos patrimoniais das bolsas, ndo esta contemplada dentre as reservas de
capital nao tributadas pelo IR, contudo essa atualizagdao foi expressamente excluida do lucro
real pelo Poder Executivo, nos exercicios em que foi reconhecida (até dezembro de 1995), nao
havendo, hoje, qualquer possibilidade de se determinar a sua inclusao no lucro real por forga
do principio da segurancga juridica, que mantém a prote¢ao de que ela desfrutou, no passado e,
adicionalmente, por for¢a da decadéncia que ja teria se operado em relagdo aos periodos em
que essa regra vigorou.

Tampouco ha previsdo de que o montante da reserva devesse ser revertido
para resultado, devendo ela ser usada, apenas, para aumento de capital ou compensacido de
prejuizos. Quanto a incidéncia do IRF, nao ocorrendo a distribui¢do do lucro, ele ndo poderia
ser cobrado e o evento da cisdo das bolsas, seguido de sua transformac¢do em companhia, bem
como da venda das acdes, ndo caracterizaram distribui¢cdo de lucros, para fins de IRF, na forma
da Portaria 785/77.

(i1) finalmente, pela “equiparagdo” dessa atualizacao aquela decorrente dos
resultados oriundos de investimentos avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial, ndo
sujeitos a tributacdo: o fundamento dessa interpretacao decorre de especifica manifestacao da
entdo Secretaria da Receita Federal - SRF, contida no Parecer Normativo da entdo
Coordenadoria do Sistema de Tributagdao - CST n° 78/78, com a seguinte ementa:

“Investimentos relevantes e influentes em sociedades coligadas
ou controladas devem ser avaliados pelo valor de patriménio
liquido: 1) nas sociedades anénimas; 2) nas demais sociedades
quando devam refletir-se no balango de sociedade anénima e 3)
nas sociedades em que o exija lei especial.” (Grifo nosso)

Muito embora o referido Parecer aborde apenas o tratamento tributdrio da
contrapartida_da avaliacdo, pelo método, de equivaléncia patrimonial, de investimentos
relevantes e influentes em sociedades coligadas ou controladas, as fundamentagdes legais nele
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descritas, que embasaram o entendimento das autoridades fiscais, sdo aplicaveis ao tratamento
a ser dispensado as atualizagdes dos titulos patrimoniais das bolsas, creditadas em conta
especifica de reserva de capital pelas instituigdes financeiras.

Observe-se que os titulos eram investimentos proprios da operacdo das
sociedades, relevantes para sua atuagdo negocial, o que justifica a similitude pretendida.
Ressalte-se que o BACEN também entendia a natureza dos titulos dessa forma, pois que o
COSIF determinou fossem cles classificados como ativo permanente, investimentos sujeitos a
atualizagdo. Além da expressa determinagao procedimental do COSIF e a auséncia de qualquer
efeito tributario accorrente dessa metodologia sdo suficientes para concluir que o seu uso
estava autorizado pelo sistema como se depreende da leitura do conteudo do trecho, abaixo
citado, do Parecer em questdo:

“7 - Ndo obstante a generalidade das regras acima discutidas,
ressalve-se a possibilidade de legislacdo especifica para setores
economicos ou classes de empresas estabelecer outros critérios
de avaliagdo pelo patrimonio liquido. Particularmente, a Lei da
Reforma Bancaria (n° 4.595/64, art. 4°, item XII) atribui ao
Conselho Monetario Nacional a fixacdo de normas contdbeis
para as instituicdes financeiras, assim como a Lei n° 6.385/76
(art. 22, paragrafo 1V) deferiu as companhias abertas a fixa¢do
de padroes de contabilidade para companhias abertas.

7.1 — Dado que tais normas devem ser interpretadas
integradamente com _a legislacdo tributdria, a imposicdo pelo
Banco Central ou Comissdo de Valores Mobiliarios de avaliacdo
de investimentos por valor de patriménio liqguido, em situacoes
que ndo as referidas no § 4° do art. 20 do Decreto-Lei n° 1.598,
cria para as pessoas juridicas obrigacdo de assim proceder nas
demonstracoes _financeiras, com _os_reflexos pertinentes na
apuracdo do lucro real.” (Grifos nossos)

Com base nos fundamentos legais mencionados no item 7 do Parecer, bem
como nas referéncias por ele efetuadas aos atos normativos anteriormente citados, ¢ possivel
afirmar-se que, considerando a obrigatoriedade das institui¢des financeiras de registrarem a
contrapartida da atualizacdo dos titulos patrimoniais, em conta especifica de Reserva de
Capital, por for¢a das determinacdes emanadas do CMN (notadamente aquelas previstas pelo
COSIF), a semelhanca da contrapartida da aplicagdo da metodologia de equivaléncia
patrimonial, os mesmos reflexos devem ser por elas observados no tocante a determinagao do
lucro real, portanto, nenhum efeito fiscal quanto ao Imposto de Renda e a Contribuicao Social.

A vista dos fatos, podemos concluir que os acréscimos correspondentes a
atualizacdo dos titulos ndo estariam (mas nao ¢ nossa competéncia julga-lo) sujeitos a
tributacdo pelo IR ou pelo IRF, no momento da venda, integrando o custo de aquisi¢do
dedutivel para todas as finalidades. Nessa afirmativa, dois aspectos sdo importantes: (i) o
respeito as disposicdes da Portaria 785/77 e ao sistema juridico e (ii) a auséncia da

caracteristica de distribui¢ao de lucros da troca de titulos por agdes.

Ou seja, como anteriormente descrito, a unica base imputavel possivel para
fins de IRPJ e de CSLL seria como ganho de capital, o que no caso equiparar-se-ia ao resultado
de equivaléncia patrimonial, de resto também ndo tributavel para fins de PIS e da COFINS, por
expressa previsao legal.

2.3.6 Tratamento tributario do ganho ou perda de capital na venda das acdes

48



Processo n° 16327.000984/2010-66 S3-C3T2
Acordao n.° 3302-001.867 Fl. 672

2.3.6.1 IR e CSLL

Em que pese ja repute suficiente para o deslinde da questdo, teceremos
comentarios acerca do tratamento tributario pelo IRPJ e pela CSLL como se ganho de capital
tributavel fosse, para ao fim concluir quanto as nossas contribuigdes sociais.

De acordo com o disposto no art. 418 do RIR/99°, os resultados da alienacio
de beas do ativo permanente serdo computados na determinagdo do lucro real. Ao tratar da
forma pela qual se determina o ganho ou perda de capital, nos casos de alienacdo de
investimentos avaliados pelo valor de patrimdnio liquido, assim dispde o RIR, em seu art. 426:

“Art. 426 - O valor contabil para efeito de determinar o ganho
ou perda de capital na alienacdo ou liquidag¢do de investimento
em coligada ou controlada avaliado pelo valor de patrimonio
liquido (art. 384), sera a soma algébrica dos seguintes valores
(Decreto-Lei n°® 1.598, de 1977, art. 33, e Decreto-Lei n° 1.730,
de 1979, art. 1°, inciso V):

I - valor de patriménio liquido pelo qual o investimento estiver
registrado na contabilidade do contribuinte;

Il - agio ou desdgio na aquisi¢do do investimento, ainda que
tenha sido amortizado na escrituracdo comercial do
contribuinte, excluidos os computados nos exercicios financeiros
de 1979 e 1980, na determinacdo do lucro real;

Il - provisdo para perdas que tiver sido computada, como
deducdo, na determinagdo do lucro real, observado o disposto
no paragrafo unico do artigo anterior.” (Grifos nossos)

Assim, em consonancia com o anteriormente disposto, o valor de custo das
acoes a ser computado para fins de determinagdo do ganho ou perda de capital, por ocasido de
sua alienacdo, deveria equivaler ao valor de “patriménio liquido” pelo qual o investimento
estivesse registrado. Nesse valor estaria contemplado, portanto, o montante correspondente a
contrapartida da atualizacdo dos titulos, com base no valor informado pelas respectivas bolsas.

No que se refere a determinagdo da base de céalculo da CSLL, a Lei n°
7.689/88 dispde que a base de calculo da contribuicdo ¢ o valor do resultado do exercicio,
apurado com observancia da legislacdo comercial, antes da provisao para o imposto de renda.
Diversas normas concernentes a apuragdo dessa base de célculo foram posteriormente editadas
sem, contudo, haver na legislacdo ordinaria dispositivo legal que consolide as normas de
apuragdo e pagamento da CSLL, o que somente foi efetuado pela Instru¢do Normativa da
Secretaria da Receita Federal'® - IN SRF n° 390/04'". Por ocasido da edicdo da Portaria n°
785/77 e do Parecer Normativo CST n° 78/78, normas que delimitaram, conforme abordado
anteriormente, o tratamento fiscal a ser dispensado a contrapartida da atualizacdo dos titulos
patrimoniais representativos do capital das bolsas de valores, a CSLL ndo havia sido instituida.

9 Disposi¢ao contida no Livro II, Titulo IV, Subtitulo III, Capitulo VII, que trata da tributagdo dos resultados néo
og)eracionais.

1% Atual Receita Federal 'do Brasil~ RFB:

' Nestercaso, as disposicoes' 'da”IN> devem, necessariamente, «estar ssuportadas (por disposi¢cdes constantes da
legislacdo ordinaria; sob-penacde ndoaplicacdo, pelo contribuinte, naquilo que lhe/formais oneroso.
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Nao obstante, sao aplicaveis a CSLL os comentarios anteriormente descritos
em relagdo ao lucro real, no tocante ao célculo do ganho de capital a ser tributado por ocasidao
da alienacdo das acdes, uma vez que o ganho ou perda de capital decorrente da alienagdo de
bens ou direitos integra o resultado do periodo, apurado em consonadncia com a legislacao
comercial (Lei n® 6.404/76 e alteragdes). A atualizagdo dos titulos segue protegida de
tributacdo, pois quando registrada ndo transitou em resultado e, hoje, nas diversas operagdes
ndo se constitui em lucro ou resultado tributdvel, como ja comentado.

Outrossim, o tratamento tributario desse conjunto de operagdes para fins de
IRPJ e de CSLL n3ac vem sendo adequadamente compreendido por parte das autoridades
fiscais. Manifestaram-se de forma equivocada pela incidéncia do IR, porém, em momento
anterior 7 venda (realizacdo) das acées, no momento designado por “desmutualizacio”.
De fato, as Solugdes de Consulta da Coordenadoria-Geral de Tributagao n°® 10, de 26 de
outubro de 2007, e da Superintendéncia Regional da Receita Federal do Brasil n° 521, de 07 de
noveinbro de 2007, cujas respectivas ementas sao idénticas pronunciaram-se de forma diversa.

A consulta acima mereceu por parte da Bovespa e da BMF, publicacdo de
fato relevante onde questionaram a orientacdo tomada RFB. De fato, a consulta acima contém
impropriedades diversas, a saber:

(1) ignora o contrato atipico (cisao seguida de transformagdo) e os efeitos
pretendidos pelas partes;

(i1) ignora que os institutos previstos em lei podem ser utilizados por todo
tipo de entidade exceto se o procedimento for vedado ou se a sua implementacdo for total e
completamente incompativel com a situagao a qual se pretende aplica-lo. No que tange a cisdo
das bolsas, deixou de observar que o ja citado art. 2033 do CC autoriza o uso desse
instituto nas entidades sem fins lucrativos;

(ii1) considera que houve destinagdo de parcela de patrimonio das bolsas para
entidade com fins lucrativos, em desacordo como o art. 61 do CC. quando a situacdo nao € de
destinacdo mas de cisdo seguida de transformacao

(1v) considera que a avaliacdo das cotas, ou fracOes ideais das bolsas, deva ser
feita pelo custo de aquisicdo, afastando desse conceito o valor da atualizacdo determinada e
protegida por lei;

(v) conclui pela incidéncia do IRPJ calculado sobre a diferenca entre o valor
nominal das acdes (da sociedade) recebidas pelos associados (sociedades corretoras) € o custo
de aquisicdo das cotas ou fracdes ideais representativo do patrimdnio segregado das bolsas de
valores:.

(vi) muda entendimento manifestado anteriormente (Solu¢do de Consulta
COSIT n° 13, de 10.11.1997), em consulta entdo formulada pela Associagao Nacional das
Corretoras de Valores, Cambio e Mercadorias (“ANCOR”), que tinha por objeto operagdo
semelhante ao processo de “desmutualizagao”;

(vil) descumpre o principio da seguranca juridica, ndo observando as regras
aplicaveis ao reconhecimento da atualizacao dos titulos e seus reflexos tributarios, ao longo do
tempo. Em termos praticos, a Solu¢do de Consulta afirma que sera tributado o resultado de
atualizagcdo (equivaléncia patrimonial) do patrimonio das antigas bolsas, refletido no custo
contabil dos titulos patrimoniais de seus associados, e que o fato gerador desse ganho de capital
seria a cisao parcial do patrimonio das bolsas. A operagdo.de cisdo, feita a-valores patrimoniais,
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ndo gera para os participes, socios ou associados, nenhum reflexo tributério, caracterizada que
¢ pela sucessdo universal, afastando-se as hipoteses de alienagdo, realizagdo, devolugdo ou
similares de ativos. Nao ha qualquer acréscimo patrimonial gerado para os antigos detentores
dos titulos, quando trocados por agoes, razao pela qual mais uma vez equivoca-se a autoridade
fiscal.

Entendo pois que a manifestacio das autoridades fiscais excedera
completainente os limites da lei, concluindo-se que: (i) no momento da “desmutualizagdo”, por
configurar-se mera sucessao, nao ha incidéncia de tributagdo, pelo IR ou pela CSLL, sobre
'ventual ganho gerado e (ii) na venda das agdes, o ganho de capital deve ser calculado a partir
do custo de aquisi¢do atualizado pela forma preconizada pela Portaria 785/77 e pelo COSIF e,
apos, submetido a tributagdo pelo IR e pela CSLL.

2.3.6.2 Do PIS e da COFINS

No que se refere a incidéncia das contribui¢des devidas ao PIS e a COFINS,
pelas institui¢des financeiras, determina a Lei n® 9.718/98 que a sua base de célculo ¢ o
faturamento, correspondente a receita bruta da pessoa juridica, assim entendida a totalidade de
receitas por ela auferida, sendo irrelevantes a classificacdo contdbil adotada para as receitas.
Admite a lei sejam excluidas a base de célculo das contribui¢des o valor das receitas oriundas
da venda de ativo permanente (art. 3°, § 2°, IV ).

Como a participagdo societdria oriunda da troca de titulos, por acdes,
caracteriza-se como sucessao, nao afetando a natureza de investimento permanente de que os
titulos ja desfrutavam, cabe o registro das a¢des em igual rubrica. E de se entender, portanto,
que a receita correspondente a venda das agdes deve ser excluida de tributacdo a essas
contribui¢des, especialmente porque, como ja comentado, o adequado registro contabil deve
ele ser feito na conta 2.1.9.90.00-3 - Outros Investimentos (COSIF), integrante do Ativo

Permanente, Investimentos

Nesse contexto, entendo ndo haver incidéncia das contribui¢des ao PIS e
COFINS, nos termos do art. 3° § 2° IV da Lei n° 9.718/98, sobre o montante do ganho de
capital apurado (ou que vier a ser apurado enquanto durar a vigéncia do citado dispositivo) por
ocasido da alienagdo das acdes representativas do capital das novas companhias. Caso
houvesse a incidéncia, ainda assim entendo que deveria para esse fim, ser computado como
custo o valor atualizado do investimento na data da substituicdo dos titulos anteriormente
detidos por agdes, cujo montante deveria corresponder ao percentual de participagdo detido
pela sociedade no patrimonio liquido informado pelas respectivas bolsas de valores.

Enfatize-se, novamente, que o fato de o ativo ser destinado a venda, por
acordo de sdcios, ndo o caracteriza como bem realizavel, de curto ou longo prazo, pois que
essa caracterizacdo ¢ dada no momento da aquisicdo. Dessa forma, eventual transferéncia da
conta de ativo permanente para conta de circulante, como pretendeu a fiscalizagdo, além de ser
procedimento contrdrio a lei societaria, ndo poderia gerar qualquer reflexo tributario para fins
de PIS e COFINS, pois a alienagdao ¢ de bem destinado ao objeto da sociedade que mantém
essa caracteristica até sua transferéncia ao comprador.

Observe-se que a propria legislagao atinente ao PIS e a COFINS considera
irrelevante a contabilizagdo (classificacdo), em que pese meu entendimento de que essa norma
carece sempre de interpretacao casuistica (e por isso nesse voto o faco), dada a receita auferida
para fins, de-tributagdo, no.sentido de que a tributacdo ndo se excluem yverbas que revestindo a
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natureza de receita bruta foram contabilizadas em rubricas que ndo permitem inferir essa
condic¢ao.

Esse ¢ justamente o caso em que a norma deve ser interpretada a luz dos
fatos, do caso concreto, sob pena de relegar a insignificancia todo o ordenamento juridico-
econdmica patrio, em especial a lei societaria e as normas cogentes reguladoras.

A suposia irrelevancia de que se revestiria a norma contabil, em termos de
contribuigdes sociais, permite afirmar, em contrapartida, que uma indevida e antecipada
contabiliza¢dao d¢ investimento, que sempre se caracterizou como permanente € assim esteve
registrado, em rubrica do circulante, ndo ensejaria a tributacdo da correspondente receita, por
ocasido da venda, sob a alega¢do de que a operacao foi de investimento voltado a operagao,
sempre classificado no permanente e que essa transferéncia nao seria suficiente para retirar-lhe
tal condicdo. A esséncia da operagao sobrepoe-se a forma, alids como determina o atual padrao
contahil pos Lei no. 11.638/07. Reforga esse argumento a auséncia de operacdo nova,
alienac¢ao, distribui¢ao de lucros ou similares.

Isso posto, voto no sentido de dar provimento integral ao recurso voluntario.

E como voto.

(Assinado digitalmente)

Gileno Gurjao Barreto
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