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INCORPORACAO DE ACOES PARA CONVERSAO DA EMPRESA
INCORPORADA EM SUBSIDIARIA INTEGRAL. SUBSTITUICAO DAS
ACOES PELA INCORPORADORA. ALIENACAO CARACTERIZADA.
GANHO DE CAPITAL. OCORRENCIA.

A operacdo de entrega de acdes para incorporacdo, nos moldes previstos no art.
252 da Lei das S/A, mediante o recebimento de novas acbes emitidas pela
empresa incorporadora, ambas avaliadas a valor de mercado, caracteriza-se
como alienacao e esta sujeita a apuracao de ganho de capital.

TITULOS MOBILIARIOS. DESMUTUALIZACAO. REGISTRO. ATIVO
CIRCULANTE.

Classificam-se no Ativo Circulante as disponibilidades e os direitos realizaveis
no curso do exercicio social subsequente. As aces da Bovespa Holding S/A e
da BM&F S/A, recebidas em virtude da operacdo chamada desmutualizacéo da
Bolsa de Valores de Sdo Paulo Bovespa e BM&F, que foram negociadas
dentro do mesmo ano, poucos meses apds O seu recebimento ou até o
encerramento do periodo seguinte, devem ser registradas no Ativo Circulante.

BASE DE CALCULO. CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS.
DESMUTUALIZACAO. VENDA DE ACOES. OBJETO SOCIAL.
RECEITA BRUTA OPERACIONAL. Nas pessoas juridicas que exercem
atividade de corretora de valores mobiliarios que tem por objeto a subscricédo e
a compra e venda de a¢des, por conta propria e de terceiros, a base de calculo
das contribuigdes sociais é o faturamento, ou seja, a Receita Bruta Operacional.
Este conceito abrange as receitas oriundas do exercicio das atividades
empresariais tipicas da sociedade corretora de valores mobilidrios como a
compra e venda de agdes da BM&F S/A e da Bovespa Holding S/A recebidas
em decorréncia das operacgdes societarias denominadas “desmutualizagdo”.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos.
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 INCORPORAÇÃO DE AÇÕES PARA CONVERSÃO DA EMPRESA INCORPORADA EM SUBSIDIÁRIA INTEGRAL. SUBSTITUIÇÃO DAS AÇÕES PELA INCORPORADORA. ALIENAÇÃO CARACTERIZADA. GANHO DE CAPITAL. OCORRÊNCIA. 
 A operação de entrega de ações para incorporação, nos moldes previstos no art. 252 da Lei das S/A, mediante o recebimento de novas ações emitidas pela empresa incorporadora, ambas avaliadas a valor de mercado, caracteriza-se como alienação e está sujeita a apuração de ganho de capital.
 TÍTULOS MOBILIÁRIOS. DESMUTUALIZAÇÃO. REGISTRO. ATIVO CIRCULANTE. 
 Classificam-se no Ativo Circulante as disponibilidades e os direitos realizáveis no curso do exercício social subsequente. As ações da Bovespa Holding S/A e da BM&F S/A, recebidas em virtude da operação chamada desmutualização da Bolsa de Valores de São Paulo Bovespa e BM&F, que foram negociadas dentro do mesmo ano, poucos meses após o seu recebimento ou até o encerramento do período seguinte, devem ser registradas no Ativo Circulante.
 BASE DE CÁLCULO. CORRETORA DE VALORES MOBILIÁRIOS. DESMUTUALIZAÇÃO. VENDA DE AÇÕES. OBJETO SOCIAL. RECEITA BRUTA OPERACIONAL. Nas pessoas jurídicas que exercem atividade de corretora de valores mobiliários que tem por objeto a subscrição e a compra e venda de ações, por conta própria e de terceiros, a base de cálculo das contribuições sociais é o faturamento, ou seja, a Receita Bruta Operacional. Este conceito abrange as receitas oriundas do exercício das atividades empresariais típicas da sociedade corretora de valores mobiliários como a compra e venda de ações da BM&F S/A e da Bovespa Holding S/A recebidas em decorrência das operações societárias denominadas �desmutualização�. 
  
 Vistos, relatados e discutidos os presentes autos.
 Acordam os membros do colegiado em: (i) por unanimidade de votos, conhecer do Recurso Especial em relação à matéria �incorporação de ações�; (ii) por maioria de votos, conhecer do recurso em relação às matérias �resgate de ações preferenciais - PIS e COFINS" e "venda de ações da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS", vencidos os conselheiros Livia De Carli Germano, Luiz Tadeu Matosinho Machado e Gustavo Guimarães da Fonseca que votaram pelo não conhecimento; votaram pelas conclusões os conselheiros Edeli Pereira Bessa, Luis Henrique Marotti Toselli, Guilherme Adolfo dos Santos Mendes e Fernando Brasil de Oliveira Pinto. No mérito, acordam em: (i) relativamente à matéria �incorporação de ações�, por maioria de votos, negar provimento ao recurso, vencidos os conselheiros Alexandre Evaristo Pinto (relator) e Livia De Carli Germano que votaram por dar-lhe provimento; votou pelas conclusões do voto vencedor o conselheiro Gustavo Guimarães da Fonseca; e (ii) em relação às matérias �resgate de ações preferenciais - PIS e COFINS" e "venda de ações da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS", por maioria de votos, negar-lhe provimento, vencidos os conselheiros Alexandre Evaristo Pinto (relator), Livia De Carli Germano e Luis Henrique Marotti Toselli que votaram por dar-lhe provimento. Designada para redigir o voto vencedor a conselheira Edeli Pereira Bessa, que manifestou ainda intenção de apresentar declaração de voto.
 (documento assinado digitalmente)
 Fernando Brasil de Oliveira Pinto � Presidente em exercício.
  
 
 (documento assinado digitalmente)
 Alexandre Evaristo Pinto - Relator.
 
 (documento assinado digitalmente)
 Edeli Pereira Bessa � Redatora designada.
 
 Participaram da sessão de julgamento os conselheiros: Edeli Pereira Bessa, Livia De Carli Germano, Luiz Tadeu Matosinho Machado, Luis Henrique Marotti Toselli, Guilherme Adolfo dos Santos Mendes, Alexandre Evaristo Pinto, Gustavo Guimarães da Fonseca e Fernando Brasil de Oliveira Pinto (Presidente). 
 
  Trata-se de Recurso Especial de divergência (REsp), tempestivo, de acordo com o disposto no art. 68 do Anexo II do Regimento Interno do CARF � RICARF, aprovado pela Portaria MF n.º 343, de 20 de maio de 2016, interposto por DEUTSCHE BANK - CORRETORA DE VALORES S.A., e-fls. 544 a 569, devidamente representada, ao amparo do art. 67 do citado Regimento Interno, em face do Acórdão nº 1302-002.093, prolatado pela 3.ª Câmara/2ª Turma Ordinária da 1.ª Seção de Julgamento em 10/04/2017, e-fls. 492 a 510, que possui a seguinte ementa: 
ASSUNTO: CONTRIBUIÇÃO PARA O PIS/PASEP 
Exercício: 2008 
AUTO DE INFRAÇÃO. VALIDADE. 
Satisfeitos os requisitos do art. 10 do Decreto 70.235/72, bem como do art. 142 do CTN, além disso não tendo ocrrido o disposto no art. 59 do mesmo decreto, válidos são os autos de infração. Eventuais equívocos de aplicação ou interpretação da legislação tributária podem implicar em cancelamento da exigência, fato que não se verifica no presente processo. 
INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. ALIENAÇÃO DE AÇÕES. TRIBUTAÇÃO. 
A incorporação de ações da Bovespa Holding pela empresa Nova Bolsa equivale a uma alienação de ações, sujeitando o respectivo ganho à incidência do imposto de renda. 
PIS/COFINS. FATO GERADOR. VENDA DE AÇÕES. 
A venda de ações integra a receita oriunda do exercício da atividade empresarial típica da instituição financeira, compondo o faturamento da contribuinte, fato gerador da Cofins e do PIS. 
MULTA DE LANÇAMENTO DE OFÍCIO ISOLADA. FALTA DE RECOLHIMENTO DE ESTIMATIVA.
A falta de recolhimento do imposto sobre a base de cálculo estimada por empresa que optou pela tributação com base no lucro real anual, enseja a aplicação da multa de ofício isolada. 
Vistos, relatados e discutidos os presentes autos. 
Acordam os membros do colegiado, por unanimidade de votos, em rejeitar a preliminar de nulidade do auto de infração e, no mérito, por maioria de votos, em negar provimento ao recurso voluntário, vencido o Conselheiro Gustavo Guimarães da Fonseca, com relação a exigência do Pis/Cofins. O conselheiro Gustavo Guimarães da Fonseca solicitou a apresentação de declaração de voto.
No Recurso Especial (REsp) a contribuinte recorrente suscita divergências de entendimento entre os colegiados do acórdão recorrido 1302-002.093, de 10/04/2017, e os acórdãos paradigmas trazidos a exame, identificando as matérias abaixo: 
I - Preliminar de nulidade. Temporalidade do fato gerador da multa isolada - a recorrente alega interpretação divergente do art. 142 da Lei n.º 5.172/66 (Código Tributário Nacional - CTN), e similaridade deste caso às situações decididas nos Acórdãos paradigmas 1402-001.868 e 9101-001.079; 
II - Incorporação de ações - a contribuinte recorrente aponta interpretação divergente dos arts. 43 do Código Tributário Nacional, e 252 da Lei n.º 6.404/76, e similaridade de seu julgado com o do acórdão paradigma n.º 9202-003.579; 
III - Resgate de ações preferenciais. PIS/COFINS - a recorrente alega interpretação divergente dos arts. 2.º e 3.º da Lei n.º 9.718/98, e similaridade de seu caso com os dos acórdãos 1401-001.416 e 3401-003.752; 
IV - Venda de ações da Bovespa Holding S/A. PIS/COFINS - para este tema a alegação de interpretação divergente também recai sobre os arts. 2.º e 3.º da Lei n.º 9.718/98, e é apontada a semelhança do caso com o do acórdão paradigma 1102-001.221. 

O r. despacho de admissibilidade deu seguimento ao Recurso Especial, nos seguintes termos:
I - Preliminar de nulidade. Temporalidade do fato gerador da multa isolada.
(...)
Da análise dos acórdãos paradigma percebe-se que ambos regulam situações nas quais ficou caracterizada a nulidade, o que permitiu aos colegiados conhecer de ofício as matérias, de ordem pública. 
Cabe mostrar que as diferenças entre as situações contidas nos acórdãos paradigma e recorrido são determinantes para impedir que se possa admitir que tenha havido juízos divergentes quanto a ocorrência ou não de nulidade, nos julgados recorrido e paradigmas. 
No acórdão recorrido a alocação temporal do fato gerador foi motivada no auto de infração e corroborada pelo colegiado do acórdão, dessa forma, essa Turma Julgadora posicionou-se em contraste à percepção de ter havido erro manifesto ou material ligado a nulidade do lançamento.
No acórdão paradigma 1402-001.868 o caso envolve erro manifesto, onde a autoridade lançadora descreve a ocorrência do fato gerador num trimestre, e efetua o lançamento em outro trimestre. No acórdão paradigma 9101-001.079 a nulidade recai sobre Ato Declaratório Executivo de exclusão do SIMPLES, onde sequer se cogita acerca de fato gerador. Trouxesse a recorrente algum paradigma que considerasse matéria de ordem pública a discussão sobre o momento do fato gerador segundo o formato da incorporação de ações de que tratam os autos da decisão ora recorrida, ou, se nestes, sob o mesmo formato, restasse caracterizada nulidade em acórdãos paradigmas, estaria estabelecida a divergência. 
Com isso, além da falta de prequestionamento dessa matéria, o confronto das situações alvo de julgamento administrativo nos acórdãos paradigma e no acórdão recorrido revela que se tratam de situações fáticas distintas. Logo, também por esse motivo não há divergência jurisprudencial, uma vez que cada uma das situações fáticas diversas contém assunto e abordagem particulares, conjunto probatório específico e solução diferente. 
O Recurso Especial não se presta para rediscussão de matéria julgada, mas para harmonização de decisões divergentes que envolvam situações semelhantes sujeitas aos mesmos dispositivos legais. 
II - Incorporação de ações.
(...)
O que se percebe após a leitura dos acórdãos recorrido e paradigma é que não há semelhança entre as situações concretas que ocasionaram as decisões. 
A fim de sustentar a divergência de interpretação, pretende a recorrente demonstrar que foi determinante para as duas decisões, paradigma e recorrida, identificar se a operação de incorporação de ações configurou alienação ou mera substituição de ativos, e afastar da análise sobre o momento de ocorrência do fato gerador a circunstância de que no paradigma o sujeito passivo é pessoa física, e no acórdão recorrido, pessoa jurídica. Da mesma forma, a recorrente entende ter havido intelecção diversa do que dispõem os artigos 252 da Lei n.º 6.404/76 e 43 do CTN capaz de justificar as decisões opostas. 
Não é o que mostra o exame dos textos das ementas e dos votos condutores. 
Do confronto entre as razões que fundamentaram ambos os acórdãos, não se percebe diferenças na compreensão dos artigos 252 da Lei n.º 6.404/76 e 43 do CTN. Nenhum dos dois acórdãos deixou de reconhecer a incidência tributária do imposto de renda sobre o ganho de capital obtido com a operação de incorporação de ações, somente houve soluções diferentes quanto ao momento de ocorrência do fato gerador. E aqui reside a razão substancial para as conclusões diferentes, pois no paradigma fica consignado que só na realização das ações pela pessoa física poderá ser reconhecida a renda, enquanto no recorrido consta que a pessoa jurídica reconhece o ganho tributável já no momento da pactuação da operação de incorporação. 
O acórdão paradigma trata de Imposto de Renda Pessoa Física, e de resultado sujeito ao regime de caixa � atributo intensamente enfatizado durante todo o texto do acórdão �, cujo enquadramento legal no auto de infração difere daquele utilizado nos autos de infração alvos da decisão recorrida, pois que estes se referem a Imposto de Renda Pessoa Jurídica, com resultados sujeitos ao regime de competência. 
O estudo das decisões recorrida e paradigma revela que a discussão sobre se a operação de incorporação de ações representa alienação ou substituição de ações não foi o que consubstanciou as razões de decidir de ambas. Uma vez que as duas decisões entendem tributável o ganho decorrente desta operação, como se percebe no trecho do voto condutor do paradigma, reproduzido abaixo, não há divergência a ser investigada sob esse aspecto. 
Portanto, não se pode ignorar o princípio da entidade e dizer, noutra linha, que não haverá tributação. Entendo que a ocorrência do fato gerador do IRPF quando existir a realização dessa renda. 
Ademais, o caráter complementar que a recorrente atribui às referências ao regime de caixa contidas no acórdão paradigma não se apresenta assim, acessório. Pelo contrário, identificar o regime e caixa mostrou-se capital na construção do juízo do colegiado, não à toa as inúmeras citações ali encontradas com relação a regime de caixa, pessoa física, IRPF e dispositivos legais que regem o imposto de renda pessoa física. Isso faz toda a diferença entre os dois acórdãos, já que o recorrido trata de imposto de renda pessoa jurídica, cujos ganhos são reconhecidos contabilmente pelo regime de competência, e cujos dispositivos legais aplicáveis são outros, como acusa constar dos autos de infração o acórdão recorrido. Noutro campo de exame, no acórdão paradigma não há uma linha afirmando que, fosse o caso de sócio pessoa jurídica, também o fato gerador somente ocorreria quando da realização das ações cujo ganho decorreu de operação de incorporação de ações � o que poderia, talvez, ensejar divergência de interpretação entre os acórdãos quanto ao momento de ocorrência do fato gerador. Aliás, esse acórdão paradigma constou do recurso voluntário como reforço aos argumentos do contribuinte, tendo sido ali desconsiderado exatamente por tratar de assunto diverso (IRPF). 
Por tudo evidenciado, para esta matéria o confronto das situações alvo de julgamento administrativo nos acórdãos paradigma e no acórdão recorrido revela que se tratam de situações fáticas distintas, não havendo divergência jurisprudencial, uma vez que cada uma das situações fáticas diversas contém abordagem particular, dispositivo legal específico e solução diferente. 
III - Resgate de ações preferenciais. PIS/COFINS.
(...)
Para este tema, os dois acórdãos paradigma trazidos pela recorrente apresentam interpretação divergente da manifestada no acórdão recorrido. A leitura direta demonstra bem que para os paradigmas a incorporação de ações não é atividade típica das instituições financeiras, e não se incluem como faturamento e como atividade econômica destas os atos que não decorrem de manifestação de vontade do contribuinte. 
Reconhecida a divergência jurisprudencial para essa matéria.
IV - Venda de ações da Bovespa Holding S/A. PIS/COFINS 
Quanto a este item, a recorrente apresenta um paradigma (1102-001.221) e afirma que, num contexto atípico, a receita obtida com a venda das ações que não foram adquiridas no mercado para especulação e revenda não se sujeita à incidência de PIS e COFINS. Melhor demonstram a divergência sugerida os trechos do REsp transcritos abaixo.
(...)
Note-se que em cada uma das situações analisadas nos acórdãos foram estabelecidos pelos colegiados juízos opostos sobre os contextos semelhantes de aquisição e alienação de ações, em relação a atos nos quais não houve participação voluntária dos contribuintes detentores das participações, importando em conclusões diferentes acerca da caracterização das operações como típicas das instituições financeiras. 
O que se pode inferir é que o confronto das situações alvo de julgamento administrativo nos acórdãos paradigma e no acórdão recorrido revela que se tratam de situações fáticas semelhantes para as quais houve interpretação diversa da legislação que regula os fatos. Logo, fica reconhecida a divergência jurisprudencial também para este tema.
(...)
De acordo. 
Tendo em vista o que foi acima exposto e examinado e, com fundamento nos artigos 18, inc. III, 67 e 68, do Anexo, II, do RICARF, aprovado pela Portaria MF nº 343, de 2015, decido DAR SEGUIMENTO PARCIAL ao Recurso Especial, no tocante às matérias Resgate de ações preferenciais - PIS/COFINS e Venda de ações da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS.

Apresentado o competente agravo, este foi parcialmente acolhido para dar seguimento à matéria "Incorporação de ações", nos seguintes termos:
(...)
A agravante assevera que a divergência não diz respeito a ser ou não tributável pelo imposto de renda o ganho decorrente da operação incorporação de ações, mas sim ao momento da ocorrência do fato gerador do imposto. Sendo a operação de incorporação de ações equiparável a uma forma de alienação, o ganho deve ser ofertado à tributação nesse momento. Na hipótese de a operação representar mera substituição de ativos de mesmo valor, o fato gerador do imposto nascerá apenas quando da alienação dessas novas ações. 
De fato, como bem destacado na demonstração da divergência apresentada no recurso especial, o paradigma traz em seus fundamentos que:
De nossa parte, afirmo sem qualquer receio que a incorporação de ações não se equipara à alienação de bens. Alienar tem como acepção de base a transferência de algo a outrem. O Código Civil de 2002, trata a alienação como forma de perda da propriedade, consoante o artigo 1.275, I, e se concretiza quando há um negócio jurídico bilateral, pelo qual o alienante transfere, a título gratuito ou oneroso, determinado bem ou direito ao alienatário. 
Na incorporação de ações ocorre troca, permuta ou, como enuncia a Lei das Sociedades Anônimas, substituição de ações. 
(...) 
Relevante salientar que este ganho verificado em razão da substituição dos títulos é meramente potencial. Como é cediço, o mercado de capitais é sazonal, de modo que o contribuinte pode sofrer a desvalorização de suas ações, nova valorização, e assim sucessivamente. Somente quando ocorrer a alienação efetiva da participação, com recebimento das quantias pela sociedade empresária, é que se poderá verificar a existência, ou não, de ganho de capital tributável. (destaques da recorrente) 
Ademais, o voto condutor do paradigma fundamenta-se em doutrina nos seguintes termos: 
Um dos efeitos típicos do contrato de incorporação de ações consiste precisamente na substituição no patrimônio dos sócios das ações previamente existentes, representativas do capital da sociedade da qual originariamente participavam, por ações da sociedade incorporadora emitidas em conseqüência da incorporação das mesmas ações. 
Trata-se de fenômeno meramente substitutivo, que não decorre de uma transmissão, seja ope voluntaris, seja ope legis. 
O único fenômeno de transmissão em sentido técnico que existe não tem como transmitente o titular das ações a serem incorporadas, pois não existe manifestação de vontade deste, na sua qualidade de proprietário das ações, mas sim a sociedade incorporadora das ações, uma vez que, nos termos do § 3° do art. 252, �aprovado o laudo de avaliação pela Assembléia Geral da incorporadora, efetivar-se-á a incorporação e os titulares das ações incorporadas receberão diretamente da incorporadora as ações que lhe couberem.� 
O titular das ações a serem objeto de incorporação nada faz, nada transmite, nada permuta: limita-se �passivamente� a receber da sociedade incorporadora ações substitutivas das originariamente detidas e que ocupam, no seu patrimônio, lugar equivalente ao das ações substituídas por um fenômeno de sub-rogação real. 
Das considerações precedentes acerca da natureza jurídica da incorporação de ações resulta claramente que se trata de um instituto de direito societário dotado de características próprias e que impedem a sua identificação, seja com a figura da incorporação de sociedades, seja com a figura de subscrição de aumento de capital em bens. (negrejou-se)
Ao final, consignou-se ainda que: 
d) Por derradeiro, questiona-se: sendo o contribuinte acionista com poder de decisão na assembleia geral e, por conseguinte, definido a incorporação, não seria a hipótese de se tributar pela existência de elemento de vontade? 
Entendo que não, pois, conforme lições do Professor NELSON EIZIRIK, na incorporação de ações é estabelecida uma relação entre duas sociedades � a incorporadora e aquela cujas ações serão incorporadas. Verifica-se, assim, a convergência de vontades entre as duas companhias, cujas assembleias aprovam a operação de incorporação de ações pode ser deliberada por maioria, não exigindo a unanimidade. Ademais, na incorporação de ações, ao contrário, prescinde-se da vontade do acionista da companhia cujas ações serão incorporadas. A operação é aprovada por maioria e independentemente da vontade do acionista minoritário, cabendo-lhe, apenas no caso de dissidência, o exercício do direito de recesso. 
Registro, por oportuno, que tal entendimento foi manifestado recentemente [19/05/2014] pela d. Procuradoria Federal que atua junto a Comissão de Valores Mobiliário-CVM, em Parecer n /2014/GJU-2/PFE/PGF/AG [doc. entregue com os memoriais] da lavra da Procuradora Federal Raquel Passarelli de Souza Toledo de Campos, conforme se observa: 
ASSUNTO: CONSULTA. INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. NATUREZA JURÍDICA. EFEITOS PARA OS ACIONISTAS DA INCORPORADA. 
[...] 17. Tanto a vontade que movimenta a incorporação de ações é a das sociedades envolvidas, e não de cada acionista de per si, que a transação é aprovada pela maioria de votos e não por sua unanimidade. Assim, repita-se, a vontade individual determina, apenas, se a ação detida por certo titular será ou não substituída por outra emitida pela nova controladora. Mas é a vontade das assembleias que constitui elemento essencial do negócio de incorporação de ações. 
18. Assim, em uma visão global da operação, temos que o negócio é celebrado entre as companhias, que manifestam vontade de contratar por meio das respectivas assembleias e completam as formalidades legais por seus diretores. A emissão das novas ações para os acionistas da incorporada termina de cumprir o procedimento legal e é consequência da aquisição dos títulos originais pela incorporadora e da necessária recomposição dos patrimônios individuais afetados. 
19. Por todo o exposto, não existe alienação das ações pelos acionistas da incorporada, cujas manifestações de vontade estão dirigidas à celebração do negócio social. Embora a vontade individual seja relevante para a efetiva substituição de títulos, não o é para perfectibilidade do negócio. A substituição final é consequência legal e lógica da operação e condição imprescindível ao equilíbrio dos interesses contínuos. (negrejou-se) 
Na medida em que o acórdão recorrido está pautado no entendimento de que a operação de incorporação de ações está prevista no artigo 252 da Lei nº 6.404/76 (Lei das Sociedades Anônimas), e corresponde a uma forma de alienação em sentido amplo, resta caracterizada divergência acerca da interpretação do art. 252 da Lei das S/A. 
Assim, neste segundo ponto o exame de admissibilidade deve ser reformado para dar seguimento ao recurso especial.
No mérito, sustenta que a operação de incorporação de ações equivale à mera substituição de bens, feita de forma compulsória e independente da vontade do acionista que dela discorde, sem ganho às partes. 
Muito embora não tenha a natureza de permuta, por operar-se independentemente da vontade do acionista da sociedade cujas ações são objeto de incorporação, não deixa de ser fruto de uma relação de troca, denominada de �troca teórica� por Eizirik, por permitir ao minoritário compará-la com aquela resultante do critério adotado pela administração da incorporadora, fundamental para que se possa calcular o valor de eventual reembolso no caso de dissidência
Acrescenta que não se pode dispensar ao caso dos autos o mesmo tratamento tributário previsto na incorporação de sociedades, contemplado no art. 235 do RIR/99, que determina o cômputo, na apuração do lucro real, da diferença entre o custo de aquisição e o valor de mercado atribuído pela sociedade incorporada para levar a efeito essa operação, pois no caso de incorporação de ações, o valor de mercado é imputado pela incorporadora das ações, e não pela sociedade incorporada. 
Tanto isso é verdade que em maio de 2009, quando da efetiva venda das ações da Nova Bolsa, o valor obtido pela Recorrente foi substancialmente inferior àquele considerado como sendo o valor de mercado das ações da Bovespa Holding em maio de 2008. Ao se levar em consideração o preço atribuído pelo mercado às ações da Nova Bolsa quando da primeira negociação em bolsa (R$ 11,48), percebe-se que a Recorrente perdeu grande parte do valor que supostamente teria na Bovespa Holding. 
Ademais, ao levar em consideração o contexto como um todo da operação de reestruturação societária, os paradigmas concluíram que o valor auferido com o resgate das ações preferenciais da Nova Bolsa seria uma receita não operacional, alheio ao objeto social do contribuinte. Afinal, nenhuma sociedade teria por atividade principal e reiterada ser acionista de sociedade que virará subsidiária integral de terceiro. O simples fato de constar do objeto social da Recorrente a possibilidade de subscrever emissões de títulos e valores mobiliários para revenda não significa que todas as emissões por ela subscritas tenham como único fim a revenda. 
Em relação à venda das ações, sustenta que não há como considerar a receita auferida com a venda dessas ações como sendo uma receita típica da operação da Recorrente. Dessa forma, há de se concluir que a receita auferida com a venda dessas ações é não operacional, estando simplesmente fora do escopo de incidência do PIS e da COFINS na forma da Lei n. 9.718/1998. 
Intimada, a PGFN apresenta contrarrazões em que sustenta preliminarmente que em relação à matéria Incorporação de ações. A contribuinte não se desincumbiu, com êxito, do ônus de demonstrar de modo analítico a divergência de teses entre órgãos julgadores diversos sobre a mesma matéria.
No mérito, sustenta que na incorporação de ações da Bovespa Holding S.A. pela Nova Bolsa S.A., ocorrida em 2008, há em verdade uma alienação de participação societária. Qualquer acréscimo patrimonial dela decorrente deverá ser oportunamente oferecido à tributação. A incorporação de ações é prevista no artigo 252 da Lei nº 6.404/76, e trata-se de operação na qual a sociedade incorporadora adquire as ações de outra empresa, que continua a existir, porém passando à condição de subsidiária integral daquela, sendo essa a diferença entre tal operação e a incorporação de empresas, na qual a incorporada é extinta. A incorporação de ações é uma alienação em sentido amplo, o que já foi reconhecido pela doutrina.
A incorporação de ações não pode ser equiparada a uma sub-rogação real. A sub-rogação real caracteriza-se pela substituição do objeto, da coisa devida, onde a segunda fica no lugar da primeira com os mesmos ônus e atributos. E, na incorporação de ações não se mantém a relação originária, apenas alterando um bem por outro.

É em síntese o relatório.

 Conselheiro ALEXANDRE EVARISTO PINTO, Relator.

Recurso especial do Contribuinte - Admissibilidade

Tempestivo o Recurso Especial.
Assim dispõe o RICARF no art. 67 de seu Anexo II acerca do Recurso Especial de divergência:
Art. 67. Compete à CSRF, por suas turmas, julgar recurso especial interposto contra decisão que der à legislação tributária interpretação divergente da que lhe tenha dado outra câmara, turma de câmara, turma especial ou a própria CSRF.
§ 1º Não será conhecido o recurso que não demonstrar a legislação tributária interpretada de forma divergente. (Redação dada pela Portaria MF nº 39, de 2016) 
§ 2º Para efeito da aplicação do caput, entende-se que todas as Turmas e Câmaras dos Conselhos de Contribuintes ou do CARF são distintas das Turmas e Câmaras instituídas a partir do presente Regimento Interno. 
§ 3º Não cabe recurso especial de decisão de qualquer das turmas que adote entendimento de súmula de jurisprudência dos Conselhos de Contribuintes, da CSRF ou do CARF, ainda que a súmula tenha sido aprovada posteriormente à data da interposição do recurso. 
§ 4º Não cabe recurso especial de decisão de qualquer das turmas que, na apreciação de matéria preliminar, decida pela anulação da decisão de 1ª (primeira) instância por vício na própria decisão, nos termos da Lei nº 9.784 de 29 de janeiro de 1999. 
§ 5º O recurso especial interposto pelo contribuinte somente terá seguimento quanto à matéria prequestionada, cabendo sua demonstração, com precisa indicação, nas peças processuais. 
§ 6º Na hipótese de que trata o caput, o recurso deverá demonstrar a divergência arguida indicando até 2 (duas) decisões divergentes por matéria. 
§ 7º Na hipótese de apresentação de mais de 2 (dois) paradigmas, serão considerados apenas os 2 (dois) primeiros indicados, descartando-se os demais. 
§ 8º A divergência prevista no caput deverá ser demonstrada analiticamente com a indicação dos pontos nos paradigmas colacionados que divirjam de pontos específicos no acórdão recorrido. 
§ 9º O recurso deverá ser instruído com a cópia do inteiro teor dos acórdãos indicados como paradigmas ou com cópia da publicação em que tenha sido divulgado ou, ainda, com a apresentação de cópia de publicação de até 2 (duas) ementas. 
§ 10. Quando a cópia do inteiro teor do acórdão ou da ementa for extraída da Internet deve ser impressa diretamente do sítio do CARF ou do Diário Oficial da União.
§ 11. As ementas referidas no § 9º poderão, alternativamente, ser reproduzidas, na sua integralidade, no corpo do recurso, admitindo-se ainda a reprodução parcial da ementa desde que o trecho omitido não altere a interpretação ou o alcance do trecho reproduzido. (Redação dada pela Portaria MF nº 329, de 2017)
§ 12. Não servirá como paradigma acórdão proferido pelas turmas extraordinárias de julgamento de que trata o art. 23-A, ou que, na data da análise da admissibilidade do recurso especial, contrariar: (Redação dada pela Portaria MF nº 329, de 2017) 
I - Súmula Vinculante do Supremo Tribunal Federal, nos termos do art. 103-A da Constituição Federal;
II - decisão definitiva do Supremo Tribunal Federal ou do Superior Tribunal de Justiça, em sede de julgamento realizado nos termos dos arts. 543-B e 543- C da Lei nº 5.869, de 1973, ou dos arts. 1.036 a 1.041 da Lei nº 13.105, de 2015 - Código de Processo Civil; e (Redação dada pela Portaria MF nº 152, de 2016) 
III - Súmula ou Resolução do Pleno do CARF, e
IV - decisão definitiva plenária do Supremo Tribunal Federal que declare inconstitucional tratado, acordo internacional, lei ou ato normativo. (Redação dada pela Portaria MF nº 329, de 2017) 
§ 13. As alegações e documentos apresentados depois do prazo fixado no caput do art. 68 com vistas a complementar o recurso especial de divergência não serão considerados para fins de verificação de sua admissibilidade. 
§ 14. É cabível recurso especial de divergência, previsto no caput, contra decisão que der ou negar provimento a recurso de ofício. 
§ 15. Não servirá como paradigma o acórdão que, na data da interposição do recurso, tenha sido reformado na matéria que aproveitaria ao recorrente. (Incluído pela Portaria MF nº 39, de 2016)
[...]
Como já restou assentado pelo Pleno da CSRF, �a divergência jurisprudencial deve ser comprovada, cabendo a quem recorre demonstrar as circunstâncias que identifiquem ou assemelham os casos confrontados, com indicação da similitude fática e jurídica entre eles�.
E de acordo com as palavras do Ministro Dias Toffolli, �a similitude fática entre os acórdãos paradigma e paragonado é essencial, posto que, inocorrente, estar-se-ia a pretender a uniformização de situações fático-jurídicas distintas, finalidade à qual, obviamente, não se presta esta modalidade recursal�. 
Trazendo essas considerações para a prática, forçoso concluir que a divergência jurisprudencial não se estabelece em matéria de prova, e sim em face da aplicação do Direito, mais precisamente quando os Julgadores possam, a partir do cotejo das decisões (recorrido x paradigma(s)), criar a convicção de que a interpretação dada pelo Colegiado que julgou o paradigma de fato reformaria o acórdão recorrido.
Em relação aos temas III - Resgate de ações preferenciais. PIS/COFINS. e IV - Venda de ações da Bovespa Holding S/A. PIS/COFINS, não tendo a i. PGFN apresentado alegações contrárias ao conhecimento, o recurso especial da Recorrente deve ser conhecido, nos termos delimitados pelo despacho de admissibilidade, com fundamento nas razões do Presidente de Câmara, aqui adotadas na forma do art. 50, §1º, da Lei nº 9.784, de 1999.
Já em relação ao tema II - Incorporação de ações, embora a i. PGFN tenha sustentado o acerto do r. despacho de admissibilidade proferido em 21/11/2017 que rejeitou esta matéria, a i. Conselheira EDELI PEREIRA BESSA ao analisar o agravo, com precisão demonstrou a necessidade de reforma daquele despacho:
Passando ao tema "Incorporação de ações", observa-se que a negativa de seguimento ao recurso especial está assim fundamentada no despacho agravado: 
A fim de sustentar a divergência de interpretação, pretende a recorrente demonstrar que foi determinante para as duas decisões, paradigma e recorrida, identificar se a operação de incorporação de ações configurou alienação ou mera substituição de ativos, e afastar da análise sobre o momento de ocorrência do fato gerador a circunstância de que no paradigma o sujeito passivo é pessoa física, e no acórdão recorrido, pessoa jurídica. Da mesma forma, a recorrente entende ter havido intelecção diversa do que dispõem os artigos 252 da Lei n.º 6.404/76 e 43 do CTN capaz de justificar as decisões opostas. 
Não é o que mostra o exame dos textos das ementas e dos votos condutores. 
Do confronto entre as razões que fundamentaram ambos os acórdãos, não se percebe diferenças na compreensão dos artigos 252 da Lei n.º 6.404/76 e 43 do CTN. Nenhum dos dois acórdãos deixou de reconhecer a incidência tributária do imposto de renda sobre o ganho de capital obtido com a operação de incorporação de ações, somente houve soluções diferentes quanto ao momento de ocorrência do fato gerador. E aqui reside a razão substancial para as conclusões diferentes, pois no paradigma fica consignado que só na realização das ações pela pessoa física poderá ser reconhecida a renda, enquanto no recorrido consta que a pessoa jurídica reconhece o ganho tributável já no momento da pactuação da operação de incorporação. 
O acórdão paradigma trata de Imposto de Renda Pessoa Física, e de resultado sujeito ao regime de caixa � atributo intensamente enfatizado durante todo o texto do acórdão �, cujo enquadramentolegal no auto de infração difere daquele utilizado nos autos de infração alvos da decisão recorrida, pois que estes se referem a Imposto de Renda Pessoa Jurídica, com resultados sujeitos ao regime de competência. 
O estudo das decisões recorrida e paradigma revela que a discussão sobre se a operação de incorporação de ações representa alienação ou substituição de ações não foi o que consubstanciou as razões de decidir de ambas. Uma vez que as duas decisões entendem tributável o ganho decorrente desta operação, como se percebe no trecho do voto condutor do paradigma, reproduzido abaixo, não há divergência a ser investigada sob esse aspecto. 
Portanto, não se pode ignorar o princípio da entidade e dizer, noutra linha, que não haverá tributação. Entendo que a ocorrência do fato gerador do IRPF quando existir a realização dessa renda. 
Ademais, o caráter complementar que a recorrente atribui às referências ao regime de caixa contidas no acórdão paradigma não se apresenta assim, acessório. Pelo contrário, identificar o regime e caixa mostrou-se capital na construção do juízo do colegiado, não à toa as inúmeras citações ali encontradas com relação a regime de caixa, pessoa física, IRPF e dispositivos legais que regem o imposto de renda pessoa física. Isso faz toda a diferença entre os dois acórdãos, já que o recorrido trata de imposto de renda pessoa jurídica, cujos ganhos são reconhecidos contabilmente pelo regime de competência, e cujos dispositivos legais aplicáveis são outros, como acusa constar dos autos de infração o acórdão recorrido. Noutro campo de exame, no acórdão paradigma não há uma linha afirmando que, fosse o caso de sócio pessoa jurídica, também o fato gerador somente ocorreria quando da realização das ações cujo ganho decorreu de operação de incorporação de ações � o que poderia, talvez, ensejar divergência de interpretação entre os acórdãos quanto ao momento de ocorrência do fato gerador. Aliás, esse acórdão paradigma constou do recurso voluntário como reforço aos argumentos do contribuinte, tendo sido ali desconsiderado exatamente por tratar de assunto diverso (IRPF). 
Por tudo evidenciado, para esta matéria o confronto das situações alvo de julgamento administrativo nos acórdãos paradigma e no acórdão recorrido revela que se tratam de situações fáticas distintas, não havendo divergência jurisprudencial, uma vez que cada uma das situações fáticas diversas contém abordagem particular, dispositivo legal específico e solução diferente. 
A agravante assevera que a divergência não diz respeito a ser ou não tributável pelo imposto de renda o ganho decorrente da operação incorporação de ações, mas sim ao momento da ocorrência do fato gerador do imposto. Sendo a operação de incorporação de ações equiparável a uma forma de alienação, o ganho deve ser ofertado à tributação nesse momento. Na hipótese de a operação representar mera substituição de ativos de mesmo valor, o fato gerador do imposto nascerá apenas quando da alienação dessas novas ações. 
De fato, como bem destacado na demonstração da divergência apresentada no recurso especial, o paradigma traz em seus fundamentos que:
De nossa parte, afirmo sem qualquer receio que a incorporação de ações não se equipara à alienação de bens. Alienar tem como acepção de base a transferência de algo a outrem. O Código Civil de 2002, trata a alienação como forma de perda da propriedade, consoante o artigo 1.275, I, e se concretiza quando há um negócio jurídico bilateral, pelo qual o alienante transfere, a título gratuito ou oneroso, determinado bem ou direito ao alienatário. 
Na incorporação de ações ocorre troca, permuta ou, como enuncia a Lei das Sociedades Anônimas, substituição de ações. 
(...) 
Relevante salientar que este ganho verificado em razão da substituição dos títulos é meramente potencial. Como é cediço, o mercado de capitais é sazonal, de modo que o contribuinte pode sofrer a desvalorização de suas ações, nova valorização, e assim sucessivamente. Somente quando ocorrer a alienação efetiva da participação, com recebimento das quantias pela sociedade empresária, é que se poderá verificar a existência, ou não, de ganho de capital tributável. (destaques da recorrente) 
Ademais, o voto condutor do paradigma fundamenta-se em doutrina nos seguintes termos: 
Um dos efeitos típicos do contrato de incorporação de ações consiste precisamente na substituição no patrimônio dos sócios das ações previamente existentes, representativas do capital da sociedade da qual originariamente participavam, por ações da sociedade incorporadora emitidas em conseqüência da incorporação das mesmas ações. 
Trata-se de fenômeno meramente substitutivo, que não decorre de uma transmissão, seja ope voluntaris, seja ope legis. 
O único fenômeno de transmissão em sentido técnico que existe não tem como transmitente o titular das ações a serem incorporadas, pois não existe manifestação de vontade deste, na sua qualidade de proprietário das ações, mas sim a sociedade incorporadora das ações, uma vez que, nos termos do § 3° do art. 252, �aprovado o laudo de avaliação pela Assembléia Geral da incorporadora, efetivar-se-á a incorporação e os titulares das ações incorporadas receberão diretamente da incorporadora as ações que lhe couberem.� 
O titular das ações a serem objeto de incorporação nada faz, nada transmite, nada permuta: limita-se �passivamente� a receber da sociedade incorporadora ações substitutivas das originariamente detidas e que ocupam, no seu patrimônio, lugar equivalente ao das ações substituídas por um fenômeno de sub-rogação real. 
Das considerações precedentes acerca da natureza jurídica da incorporação de ações resulta claramente que se trata de um instituto de direito societário dotado de características próprias e que impedem a sua identificação, seja com a figura da incorporação de sociedades, seja com a figura de subscrição de aumento de capital em bens. (negrejou-se)
Ao final, consignou-se ainda que: 
d) Por derradeiro, questiona-se: sendo o contribuinte acionista com poder de decisão na assembleia geral e, por conseguinte, definido a incorporação, não seria a hipótese de se tributar pela existência de elemento de vontade? 
Entendo que não, pois, conforme lições do Professor NELSON EIZIRIK, na incorporação de ações é estabelecida uma relação entre duas sociedades � a incorporadora e aquela cujas ações serão incorporadas. Verifica-se, assim, a convergência de vontades entre as duas companhias, cujas assembleias aprovam a operação de incorporação de ações pode ser deliberada por maioria, não exigindo a unanimidade. Ademais, na incorporação de ações, ao contrário, prescinde-se da vontade do acionista da companhia cujas ações serão incorporadas. A operação é aprovada por maioria e independentemente da vontade do acionista minoritário, cabendo-lhe, apenas no caso de dissidência, o exercício do direito de recesso. 
Registro, por oportuno, que tal entendimento foi manifestado recentemente [19/05/2014] pela d. Procuradoria Federal que atua junto a Comissão de Valores Mobiliário-CVM, em Parecer n /2014/GJU-2/PFE/PGF/AG [doc. entregue com os memoriais] da lavra da Procuradora Federal Raquel Passarelli de Souza Toledo de Campos, conforme se observa: 
ASSUNTO: CONSULTA. INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. NATUREZA JURÍDICA. EFEITOS PARA OS ACIONISTAS DA INCORPORADA. 
[...] 17. Tanto a vontade que movimenta a incorporação de ações é a das sociedades envolvidas, e não de cada acionista de per si, que a transação é aprovada pela maioria de votos e não por sua unanimidade. Assim, repita-se, a vontade individual determina, apenas, se a ação detida por certo titular será ou não substituída por outra emitida pela nova controladora. Mas é a vontade das assembleias que constitui elemento essencial do negócio de incorporação de ações. 
18. Assim, em uma visão global da operação, temos que o negócio é celebrado entre as companhias, que manifestam vontade de contratar por meio das respectivas assembleias e completam as formalidades legais por seus diretores. A emissão das novas ações para os acionistas da incorporada termina de cumprir o procedimento legal e é consequência da aquisição dos títulos originais pela incorporadora e da necessária recomposição dos patrimônios individuais afetados. 
19. Por todo o exposto, não existe alienação das ações pelos acionistas da incorporada, cujas manifestações de vontade estão dirigidas à celebração do negócio social. Embora a vontade individual seja relevante para a efetiva substituição de títulos, não o é para perfectibilidade do negócio. A substituição final é consequência legal e lógica da operação e condição imprescindível ao equilíbrio dos interesses contínuos. (negrejou-se) 
Na medida em que o acórdão recorrido está pautado no entendimento de que a operação de incorporação de ações está prevista no artigo 252 da Lei nº 6.404/76 (Lei das Sociedades Anônimas), e corresponde a uma forma de alienação em sentido amplo, resta caracterizada divergência acerca da interpretação do art. 252 da Lei das S/A. 
Assim, nestes segundo ponto o exame de admissibilidade deve ser reformado para dar seguimento ao recurso especial.
Assim, em que pese o entendimento da PGFN, parece-me que o despacho de agravo demonstra com hialina clareza a divergência suscitada.
Ante o exposto, conheço do Recurso Especial.

Recurso Especial do Contribuinte - Mérito

No mérito, entendo assistir razão à Recorrente. 
A incorporação de ações é instituto jurídico regulado no artigo 252 da Lei n. 6.404/76, que assim a define: 
Art. 252. A incorporação de todas as ações do capital social ao patrimônio de outra companhia brasileira, para convertê-la em subsidiária integral, será submetida à deliberação da assembléia-geral das duas companhias mediante protocolo e justificação, nos termos dos artigos 224 e 225. 
§ 1º A assembléia-geral da companhia incorporadora, se aprovar a operação, deverá autorizar o aumento do capital, a ser realizado com as ações a serem incorporadas e nomear os peritos que as avaliarão; os acionistas não terão direito de preferência para subscrever o aumento de capital, mas os dissidentes poderão retirar-se da companhia, observado o disposto no art. 137, II, mediante o reembolso do valor de suas ações, nos termos do art. 230. (Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997) 
§ 2º A assembléia-geral da companhia cujas ações houverem de ser incorporadas somente poderá aprovar a operação pelo voto de metade, no mínimo, das ações com direito a voto, e se a aprovar, autorizará a diretoria a subscrever o aumento do capital da incorporadora, por conta dos seus acionistas; os dissidentes da deliberação terão direito de retirar-se da companhia, observado o disposto no art. 137, II, mediante o reembolso do valor de suas ações, nos termos do art. 230. (Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997) 
§ 3º Aprovado o laudo de avaliação pela assembléia-geral da incorporadora, efetivar-se-á a incorporação e os titulares das ações incorporadas receberão diretamente da incorporadora as ações que lhes couberem. 
§ 4º A Comissão de Valores Mobiliários estabelecerá normas especiais de avaliação e contabilização aplicáveis às operações de incorporação de ações que envolvam companhia aberta. (Redação dada pela Lei nº 11.941, de 2009) 
Assim, o artigo 252 da Lei n. 6.404/76 define a incorporação de ações como a operação pela qual todas as ações de uma companhia são integralizadas no capital de outra companhia, de forma que aquela se tornará uma subsidiária integral desta última. 
A incorporação de ações é distinta da incorporação de sociedade, uma vez que na última há a absorção do patrimônio da sociedade incorporada, que é extinta, ao passo que na incorporação de ações, ambas as sociedades permanecem existindo, sendo que a sociedade incorporada se torna subsidiária integral (controlada integral) da sociedade incorporadora. Como consequência, a diferença fundamental entre as duas operações societárias é a extinção da sociedade incorporada na incorporação de sociedade (prevista no artigo 227 da Lei n. 6.404/76), ao contrário da incorporação de ações, em que nenhuma das sociedades é extinta, mas apenas a incorporada se torna subsidiária integral da incorporadora (PINTO, Alexandre Evaristo Pinto, KLEINDIENST, Ana Cristina, VAZ, Janaina Campos Mesquita, COSTA, Luiz Guilherme Duarte Martins, GOMES JR., Roberto Lincoln de Sousa. Incorporação e Incorporação de Ações: Incidência do Artigo 254A. In: PENTEADO, Mauro Rodrigues. Mercado de Capitais Brasileiro II: Doutrina, Cases & Materials. São Paulo: Quartier Latin: 2014. pp. 398402). 
A natureza jurídica da incorporação de ações foi tema de diversas discussões. Luís Eduardo Schoueri e Luís Carlos de Andrade Junior sintetizam muito bem as principais correntes no tocante à natureza jurídica da incorporação de ações. Para a primeira corrente, a incorporação de ações é um negócio jurídico que implica efetiva alienação de ações detidas pelos sócios da sociedade incorporada. Por sua vez, para a segunda corrente a incorporação de ações seria mera sub-rogação real, em que não há alienação, mas simples substituição de ações (SCHOUERI, Luís Eduardo, ANDRADE JR., Luiz Carlos de. Incorporação de Ações: Natureza Societária e Efeitos Tributários. Revista Dialética de Direito Tributário. Vol. 200. São Paulo: Dialética, maio de 2012.). 
Como representante dessa primeira corrente, Modesto Carvalhosa afirma que há a alienação das ações da sociedade �incorporada� que são conferidas a valor de mercado ao capital da sociedade �incorporadora� (CARVALHOSA, Modesto. Comentários à Lei de Sociedades Anônimas Volume 4. Tomo II. São Paulo: Saraiva, 2003). Por sua vez, a segunda corrente é defendida por autores como Alberto Xavier (XAVIER, Alberto. Incorporação de ações: natureza jurídica e regime tributário. In: CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGÃO, Leandro Santos de. Sociedade Anônima: 30 anos da lei 6.404/76. São Paulo: Quartier Latin, 2007), Ricardo Mariz de Oliveira (OLIVEIRA, Ricardo Mariz de. Incorporação de. Ações no Direito Tributário: Conferência de bens, permuta, dação em pagamento e outros negócios jurídicos. São Paulo: Quartier Latin, 2014.) e Nelson Eizirik (EIZIRIK, Nelson. Incorporação de ações: Aspectos Polêmicos. In: WARDE JR., Walfrido Jorge. Fusão, Cisão, Incorporação e Temas correlatos. São Paulo: Quartier Latin, 2009).
Ainda que muito se possa discutir acerca da natureza jurídica da incorporação de ações, ressalte-se que, sob a perspectiva dos acionistas da sociedade incorporada, a operação de incorporação de ações consiste em um aumento de capital na sociedade incorporadora mediante integralização das ações da sociedade incorporada. Evandro Pontes afirma que na incorporação de ações, há uma troca, uma substituição decorrente da absorção compulsória das ações em circulação emitidas pela companhia incorporada (PONTES, Evandro Fernandes de. Incorporação de Ações no Direito Brasileiro. São Paulo: Almedina, 2016. pp. 179-181).
No que tange à questão da tributação em uma operação de incorporação de ações, destaco que já tive oportunidade de manifestar em caso envolvendo pessoa física no Acórdão 2301-005.847, em que fui vencido. Todavia, a discussão na pessoa física fica a meu ver facilitada, uma vez que ela é tributada pelo regime de caixa nos termos do artigo 2º da Lei n. 7.713/88.
Feita essa fundamental ponderação, cabe analisar se a incorporação de ações configura ou não hipótese de alienação de ações e sobretudo se há aquisição de disponibilidade econômica ou jurídica de renda em tal operação.

No âmbito da pessoa jurídica e mais especificamente no caso concreto, cumpre notar que a operação de incorporação de ações envolveu a incorporação, pela Bovespa Holding, das ações de emissão da Bovespa Serviços e Participações S.A. (BVSP) e da Companhia Brasileira de Liquidação e Custódia (CBLC) detidas pela contribuinte.
Assim, é necessário analisar se deve ser aplicada ou não a Súmula CARF n. 118, que assim dispõe:
Súmula CARF nº 118
Caracteriza ganho tributável por pessoa jurídica domiciliada no país a diferença positiva entre o valor das ações ou quotas de capital recebidas em razão da transferência do patrimônio de entidade sem fins lucrativos para entidade empresarial e o valor despendido na aquisição de título patrimonial. (Vinculante, conforme Portaria ME nº 129, de 01/04/2019, DOU de 02/04/2019).
Acórdãos Precedentes:
1201-001.395, de 03/03/2016; 1301-002.432, de 16/05/2017; 1302-002.001, de 06/10/2016; 1401-001.886, de 18/05/2017; 1402-002.404, de 15/02/2017; 9101-002.462, de 19/10/2016; 9101-002.696, de 16/03/2017; 9101-003.376, de 05/02/2018.
Como se observa, a súmula é mandatória ao dizer que é ganho de capital da pessoa jurídica a diferença positiva entre o valor das ações ou quotas recebidas em razão da transferência do patrimônio de entidade sem fins lucrativos para entidade empresarial e o valor da aquisição de título patrimonial.
O cerne da questão que é aqui apresentada diz respeito ao fato de que a BVSP e a CBLC são sociedades por ações, não se constituindo sob a forma de entidade sem fins lucrativos.
Sobre esse ponto, trago aqui as razões do voto da i. Conselheira Lívia de Carli Germano no acórdão n. 9101-005.691, que foi julgado em 11 de agosto de 2021, nos seguintes termos:
A operação de incorporação de ações nada mais é do que uma troca (permuta) de ativos e nesta não há preço, no sentido objetivo do termo, já que para os permutantes os bens permutados têm valor equivalente. Nas palavras de Pontes de Miranda: �Não há preço, no sentido próprio, porque um dos figurantes promete um bem, que não é dinheiro, e o outro figurante promete outro bem, que não é dinheiro� .
Essa circunstância já foi reconhecida pela Procuradoria Geral da Fazenda Nacional ao emitir o Parecer PGFN nº 454, de 6 de maio de 1992, o qual conclui que �a desoneração tributária na permuta não é um privilégio, e sim o reconhecimento de não incidência da regra de tributação�. Vale destacar, ainda, os seguintes trechos deste parecer: 
�20. O momento do fato gerador do imposto sobre mais-valia é o da alienação do bem por um preço que ultrapasse a reposição do capital, realizando-se só neste momento o ganho de capital. Ora, como bem acentuou Pontes de Miranda, na troca há correspectividade sem preço, porque os figurantes da relação jurídica não entram com dinheiro, conseqüentemente inexiste fato gerador do tributo. Poder-se-ia dizer, no caso da permuta, sem torna de dinheiro, que o momento da incidência seria diferido no tempo. 
21. Criar-se, fictamente, na permuta de bens, um ganho de capital é violar o próprio patrimônio. A sua tributação configuraria, por conseguinte, imposto sobre a propriedade e não sobre a renda e proventos de qualquer natureza. Não existe lei mandando cobrar imposto na permuta de bens, não onerosa. Ainda que existisse tal diploma legal, seria fulminado pelo vicio insanável da inconstitucionalidade.� 
Curiosamente, para a Receita Federal apenas algumas modalidades de permuta não têm reflexos tributários. Uma delas é a �permuta, caracterizada com a entrega, pelo licitante vencedor, de títulos da dívida pública federal, estadual, do Distrito Federal e municipal, ou de outros créditos contra a União, como contrapartida da aquisição das ações ou quotas leiloadas no âmbito dos respectivos programas de desestatização� (art. 29, V, da IN SRF nº 84/2001). A outra é a que envolve exclusivamente unidades imobiliárias (artigo 121 do Regulamento do Imposto de Renda -RIR/99, aprovado pelo Decreto nº 3.000/1999 e IN SRF nº 107/1988).
Nada indica, porém, que o tratamento deva ser diferente em caso de troca de outros bens que não títulos da dívida pública ou unidades imobiliárias. Até porque, a Receita Federal sequer tem competência para trazer isenções tributárias, as quais necessariamente decorrem de lei.
Na verdade, o que levou a Recorrente a registrar o ativo recebido por valor superior ao bem que ela entregou não foi uma diferença de preço, nem mesmo uma decorrência imediata da operação de permuta. Tratou-se de uma consequência apenas mediata do negócio realizado, constante de norma contábil-societária, qual seja, a obrigação de avaliar seus ativos pelo método de equivalência patrimonial prevista no artigo 248 da Lei 6.404/76. 
Isso porque as sociedades obrigadas a avaliar seus ativos pelo método de equivalência patrimonial não registram seus investimentos apenas pelo valor de aquisição, devendo também determinar o valor contábil destes por meio da aplicação, sobre o valor do patrimônio líquido da sociedade investida, do percentual de participação detido em seu capital social. 
E, vale lembrar, os resultados de equivalência patrimonial são neutros para fins de IRPJ e CSLL, eis que, se positivos, não são tributáveis e, se negativos, não são dedutíveis, devendo neste último caso ser adicionados à apuração da base de cálculo de tais tributos (arts. 225 e 389 do RIR/99 ). Isso porque, nesta seara, como não poderia deixar de ser, prevalece o princípio da efetiva realização da renda para fins de tributação. 
Em resumo: a incorporação de ações, por se tratar de mera troca de bens, não foi a situação de direito que gerou acréscimo patrimonial ao Recorrente; o que gerou tal acréscimo patrimonial foi a contabilização do investimento pelo método (obrigatório) de equivalência patrimonial, o qual não tem efeitos tributários por expressa previsão legal.
(...)Com a devida vênia aos que entendem de forma diferente, compreendo ainda como argumento válido para sustentar a inexistência de operação de venda na incorporação de ações o fato de não haver ato de vontade, sem a qual não pode existir alienação. De fato, pela lei societária, a operação de incorporação de ações é firmada entre as administrações das sociedades envolvidas, sendo que, no caso de acionista minoritário, a questão é ainda mais contundente, seja porque ele não decide a operação nem mesmo mediatamente (via assembleia geral), seja porque, mesmo que ele profira voto contrário na assembleia geral de acionistas, sequer é certo que lhe será garantido o direito de retirada, eis que a incorporação de ações não está, por si mesma, entre as específicas operações que permitem tal exercício, valendo aqui a leitura dos artigos 136 e 137 da Lei das S.A. (Lei 6.404/1976, grifamos):
Art. 136. É necessária a aprovação de acionistas que representem meta de, no mínimo, das ações com direito a voto, se maior quórum não for exigido pelo estatuto da companhia cujas ações não estejam admitidas à negociação em bolsa ou no mercado de balcão, para deliberação sobre:(Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)
I -criação de ações preferenciais ou aumento de classe de ações preferenciais existentes, sem guardar proporção com as demais classes de ações preferenciais, salvo se já previstos ou autorizados pelo estatuto;(Redação dada pela Lei nº 10.303, de 2001)
II -alteração nas preferências, vantagens e condições de resgate ou amortização de umaou mais classes de ações preferenciais, ou criação de nova classe mais favorecida;(Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)
III -redução do dividendo obrigatório;(Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)
IV -fusão da companhia, ou sua incorporação em outra;(Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)
V -participação em grupo de sociedades (art. 265);(Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)
VI -mudança do objeto da companhia;(Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)(...)
IX -cisão da companhia;(...)
Art. 137. A aprovação das matérias previstas nos incisos I a VI e IX do art. 136 dá ao acionista dissidente o direito de retirar-se da companhia, mediante reembolso do valor das suas ações (art. 45), observadas as seguintes normas:(Redação dada pela Lei nº 10.303, de 2001)(...) 
Vale ainda observar que, mesmo que, a depender da configuração da operação, o direito de retirada venha eventualmente a poder ser exercido, tal exercício seria, aí sim, operação específica mediante a qual, por um ato de vontade, o acionista decidiria trocar as suas ações por dinheiro, podendo-se falar, somente em tal hipótese, em alienação. Lembrando que em tal caso a alienação seria resultado do efetivo exercício do direito de retirada, e não propriamente da operação de incorporação de ações.
Estas são, brevemente, as razões pelas quais compreendo não haver que se falar em disponibilidade da renda na operação de incorporação de ações, de forma que, no mérito, orientei meu voto para dar provimento ao recurso especial do sujeito passivo.

De fato, é importante ter em mente que tais operações ocorreram no ano de 2006, isto é, tais fatos precederam a edição do Pronunciamento Contábil n. 30 � Receitas do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (atualmente revogado), que dispunha:
12. Quando os bens ou serviços forem objeto de troca ou de permuta, por bens ou serviços que sejam de natureza e valor similares, a troca não é vista como uma transação que gera receita. Exemplificam tais casos as transações envolvendo commodities como petróleo ou leite em que os fornecedores trocam ou realizam permuta de estoques em vários locais para satisfazer a procura, em base tempestiva e em local específico. Por outro lado, quando os bens são vendidos ou os serviços são prestados em troca de bens ou serviços não similares, tais trocas são vistas como transações que geram receita. Nesses casos, a receita deve ser mensurada pelo valor justo dos bens ou serviços recebidos, ajustados pela quantia transferida em caixa ou equivalentes de caixa. Quando o valor justo dos bens ou serviços recebidos não pode ser mensurado com confiabilidade, a receita deve ser mensurada utilizando-se como parâmetro o valor justo dos bens ou serviços entregues, ajustado pelo valor transferido em caixa ou equivalentes de caixa.
Dessa forma, a troca de bens não similares poderia ensejar o reconhecimento contábil de receitas. Ainda assim sob a ótica tributária, vale notar que não necessariamente o que está registrado na contabilidade é tributável.
Nessa linha, entre 2008 e 2014, vigorou a neutralidade da �nova contabilidade� de acordo com o RTT e com a edição da Lei n. 12.973/14, vários critérios contábeis foram objeto de disposições específicas de ajustes no LALUR.
Ademais, ainda que não haja ajuste específico previsto em lei, se torna necessário analisar se o que está reconhecido na contabilidade está de acordo com o artigo 43 do CTN, isto é, se há aquisição de disponibilidade de renda.
Considerando que não se aplica ao presente caso a Súmula CARF 118, assim como não há renda realizada, entendo que não há ganho de capital no presente caso.
Assim, entendo deva ser dado provimento Recurso Especial nessa matéria. 
Quanto à incidência do PIS e da COFINS sobre as operações realizadas, entendo não se tratar de operações que fazem parte da atividade da Recorrente, portanto, não se tratam de receita bruta tributável pelas referidas contribuições, nos termos da Lei 9.718/98.
Peço vênia para transcrever excerto do voto proferido pela Conselheira Tatiana Midori Migiyama nos autos do Processo n. º 16327.720565/2011-25, acórdão n.  9303007.046, que teve por base a mesma operação subjacente, adotando-as como razões de decidir:
Essa substituição das ações considerou o valor patrimonial contábil por ação da Bovespa Holding e da Bovespa Serviços � com data base de junho de 2007.
Lembro que o mesmo procedimento foi adotado no caso da BM&F � onde o patrimônio foi absorvido pela Bolsa de Mercadorias & Futuros � BM&F S.A.
Dessa forma, é de hialina clareza que os títulos patrimoniais da Bovespa e da BM&F dos associados foram somente substituídos por ações da Bovespa Holding S.A e da BM&F S.A.
Eis que nessa operação há apenas a �troca� dos ativos � em devolução e dissolução patrimonial, e não �aquisição� das referidas ações que demandem nova reclassificação contábil.
Na cisão seguida de incorporação, há a transferência de todos os direitos e obrigações dos negócios em curso da cindida para a incorporadora ­ sucessão universal.
Com efeito, as ações substituídas pelos títulos recebem o mesmo tratamento fiscal e contábil a que eles estavam sujeitos. O que não procede tratar tais ativos como devolução do patrimônio da associação aos seus associados com posterior aquisição.
Dessa forma, considerando se tratar de mera substituição de títulos patrimoniais que, por sua vez, estavam registrados no ativo permanente, quando da substituição desses títulos por ações, devem observar idêntica qualificação contábil até o momento de sua alienação.
Nota­se que, em respeito aos Princípios que norteiam a Ciência Contábil, o detentor dos títulos quando da classificação contábil desses ativos manifestou a pretensão de permanecer com esse investimento em seu patrimônio por mais de 12 meses � sem expectativa de vendê­los a curto prazo. O que alterar a classificação contábil das ações recebidas em troca dos títulos demonstraria afronta à esses princípios.
No ativo circulante somente são registrados ativos de liquidez imediata. Ou seja, somente aqueles ativos que estejam destinados à venda com sentido de operação mercantil. O que se distancia do presente caso � já que a detentora dos títulos manteve esse ativo por mais de 12 meses em seu patrimônio, tendo manifestado sua pretensão de permanecer com esse ativo no momento do registro contábil.
Na substituição de um ativo (títulos patrimoniais ou ações) por decorrência de cisão seguida de incorporação, vê­se que os detentores/investidores se mantêm inertes frente a essa reorganização societária � efetuando somente a troca dos ativos em seu patrimônio.
Tal troca não resulta em nova classificação contábil, visto que a pretensão do investidor não se alterou com a substituição do ativo. Eis que nem motivação demonstrou quando da efetivação da reorganização societária.
Nova classificação contábil de ativos ocorreria somente quando ocorrer motivação por parte do futuro adquirente, pois é nesse momento que deverá expressar sua pretensão de manter o ativo adquirido por mais de 12 meses ou vendê­lo em curto prazo.
Tanto é assim, que o investidor que sofre a troca dos ativos não se obriga a informar o custodiante sobre a �nova aquisição�. A troca ocorre diretamente pelo custodiante sem motivação do investidor.
O investimento original não foi realizado com o fim de se obter ganho por sua venda. Era um ativo permanente porque adquirido originariamente com o objetivo de dar participação à entidade e trazer desenvolvimento de suas atividades; e que foi trocado por outro ativo que podia agora ter sua classificação mantida, ou não, mas que, se colocado à venda, não perdia a característica de um ativo permanente colocado à venda e, por isso, passível de reclassificação.
Dessa forma, as ações recebidas por decorrência dessa operação devem ser registradas em contas do ativo permanente, em respeito à pretensão manifestada pelo detentor dos títulos patrimoniais à época de sua aquisição. O que, por conseguinte, entendo que eventuais receitas advindas dessa transação poderiam ser excluídas da base de cálculo do PIS e Cofins, nos termos do art. 3º, § 2º, inciso IV, da Lei 9.718/98.
 (...)
Dessa forma, é de se concluir que os títulos da Bovespa e da BM&F que eram de propriedade da sociedade tinham a mesma característica de bens do ativo permanente e que as ações recebidas por sucessão universal decorrente da cisão seguida de incorporação deveriam ser registradas em seu ativo permanente. O que, por conseguinte, torna­se claro que a receita de alienação dessas ações não é passível de tributação pelo PIS e Cofins, nos termos do art. 3º, inciso IV, da Lei 9.718/98.
Não obstante a tudo isso, proveitosa a seguinte reflexão. Ainda que se considere equivocadamente as ações como fruto de aquisição pura motivada pelo sujeito passivo e que, portanto, não seria passível de registro em ativo permanente, importante refletir também sobre as regras impostas pela nova contabilidade, indepentemente de à época ser plenamente considerada o registro contábil das ações recebidas em troca em ativo permanente
Para tanto, invoca­se o Pronunciamento técnico CPC 30 � que contempla em seus itens 7 e 12:
�Item 7. Receita é o ingresso bruto de benefícios econômicos durante o período observado no curso das atividades ordinárias da entidade que resultam no aumento do seu patrimônio líquido, exceto os aumentos de patrimônio líquido relacionados às contribuições dos proprietários.
[...]
Item 12. Quando bens ou serviços forem objeto de troca ou permuta, que sejam de natureza e valor similares, a troca não é vista como uma transação que gera receita. [...] Por outro lado, quando os bens são vendidos ou os serviços são prestados em troca de bens ou serviço não similares, tais trocas são vistas como operações que geram receita�
Continuando, o Pronunciamento Conceitual Básico (R1) descreve no item 4.29.
4.29 que �a definição de receita abrange tanto as receitas propriamente ditas quanto aos ganhos. A receita surge no curso das atividades usuais da entidade e é designada por uma variedade de nomes tais como vendas, honorários, juros, dividendos, royalties, alugueis. � Já os �ganhos representam outros itens que se enquadram na definição de receita e que podem ou não surgir no curso das atividades usuais da entidade�.
Tal Pronunciamento ainda traz em seu item 4.31 que �ganhos, incluem, por exemplo, aqueles que resultam da venda de ativos não circulantes�.
Ademais, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 16, �estoques são ativos: (a) mantidos para venda no curso normal dos negócios. �
E, nos termos do CPC 31, a destinação de um ativo não circulante (ativo permanente) para venda não o classifica como ativo circulante (estoque), devendo ser classificado como ativo não circulante destinado a venda, especialmente à luz do quanto disposto em seu Apêndice A � Definições de termos:
�Ativo Circulante é um ativo que satisfaz a qualquer dos seguintes critérios:
(a)espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido ou consumido no curso normal do ciclo operacional da entidade;
(b)mantido essencialmente com o propósito de ser negociado
Ativo não circulante é um ativo que não satisfaz à definição de ativo circulante.�
Nesta senda, vê­se que os ativos adquiridos destinados à comercialização nas operações usuais da empresa devem ser registrados no ativo circulante em conta de estoque e o produto de sua venda é classificado como receita propriamente dita.
Enquanto, ativos que não comportem a sua classificação em estoque e sejam reconhecidos no ativo não circulante, quando de sua alienação podem gerar ganhos, mas que não se enquadram no conceito de receita, uma vez que não se trata de atividade usualmente praticada pela entidade.
O que resta concluir que, no presente caso, as ações recebidas em substituição aos títulos patrimoniais ostentam a mesma natureza, bens do ativo permanente � ou seja, ativo não circulante, na nova linguagem contábil, não se sujeitando quando se sua alienação ao PIS e Cofins.
Mais ainda, caso se �ignore o Código Civil� e desconsidere equivocadamente o correto registro contábil � registrando em contas do ativo circulante, proveitoso trazer, a título de �amor ao debate técnico�, que as receitas geradas na venda dessas ações ainda assim não seriam passíveis de tributação pelas contribuições � eis que não devem ser consideradas como sendo decorrentes de suas atividades próprias.
Ora, as sociedades corretoras de títulos e valores mobiliários são pessoas jurídicas integrantes do Sistema Financeiro Nacional que, dentre outras atividades, realizam a intermediação nas operações de compra e venda de títulos financeiros para seus clientes.
Nos termos da ICVM 387/03, a corretora de valores é �a sociedade habilitada a negociar ou registrar operações com valores mobiliários por conta própria ou por conta de terceiros em bolsa e entidade de balcão organizado�.
Além de operar com títulos e valores por conta de terceiros, as sociedades corretoras, de maneira residual, podem operar carteira própria de valores mobiliários, atuando nos mercados de bolsa e balcão.
Com efeito, para que as sociedades corretoras possam operar carteira própria devem observar diversas regras estabelecidas pela CVM, por intermédio da ICVM 117/90. As sociedades corretoras que operem carteira própria devem indicar a CVM e as bolsas de valores um de seus diretores ou sócios gerentes como responsável pela operação da carteira e somente poderão aplicar na constituição e operação de sua carteira, recursos próprios.
Além disso, as sociedades corretoras que operaram com carteira própria devem obedecer aos seguintes limites:
�O valor da carteira própria das sociedades corretoras cujo patrimônio líquido ajustado, computado a partir de 31.3.90 na forma determinada pelas normas contidas no Plano Contábil das Instituições Financeiras do Sistema Financeiro Nacional (COSIF), for inferior a 2.000.000 de bônus do tesouro nacional para fins fiscais não excederá, a qualquer tempo, 50% do valor do capital de giro dessas sociedades;
�O valor da carteira própria das sociedades com patrimônio líquido ajustado superior a 2.000.000 de BTNF mas inferior a 3.000.000 de BTNF não excederá a qualquer tempo 60% do valor do capital de giro próprio dessas sociedades;
�Para as sociedades com patrimônio superior a 3.000.000 de BTNF, o valor da carteira própria não excederá a qualquer tempo 70% do valor do capital de giro próprio.
Portanto, vê­se que não há que se considerar �engessadamente� que a atividade principal da sociedade corretora seria comprar e vender ações para si própria � pois sua atividade se resume na intermediação de negociação de títulos e valores mobiliários custodiados na CBLC por ordem de compra e venda dada por seus clientes.
Tanto é assim, que há várias restrições para se alocar determinado ativo em carteira própria. O que resta considerar que eventual receita da venda das r. ações recebidas em troca dos títulos patrimoniais não comporia a base de cálculo do PIS e da Cofins sob a sistemática da cumulatividade, pois não agrega ao objeto principal da sociedade corretora.
Ressalto que até o advento da MP 627/13 � convertida na Lei 12.973/14, o PIS e a Cofins tinham como base de cálculo o seu �faturamento� � assim entendido como a receita de prestação de serviço (atividade fim).
No caso das corretoras, cabe trazer que abrange a receita de prestação de serviço as receitas oriundas das taxas de custódia de títulos e valores mobiliários detidos por clientes e de comissões de intermediação de operações financeiras de clientes.
Somente com o advento da MP 627/13 convertida na Lei 12.973/14, houve extensão da base de cálculo do PIS e Cofins para as pessoas jurídicas sujeitas à sistemática da cumulatividade (Grifos meus):
�Art. 52. A Lei nº 9.718, de 27 de novembro de 1998, passa a vigorar com as seguintes alterações:
�Art. 3º O faturamento a que se refere o art. 2º compreende a receita bruta de que trata o art. 12 do Decreto­Lei no 1.598, de 26 de dezembro de 1977. [...]�
�Art. 2º O Decreto-Lei no 1.598, de 26 de dezembro de 1977, passa a vigorar com as seguintes alterações:
[...]
�Art. 12. A receita bruta compreende:
I - o produto da venda de bens nas operações de conta própria; II - o preço da prestação de serviços em geral;
III - o resultado auferido nas operações de conta alheia; e
IV ­ as receitas da atividade ou objeto principal da pessoa jurídica não compreendidas nos incisos I a III.
[...]�
Até a edição da referida MP e respectiva lei de conversão, a receita operacional (receita vinculada ao objeto social) não compreendia a base de cálculo das pessoas jurídicas sujeitas à sistemática das contribuições, posto que, se assim não fosse, inócuo seria trazer expressamente a inclusão das �receitas da atividade ou objeto principal da pessoa jurídica, não compreendidos nos incisos I a III�.
Nessa linha, a exposição de motivos é clara ao expor a intenção do legislador
� no sentido de alterar efetivamente a base de cálculo das contribuições com o aperfeiçoamento da definição de receita bruta. Ora, o legislador foi transparente ao trazer que tal mudança �alterou� a base de cálculo daquelas contribuições, não dando caráter interpretativo.
Caso tal dispositivo tivesse caráter interpretativo, somente seria assim legitimado caso se limitasse a reproduzir o conteúdo normativo interpretado � sem modificar, estender ou limitar o seu alcance. O que, no caso, não ocorreu. O legislador, de fato, ALTEROU a base de cálculo das contribuições ampliando sua base � passando a tributar pelas contribuições as receitas operacionais auferidas pelas instituições financeiras.
Vê­se que não há que se falar que não ocorreu �majoração de tributo�, com o advento da MP 627/13, nos termos do art. 97, § 1º, do CTN, in verbis:
�Art. 97. Somente a lei pode estabelecer:
[...]
§ 1º Equipara-se à majoração de tributo, para os fins do disposto no inciso II, deste artigo, a atualização do valor monetário da respectiva base de cálculo
[...]�
O que, por conseguinte, somente após decorridos o prazo nonagesimal a que se refere o art. 195, § 6º, da CF/88 é que poderia haver a incidência de PIS e Cofins sobre a receita decorrente do objeto principal da pessoa jurídica.
Não obstante a esse comentário, por se tratar de sociedade corretora de valores mobiliários, é de se atentar ainda que não se pode considerar a receita decorrente da �carteira própria� de uma corretora como sendo aquela oriunda do objeto principal, vez que o objeto PRINCIPAL de uma sociedade corretora � É A INTERMEDIAÇÃO DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS. Ou seja, compra e venda títulos e valores mobiliários POR CONTA E ORDEM DE CLIENTES TERCEIROS.
Considerando o exposto, entendo que não há que se falar em se tributar pelo PIS e Cofins a receita sob lide.
Assim, também, em relação a essa matéria deve ser dado provimento ao Recurso do Contribuinte.
Ante todo o exposto, conheço do Recurso Especial interposto para, no mérito, dar-lhe provimento.
É como voto.
(documento assinado digitalmente)
Alexandre Evaristo Pinto - Relator

 Conselheira EDELI PEREIRA BESSA, Redatora designada.
O I. Relator restou vencido em seu entendimento favorável à Contribuinte nas matérias conhecidas. A maioria do Colegiado conclui que deveria ser negado provimento ao recurso especial. 
No mérito da primeira matéria, concernente à incidência do IRPJ e da CSLL sobre o ganho de capital auferido na incorporação de ações, deve ser reiterado o voto condutor do Acórdão nº 9101-005.691, de lavra do Conselheiro Luiz Tadeu Matosinho Machado
A questão a ser examinada no recurso especial da conribuinte está relacionada aos efeitos tributários, para fins do IRPJ e CSLL, em decorrência da incorporação de ações prevista no art. 252 da Lei nº 6.404/1976 ( Lei das S/A).
Em suma, a recorrente questiona a natureza jurídica desse instituto e busca diferenciá-lo de outras formas de alienação, tais como a entrega de bens para integralização de capital ou outras formas de incorporação.
Sustenta que a operação de incorporação de ações, tal como levada a efeito no caso concreto, não importaria em alienação da participação societária detida na empresa CBLC, na medida em que teria havido mera substituição (permuta) da participação das ações naquela empresa por ações Bovespa Holding, o que caracterizaria subrogação real legal.
 Defende que inexistiria   manifestação volitiva dos sócios da empresa com vistas à incorporação, na medida em que o negócio contratual é formalizado por meio de protocolo celebrado entre os Órgãos de administração das companhias envolvidas e não de seus acionistas.
Conclui que a subrogação decorrente da incorporação de ações, quando teve substituídas em seu patrimônio as ações que possuía da CBLC por ações da Bovespa, é neutra e, portanto, não configura renda ou ganho de capital nos termos do artigo 43 do CTN.
Já tive a oportunidade de analisar esta questão, como relator, em julgamento realizado pela 2ª Turma Ordinária da 3ª Câmara, em 22 de fevereiro de 2018, que proferiu o Acórdão nº 1302-002.566, do qual peço vênia para transcrever os excertos pertinentes que entendo aplicáveis ao presente caso, que também adoto como fundamento e razão de decidir:
[...]
A recorrente contesta a manutenção da autuação pela decisão recorrida, alegando em apertada síntese que a operação de incorporação de ações, tal como levada a efeito no caso concreto, não importaria em alienação da participação societária detida na empresa Sadia, na medida em que teria havido mera substituição (permuta) da participação das ações naquela empresa por ações da BRF, o que caracterizaria subrogação real legal, na medida em que estaria ausente a manifestação volitiva dos sócios da empresa com vistas à incorporação, na medida em que os acionistas que participaram de tal processo enquanto integrantes da Assembléia Geral e votaram acerca da aprovação da operação, o fizeram no exercício de sua função social e não em vista de seus interesses individuais.
Como bem aponta a douta PGFN em suas contrarrazões, o exame da matéria tem como pressupostos a definição sobre qual é a natureza jurídica do instituto da incorporação de ações para então determinar quais os seu efeitos, na esfera tributária.
 A incorporação de ações está prevista no artigo 252 da Lei nº 6.404, de 1976 (Lei das Sociedades por Ações) com as alterações previstas nas Leis nº 9.457, de 1997 e 11.941, de 2009: 
Art. 252. A incorporação de todas as ações do capital social ao patrimônio de outra companhia brasileira, para convertê-la em subsidiária integral, será submetida à deliberação da assembléia-geral das duas companhias mediante protocolo e justificação, nos termos dos artigos 224 e 225.
§ 1º A assembléia-geral da companhia incorporadora, se aprovar a operação, deverá autorizar o aumento do capital, a ser realizado com as ações a serem incorporadas e nomear os peritos que as avaliarão; os acionistas não terão direito de preferência para subscrever o aumento de capital, mas os dissidentes poderão retirar-se da companhia, observado o disposto no art. 137, II, mediante o reembolso do valor de suas ações, nos termos do art. 230. (Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)
§ 2º A assembléia-geral da companhia cujas ações houverem de ser incorporadas somente poderá aprovar a operação pelo voto de metade, no mínimo, das ações com direito a voto, e se a aprovar, autorizará a diretoria a subscrever o aumento do capital da incorporadora, por conta dos seus acionistas; os dissidentes da deliberação terão direito de retirar-se da companhia, observado o disposto no art. 137, II, mediante o reembolso do valor de suas ações, nos termos do art. 230. (Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)
§ 3º Aprovado o laudo de avaliação pela assembléia-geral da incorporadora, efetivar-se-á a incorporação e os titulares das ações incorporadas receberão diretamente da incorporadora as ações que lhes couberem.
§ 4o A Comissão de Valores Mobiliários estabelecerá normas especiais de avaliação e contabilização aplicáveis às operações de incorporação de ações que envolvam companhia aberta. (Redação dada pela Lei nº 11.941, de 2009)
A PGFN destaca nas contrarrazões a existência de três correntes doutrinárias sobre a natureza da incorporação de ações, que podem ser divididas entre aquelas que qualificam a incorporação de ações como: (i) aumento de capital da incorporadora mediante conferência de bens; (ii) negócio societário típico e (iii) sub-rogação real, sendo interessante a transcrição da abordagem para elucidar a questão, verbis: 
   [..]
Exemplifica a primeira corrente Modesto Carvalhosa, para quem, na incorporação de ações, ocorre uma alienação ficta de ações pelos acionistas da incorporada e uma aquisição ficta pela incorporadora. Feito isso, ocorre em verdade um aumento de capital da incorporadora mediante a dação de bens pelos antigos acionistas da incorporada: as próprias ações. Trata-se de uma aquisição na qual o pagamento se dá em bens, pelo que não se pode falar em mera substituição ou permuta. Nesse sentido, destaca Carvalhosa:
Trata-se o negócio de incorporação de ações, ao mesmo tempo de uma incorporação e de uma alienação fictas. No primeiro caso, porque não se incorpora uma sociedade em outra, na medida em que a incorporada subsiste como pessoa jurídica, ou seja, como sociedade mercantil de direito privado, revestindo o tipo companhia. No segundo caso, porque o controlador da sociedade incorporada aliena não apenas suas ações à incorporadora, mas também as dos minoritários, num negócio sui generis, que lembra a expropriação do direito administrativo. [...] 
No mais, trata-se de aumento de capital da incorporadora, mediante a conferência de todas as ações de emissão da incorporada. (grifos acrescidos) 
Em termos bastante semelhantes, entende Edmar Oliveira Andrade Filho, cuja doutrina nesse ponto é adotada na jurisprudência do CARF, que a incorporação de ações tem natureza jurídica de alienação em sentido amplo, nos seguintes termos: 
A incorporação de ações constitui uma forma de alienação em sentido amplo; com efeito, o detentor das ações ou quotas as entrega como forma de conferência de bens para subscrição de capital e recebe ações ou quotas da sociedade que teve o seu capital aumentado e que passou a ser a única acionista da sociedade convertida em subsidiária integral. 
Dado que, para esta corrente, há pagamento em bens, ou até mesmo alienação em si, é inegável a possibilidade de ganho de capital e, por decorrência, incidência de imposto sobre a renda. 
A segunda abordagem pode ser ilustrada pelo entendimento de Luís Eduardo Schoueri e Luiz Carlos de Andrade Júnior. Os autores acompanham o entendimento de Modesto Carvalhosa, no sentido de que há realmente alienação e aquisição fictas e paralelas na incorporação de ações, que procedem mediante o aumento de capital da incorporadora subscrito pelas ações da incorporada. Entretanto, Schoueri e Andrade entendem que não se pode confundir o procedimento operacional com a natureza jurídica do instituto. Reconhecem, então, que a incorporação é negócio jurídico específico de Direito Societário. Os adeptos da segunda corrente concluem que há uma efetiva alienação de ações subjacente à figura da incorporação de ações, assim como entende Edmar de Oliveira. Por essa razão, nesse instituto há acréscimo patrimonial que enseja tributação da renda. 
Para essas duas correntes, pois, a incorporação de ações de fato importa em uma alienação. A questão pertinente para os adeptos das referidas correntes é saber se essa alienação ocorre a título de equivalência ou a título de acréscimo patrimonial para uma das partes. Nesse ponto, cumpre destacar que o elemento distintivo entre essas duas características não é o pagamento em pecúnia, mas sim a atribuição de um preço. A esse respeito, acentua Orlando Gomes que na mera troca não há preço, ao contrário do que ocorre com a compra e venda, sendo irrelevante que as coisas permutadas tenham valores desiguais. Na redação do atual Código Civil, também se pode chegar à mesma conclusão comparando a redação dos artigos 482 e 533, inciso II. O primeiro dispositivo elenca o preço como elemento essencial da compra e venda. O segundo comina sanção de anulabilidade à permuta de valores desiguais realizada entre ascendentes e descendentes. Diante disso, por uma interpretação em contrário deste preceito, fica claro que, em geral, o valor dos bens permutados é irrelevante e não afeta a validade do negócio. Daí concluir-se que o preço é o ponto distintivo entre permuta e compra e venda.
A ausência de preço/irrelevância do valor dos bens é o aspecto que leva alguns a defenderem que a permuta não atrai a incidência do imposto sobre a renda. Isso porque a ausência de preço tornaria imensurável eventual ganho de capital, e, pois, a iliquidez da operação obstaria a exação tributária, a despeito das previsões do arts. 3º e 19 da Lei n. 7.713, de 1988. Cumpre notar, todavia, que mesmo em operações denominadas de permuta, se o valor dos bens é relevante para as partes contratantes e determinado, o ganho de capital pode ser apurado, e, por consequente, incide o imposto sobre a renda.[...]
Na incorporação de ações, por imposição dos §§ 1º e 3º do art. 252 da Lei das S/A, é obrigatória a avaliação do valor das ações a serem incorporadas. Daí se ver que é de fato relevante o preço atribuído, pois será o preço de avaliação que determinará quantas ações da incorporadora serão dadas aos novos sócios como pagamento pela integralização de aumento de capital pela dação de ações da incorporada. A avaliação nada mais é nesse ponto do que a fixação de um preço. 
Eizirik vincula a avaliação das ações àquela prevista no art. 264 da Lei das S/A e conclui que se destina a duas finalidades: possibilitar a comparação com os parâmetros que servem de base para fixação das relações de troca na incorporação; servir como critério alternativo para o cálculo do valor do reembolso devido a eventuais acionistas dissidentes.  É óbvio que essas finalidades detêm relevância na dinâmica da operação de incorporação de ações. Contudo, é evidente que a avaliação tem influência essencial no deslinde da incorporação de ações, o que por si só deixa claro não se tratar de mera permuta, pois a valoração dos bens objetos da operação é relevante. 
O preço pode corresponder ao valor patrimonial das ações ou até apresentar alguma forma de ágio ou deságio, mas a avaliação claramente tem a finalidade de precificação. Uma vez que há precificação, a operação pode gerar ganho de capital em razão da diferença de valor dos ativos, conforme jurisprudência do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. E, nesse ponto, já se afasta a pretensão recursal de evitar a exação tributária sob o fundamento de que se aplica o regime jurídico da permuta, pois, ainda que se trate de troca de bens, verificada a relevância do valor e determinado o acréscimo patrimonial havido em favor de uma das partes, deve incidir a tributação sobre a renda auferida. 
Ante o exposto, resta evidenciado que, para ambas as correntes tratadas, a natureza jurídica do instituto da incorporação de ações é de uma alienação em sentido amplo, na qual os bens envolvidos ostentam preço e, pois, sua transferência gera ganho de capital tributável.
[...]
Com base nos ensinamentos dos ilustres doutrinadores citados pela PGFN em suas contrarrazões é possível identificar que a natureza jurídica da incorporação de ações, prevista no art. 252 da Lei 6.404/1976 é efetivamente de alienação podendo se identificar nas operações desse tipo que o sócio entrega as suas ações à incorporadora, pelo valor previamente determinado em laudo de avaliação específico para tal fim, recebendo desta um conjunto de ações que, também de acordo com laudo de avaliação de peritos, corresponde ao valor patrimonial proporcional ao investimento que passa a deter diretamente na empresa incorporadora. (grifei)
Sem dúvida, identifica-se na operação que o acionista se obriga a entregar suas ações da empresa incorporada à incorporadora, mediante o recebimento de uma contrapartida, qual seja a parcela de ações desta última, que corresponde ao preço recebido nesta alienação. O que afasta, em princípio, a tese da recorrente de que a operação não teria tal natureza, mas sim, importaria em subrogação real legal, ou, quando muito, mera permuta. (grifei)
Com efeito, a recorrente sustenta que a incorporação de ações consiste em hipótese de sub-rogação real legal por meio da qual se opera a substituição de ações incorporadas, mantendo-se a mesma proporção e valor do investimento detido. anteriormente; e que recentemente, a CVM, ao analisar a questão da Incorporação de Ações exarou o Parecer solidificando o entendimento de que tal operação não caracteriza hipótese de alienação, e sim sub-rogação real legal, uma vez que não há acréscimo patrimonial para o acionista, já que se trata de mera substituição proporcional das ações da incorporada pelas da incorporadora.
Esta tese, de que existiria um subrogação real legal, defendida pela recorrente, amparada em parte da doutrina, também foi bem analisada nas contrarrazões da PGFN, conforme os excertos abaixo transcritos, verbis:
A defesa do recorrente arrima-se na terceira vertente para categorizar a incorporação de ações, e assim, buscar determinar seus efeitos, inclusive, o tratamento tributário a ser conferido à operação. Para essa corrente, o art. 252 da LSA prevê hipótese de sub-rogação real. A sub-rogação real consistiria, em síntese, em hipótese especial de substituição de coisas na qual se manteria a base jurídica original. 
Do ponto de vista dos acionistas da sociedade que é incorporada, haveria, primeiramente, expropriação na saída das ações da incorporada de seu patrimônio, pois tal ato jurídico seria marcado pela passividade dos acionistas, enquanto as novas ações teriam a finalidade de recomposição patrimonial. O cerne dessa abordagem é de que não haveria manifestação de vontade dos acionistas para a efetivação da incorporação, eis que as operações são levadas a efeito pelas companhias envolvidas, sem intervenção dos acionistas, nem mesmo no momento da subscrição do capital, que se daria pelos diretores da incorporada, de forma que, em relação aos acionistas, haveria espécie de expropriação das ações originalmente detidas, que seriam sub-rogadas nas ações da incorporadora. 
Além disso, como na sub-rogação real pressupõe-se a equivalência de valores entre os bens substituídos, conclui-se que a incorporação de ações não importa em acréscimo patrimonial para o acionista, inexistindo, pois, pressuposto fático-jurídico para a incidência do Imposto sobre a Renda. A referida posição é defendida por Nelson Eizirik, já mencionado, Alberto Xavier e Ricardo Mariz de Oliveira.
Dado que a referida teoria compreende a incorporação de ações como uma sub-rogação real precedida de ato expropriatório, cabe, então, examinar cada um desses institutos. 
a) Sub-rogação real 
A sub-rogação real é conceito lógico-jurídico definido por Pontes de Miranda como a substituição jurídica de uma coisa por outra, mantida a relação jurídica base anterior. Segundo Santoro-Passareli, apud Schoueri e Andrade Júnior, a origem da sub-rogação real remonta ao direito romano, a adágio segundo o qual �na universalidade jurídica coisa sucede o lugar do preço e o preço o lugar da coisa� . A origem da sub-rogação real já denota que é espécie de substituição, enquanto a sua relação com uma universalidade de bens demonstra que sua ocorrência se associa à necessidade de preservar um direito ou relação jurídica (que determinou a existência da universalidade de bens). Essa espécie de ficção, por meio da qual um bem é tratado de acordo com o regime jurídico originariamente endereçado a outro, decorre da especial relevância do direito que determina o regime jurídico específico, que, por isso, merece ser preservado. O autor observa, ainda, que a ficção da sub-rogação real é sempre relativa, restrita ao necessário a determinar a preservação da relação jurídica a que se destina. Faz-se válido transcrever: 
O doutrinador, então, conclui que a ficção da sub-rogação real somente tem lugar quando o bem estiver inserto numa situação jurídica particular, que permita, de maneira eficaz, que ele seja considerado, para os fins dessa relação jurídica, como se fosse outro. Em seu trabalho, Santoro-Passarelli identifica algumas poucas situações em que isso seria possível, a luz do ordenamento jurídico italiano do inicio do século XX, dentre as quais se inclui a circunstância de sobre um bem recair um direito real de garantia: a de um bem integrar o dote, e de um bem estar sujeito a diritto de godimento. 
Os doutrinadores exemplificam a sub-rogação real no direito brasileiro no art. 1.659 do Código Civil, que prevê que os bens que se sub-rogam no lugar dos bens particulares dos cônjuges não compõem a comunhão matrimonial. 
A respeito da sub-rogação, Pontes de Miranda assevera que pode ser pessoal quando se dá a mudança no sujeito da obrigação ou real quando há mudança no objeto sem que se modifique o bem na sua totalidade. O doutrinador elenca dois pressupostos para a ocorrência da sub-rogação real: 
Os doutrinadores exemplificam a sub-rogação real no direito brasileiro no art. 1.659 do Código Civil, que prevê que os bens que se sub-rogam no lugar dos bens particulares dos cônjuges não compõem a comunhão matrimonial. 
A respeito da sub-rogação, Pontes de Miranda13 assevera que pode ser pessoal quando se dá a mudança no sujeito da obrigação ou real quando há mudança no objeto sem que se modifique o bem na sua totalidade. O doutrinador elenca dois pressupostos para a ocorrência da sub-rogação real:
Na sub-rogação, dá-se a substituição jurídica de um bem a outro, de modo que o adveniente � seja de crédito, seja de indenização, seja imóvel ou móvel, que se substitui a bem da mesma ou de outra natureza � se submeta ao mesmo regime. Para que ela se dê, é preciso: a) que outro bem, � o novo ou adveniente, � entre no patrimônio, de onde um bem saiu; b) que exista patrimônio sujeito a regime próprio
O ilustre doutrinador confirma que a sub-rogação real encontra fundamento na necessidade de preservar uma relação jurídica, motivo pela qual há identidade de relações jurídicas entre o bem que sai do patrimônio do sujeito e o que passa a integrá-lo. Por seu turno, leciona ainda Pontes de Miranda acerca do elemento valor: 
A sub-rogação não depende da unidade de sujeito e da pluralidade de patrimônios, a) Basta que haja bem submetido a destino especial, ou que se tenha de assegurar a restituição de massa de bens. b) Fora disso, sim, é que é preciso o texto especial. Não há ficção: existe regramento jurídico, como qualquer outro; destinado a fim especial um bem, o seu valor é o que importa (a respeito, foi decisiva a contribuição de E. �Windmoller, 2 s., ao mostrar a generalização do conceito de preço pela noção de equivalente ou valor): porque o destino jurídico concerne aos valores, e não aos objetos materiais, tanto assim que o preço do altar vendido, caso-tipo de destinação do objeto material, não se sub-roga ao altar. Ora, se concerne ao valor e com o valor se comprou o bem, nem o preço sucede no lugar da coisa, nem a nova coisa no lugar do preço: o valor toma outra forma, que é a do objeto novo. As formas passam, sucedem; o valor subsiste.  (grifos acrescidos) 
Como se observa da doutrina de Pontes de Miranda, há sub-rogação se o bem recebido em resposta tiver o objetivo de recompor o patrimônio anteriormente deslocado. Ao seguir do texto, nota-se, à evidência, que a recomposição leva em conta a identidade de valores do bem original e do sub-rogado. Visto que a finalidade do instituto é a preservação do patrimônio submetido a regime especial, o valor do bem substituído ganha especial relevância, pois se busca garantir o patrimônio considerado em sua totalidade, e não determinado bem. Implica dizer que o bem novo � seja coisa, seja valor � tem a finalidade de recompor patrimônio. 
Ante todo o exposto, é possível definir o instituto da sub-rogação real como: (i) hipótese especial de substituição em que (ii) por ficção jurídica(prevista em Lei), (iii) se atribui a um bem substituto o regime jurídico próprio aplicável a um dado bem substituído (iv) com a finalidade de preservar a relação jurídica que determinava esse regime jurídico próprio e, pois, a (v) a ficção legal se limita à medida necessária a preservar a relação jurídica/regime jurídico próprio do patrimônio do qual saiu o bem originário.
[...]
A partir da definição ora alcançada e das ponderações adjacentes, passa-se ao exame das disposições legais acerca da incorporação de ações a fim de determinar se o art. 252 da LSA veicula hipótese de sub-rogação real. 
De plano, observa-se que o art. 252 da Lei de Sociedade por Ações não objetiva preservar um determinado regime jurídico ou relação jurídica, impondo-o a outros bens� tanto é assim que a Lei das SA não faz qualquer menção à manutenção da relação jurídica anterior. Nesse ponto, convém lembrar que situação diversa ocorre no art. 1.659 do Código Civil, que expressamente, determina que os bens sub-rogados nos havidos antes da comunhão conjugal são excluídos do regime jurídico que lhe é próprio. Assim, fica evidente que na incorporação de ações não há regime jurídico especial a ser perenizado. 
Essa percepção é corroborada pelos próprios efeitos ou resultados da incorporação de ações, quais sejam: verifica-se que a substituição de ações da companhia �A� por ações da companhia �B� acarreta alteração de relação jurídica, pois os títulos mobiliários se referem a sociedades diferentes, com valores patrimoniais diferentes e submetidos a Estatutos Sociais diversos. Portanto, trata-se de relações societárias ordinárias, que se sucedem em virtude do exercício regular do direito à liberdade negocial. Nesse ponto, cumpre notar que o trabalho de Nelson Eizirik não demonstra qual seria a identidade e a relação jurídica base subjacentes à suposta sub-rogação real na incorporação de ações. Assim, já se verifica que não há, na incorporação de ações, a teleologia específica de preservação de patrimônio/relações jurídicas que é inerente à sub-rogação real. 
Em contínuo, verifica-se que, na incorporação de ações, há prévia avaliação do valor patrimonial e precificação das ações a serem incorporadas. As ações da incorporadora que são destinadas aos antigos acionistas da incorporada podem ter valor menor, igual ou superior àquele das ações incorporadas. Daí se nota que não há identidade de valores de forma a atingir à finalidade de recomposição de patrimônio, mas sim verdadeira variação patrimonial, pelo que é de se afastar a ocorrência de sub-rogação real. 
Como já visto, sub-rogação real é conceito lógico-jurídico que designa a situação em que um novo bem de mesmo valor assume o regime jurídico específico do bem precedente, ou seja, a identidade de valores é pressuposto para ficção de que se trata do mesmo bem para impor o mesmo regime. Identidade de valores e de regime são, pois, os dois elementos essenciais para que se caracterize a sub-rogação real. [...]
Como se vê, o doutrinador afirma que não há alteração patrimonial porque há equivalência de valores entre as ações entregues e recebidas. A equivalência é, pois, pressuposto. Diversamente, defende o recorrente que a sub-rogação real tem força constitutiva para criar a ficção de que se trata do mesmo valor e do mesmo regime jurídico, embora tanto o valor quanto o regime jurídico sejam diversos. Ou seja, o recorrente busca transformar elementos antecedentes, pressupostos para caracterização da sub-rogação real (lógico-jurídico), em consequências de um suposto/inexistente regime jurídico imposto pela sub-rogação real. 
Ante todo o exposto, porque não há previsão legal a impor a manutenção de relação jurídica/regime jurídico, nem identidade de valores, a qualificação da operação de incorporação de ações como hipótese de sub-rogação real não é válida, o que, de logo, retira a base da fundamentação recursal.
Como bem apontado pela representação da Fazenda Nacional, o art. 252 da Lei de Sociedade por Ações não objetiva preservar um determinado regime jurídico ou relação jurídica, e a substituição das ações da empresa incorporada pela da incorporadora é mera consequência do negócio jurídico realizado, dentro da esfera de liberdade de organização das sociedades, respeitados os direitos dos acionistas minoritários. (grifei)
Não é o propósito da lei assegurar a manutenção de um regime jurídico próprio, tal como se dá quando a lei assim dispõe com este específico propósito, como no caso do mencionado art. 1659 do Código Civil.
O art. 252 visa tão somente regular a possibilidade de criação de subsidiárias integrais, estabelecendo para tanto alguns parâmetros para a sua consecução e, em especial, o direito de retirada dos sócios minoritários que discordarem da dita incorporação. (grifei)
Também não há preservação da relação jurídica originária, nem tampouco dos valores patrimoniais, pois a partir da mudança da composição do direito ao que o acionista passa a deter em face da incorporação, ocorre também alteração de relação jurídica, uma vez que as ações se referem a sociedades diferentes, submetidas a Estatutos Sociais também distintos, e os valores individuais (de cada ação) e patrimoniais completamente diferentes. (grifei)
[...]
A recorrente também traz alegações de que faltaria o elemento volitivo por parte dos acionistas de forma a caracterizar uma alienação. Interessante reprisar os argumentos desta natureza, sintetizados nas conclusões do seu recurso, verbis:
(i)a incorporação das ações (...) foi deliberada e aprovada por sua assembléia geral em vista dos interesses da sociedade e não de seus acionistas;
(ii)não houve, no referido processo de aprovação,manifestação de vontade expressa por parte dos acionistas, incluindo-se a Recorrente, no sentido da transmissão da propriedade das ações (...)no contexto de tal operação. Os acionistas que participaram de tal processo enquanto integrantes da Assembléia Geral e votaram acerca da aprovação da operação, o fizeram no exercício de sua função social e não em vista de seus interesses individuais; 
(iii)trata-se a incorporação de ações de hipótese de sub-rogação real legal por meio da qual se operou a substituição das ações (...) de titularidade da Recorrente por ações da (...), mantendo-se a mesma proporção e valor do investimento anteriormente detido; 
(iv) na incorporação de ações, a participação nasociedade incorporadora é um reflexo daquela mesma participação anteriormente detida na sociedade que foi objeto da conversão em subsidiária integral;
 [...]
(viii)diante da ausência da manifestação de vontade da Recorrente em transferir a propriedade de suas ações (...) no contexto de tal operação, nãopode ser esta tratada como evento de alienação apto a ensejar a apuração de ganho de capital sujeito à regular incidência do IRPJ e da CSLL;
[...]
A Procuradoria da Fazenda Nacional refuta as alegações acima em suas contrarrazões, aduzindo, verbis:
[...]
b) Expropriação 
Prosseguindo, cabe examinar a afirmação de que, na incorporação de ações, a saída das ações do patrimônio dos acionistas da sociedade que se tornará subsidiária integral se dá mediante expropriação porque não há elemento volitivo por parte dos acionistas. Neste ponto, primeiramente, cabe sublinhar que a sub-rogação real não é categoria jurídica alternativa à alienação. Com efeito, enquanto a alienação diz respeito à transmissão de domínio, a sub-rogação real designa um instituto jurídico em que o regime jurídico de um determinado bem (substituído), se aplica a um outro bem (substituto). A sub-rogação real pressupõe temporal e logicamente a saída do bem do patrimônio cuja recomposição constitui seu objetivo e não desnatura ou modifica a alienação que deu ensejo à substituição. 
Esclarecido esse ponto, verifica-se que Eizirik busca explicar a saída das ações do patrimônio dos acionistas a partir da ocorrência de ato de expropriação. Todavia, a alegação de que não ocorre manifestação de vontade carece de fundamento. Como bem coloca Pontes de Miranda, não se pode confundir na análise do negócio jurídico a existência de manifestação de vontade e declaração de vontade:
[...]
A �manifestação de vontade� não necessariamente demanda uma declaração direta, como a assinatura de um contrato. No caso da incorporação de ações, os acionistas da companhia incorporada manifestam sim sua vontade, do que se passa a tratar. Cumpre notar, que, no processo de efetivação da incorporação de ações, há manifestações de vontade a partir de dois polos e em momento distintos, que merecem exame separado. (grifei)
Primeiramente, os acionistas deliberam, em sede de Assembleia Geral, pela efetivação da incorporação de ações, conforme preceitua o artigo 252, § 2o, da Lei das S/A. E, nesse ponto, cabe rememorar que a pessoa jurídica nada mais é do que um instrumento de consecução da vontade individual coletivizada de seus sócios com um fim comum. [...] (grifei)
A deliberação em Assembleia Geral tem o condão de firmar poderes de representação à sociedade em favor de seus acionistas, conforme artigo 115 e seguintes do Código Civil. A representação, por sua vez, importa em ato de vontade do representado (acionista) em prol do representante (sociedade), permitindo a este firmar atos ou negócios jurídicos no interesse daquele. Dessa forma, há manifestação da vontade dos acionistas que decidem positivamente pela realização da operação em dois sentidos: os sócios na Assembleia Geral aprovam a incorporação de ações, determinando-a, e, ao mesmo tempo, conferem poderes de representação à sociedade empresária. Percebam, Srs. Conselheiros, que somente após receber tais poderes, a sociedade empresária, nos limites da representação conferida, adotará as providências necessárias para consecução da operação, o que inclui alienar as ações e as incorporar ao capital de outra sociedade, manifestando, nessas ocasiões, vontade.  (grifei)
Ademais, a manifestação de vontade pelo representante nos limites de seus poderes produz efeitos em relação ao representado nos termos do artigo 116 do Código Civil. Vale dizer, os efeitos das manifestações das sociedades, sejam civis, societários ou tributários, se darão em face do representado (acionista), não do representante (sociedade). Assim, a manifestação da pessoa jurídica no que diz respeito à incorporação de ações nada mais é do que uma representação da vontade das pessoas de seus sócios. Não há de se falar, pois, em ausência de vontade na operação de incorporação de ações. 
Inclusive, Luigi Cariota Ferrara entende que é juridicamente justificável que, embora o negócio de alienação seja celebrado por representante do titular do bem, a transferência deste se dá diretamente do representado � no presente caso, o acionista � ao terceiro adquirente. O autor explica que é uma conclusão necessária e decorrente do próprio instituto da representação, dado que o objeto deste instituto é permitir a transferência de bens e direitos entre as partes intermediada por terceiro, sem que este tenha que ser parte no negócio de alienação.19 Com efeito, representação é a relação jurídica pela qual certa pessoa se obriga diretamente perante terceiro, por meio de ato praticado em seu nome ou por sua conta por um representante. É a própria razão de existir do instituto, o fim a que se destina, permitir que a declaração de vontade de um (representante) obrigue outrem (representado).
Ao pretender negar a existência da manifestação de vontade dos sócios quando atuam por meio da sociedade que os representa, a doutrina nesse sentido está a negar a própria eficácia da representação, em manifesta afronta ao art. 116 do Código Civil. Com efeito, não se nega a existência de uma operação de compra e venda, nem, tampouco, de seus efeitos fiscais, sob o argumento de que, porque ela foi realizada por intermédio de representantes, careceu de manifestação de vontade do(s) envolvido(s). Do mesmo modo, não se pode negar a existência da alienação na incorporação de ações porque os atos que compõem os negócios jurídicos foram realizados por meio de representante. 
Note-se, por fim, que o fato de a representação ser legal, e não contratual, não afasta o efeito vinculante entre a manifestação do representante e o patrimônio do representado e, pois, os efeitos tributários decorrentes dessa alteração. Isso porque o art. 116 do Código Civil não faz distinção entre as duas modalidade, de modo que o direito positivo brasileiro não respalda a tentativa de distinguir os efeitos da representação convencional e legal. O que distingue a representação legal da contratual, é o fato de que, na segunda, os limites dos poderes conferidos aos representantes são livremente estabelecidos pelas partes contratantes, enquanto na representação legal, esses limites estão estabelecidos na norma que institui a representação, consoante prevê o art. 120 do Código Civil20. Por essa razão, tem-se que ambas conferem poderes ao representante para constituir direitos e obrigações em face do representado; (grifei) 
Destarte, dado que o art. 252 da Lei n. 6.404, 1976 traz hipótese de representação ex lege e que a manifestação do representante tem força para produzir efeitos em relação ao representado � nos termos do art. 116 do Código Civil �, dúvida não resta de que há participação dos acionistas, por meio da sociedade, sua representante, nos atos que importam efetivação da incorporação de ações. Consequentemente, fica afastada a pretensão de classificar a saída dos bens/ações do patrimônio dos acionistas como ato expropriatório. (grifei)
No entanto, as manifestações de vontade dos acionistas não se esgotam com a decisão positiva pela efetivação do procedimento de incorporação de ações e os atos subsequentes tendentes a sua consecução empreendidos por sua representante. Cabe examinar, ainda, outra manifestação de vontade envolvida na operação de incorporação de ações. (grifei)
Além de se manifestar positivamente para que a empresa tome parte na operação de incorporação de ações � o que faz por intermédio da Assembleia Geral � o acionista da empresa a ser incorporada ainda precisa manifestar vontade, mais uma vez, a fim de efetivamente tomar parte na operação de incorporação de ações, e dessa feita, deve manifestar-se em nome próprio. O art. 252, § 2o, da Lei das S/A confere direito de retirada ao acionista da companhia incorporada que discorde da incorporação de ações como mecanismo de proteção da vontade do acionista minoritário. A previsão legal acerca do exercício do direito de retirada significa que somente participa do processo de incorporação de ações e dele se beneficia o acionista que integra a operação por vontade própria e autônoma. (grifei)
Assim, é equivocada a afirmação de que �a constituição de subsidiária integral prevista no art. 252 da Lei das S.A. representa negócio jurídico, por meio do qual, independentemente de sua vontade, as ações de propriedade dos acionistas minoritários são trocadas por novas ações a serem emitidas pela companhia incorporada,� Com efeito, um acionista minoritário pode não ser capaz de impedir a operação de incorporação de ações, mas ele pode recusar-se a participar da operação, renunciando a eventuais benefícios, por meio do exercício do direito de retirada. 
Da mesma forma, ao contrário do que defende a contribuinte, a suposta passividade dos acionistas no processo de incorporação de ações não pode ser interpretada como ausência de manifestação de vontade, mas constitui, isso sim, silêncio eloquente, que caracteriza anuência na forma do art. 111 do Código Civil: O silêncio importa anuência, quando as circunstâncias ou os usos o autorizarem, e não for necessária a declaração de vontade expressa. Assim, pode-se afirmar que não existe transferência de ações contrária à vontade dos sócios nas operações de incorporação de ações e, por consequente, não há como admitir a solução dada por Eizirik, que considera a incorporação de ações �expropriação�.
[...]
Como se percebe, as análises e fundamentos acima apresentados se amoldam perfeitamente ao exame do presente caso.
Com base neles é possível identificar que a natureza jurídica da incorporação de ações, prevista no art. 252 da Lei 6.404/1976, é efetivamente de alienação podendo se identificar nas operações desse tipo que o sócio entrega as suas ações à incorporadora, pelo valor previamente determinado em laudo de avaliação específico para tal fim, recebendo desta um conjunto de ações que, também de acordo com laudo de avaliação de peritos, corresponde ao valor patrimonial proporcional ao investimento que passa a deter diretamente na empresa incorporadora.
Sem dúvida, identifica-se na operação que o acionista se obriga a entregar suas ações da empresa incorporada à incorporadora, se assim deliberar a assembleia e dela não dissentir,  mediante o recebimento de uma contrapartida, qual seja a parcela de ações desta última, que corresponde ao preço recebido nesta alienação.
Não existe sub-rogação real legal nesse tipo de negócio, como alega a recorrente, na medida em que, conforme os ensinamento de Pontes de Miranda, citados no texto transcrito, esta tem seu fundamento na necessidade de preservar uma relação jurídica motivo pela qual há identidade de relações jurídicas entre o bem que sai do patrimônio do sujeito e o que passa a integrá-lo. E, na hipótese do art. 252 da Lei das S/A não se vislumbra um regime jurídico especial que deva ser mantido com a incorporação, nem tampouco há identidade dos bens recompostos.
Com bem apontado pela d. PGFN no acórdão retro transcrito, tal �percepção é corroborada pelos próprios efeitos ou resultados da incorporação de ações, quais sejam: verifica-se que a substituição de ações da companhia �A� por ações da companhia �B� acarreta alteração de relação jurídica, pois os títulos mobiliários se referem a sociedades diferentes, com valores patrimoniais diferentes e submetidos a Estatutos Sociais diversos. Portanto, trata-se de relações societárias ordinárias, que se sucedem em virtude do exercício regular do direito à liberdade negocial�.
Como bem observado pela D. PGFN, na incorporação de ações, há prévia avaliação do valor patrimonial e precificação das ações a serem incorporadas, sendo que as ações da incorporadora que são destinadas aos antigos acionistas da incorporada podem ter valor menor, igual ou superior aos desta última,  inexistindo identidade de valores com vistas a atingir à finalidade de recomposição de patrimônio, necessária para caracterizar a sub-rogação real, mas sim verdadeira variação patrimonial. 
O art. 252 visa tão somente regular a possibilidade de criação de subsidiárias integrais, estabelecendo para tanto alguns parâmetros para a sua consecução e, em especial, o direito de retirada dos sócios minoritários que discordarem da dita incorporação.
Também não há preservação da relação jurídica originária, nem tampouco dos valores patrimoniais, pois a partir da mudança da composição do direito ao que o acionista passa a deter em face da incorporação, ocorre também alteração de relação jurídica, uma vez que as ações se referem a sociedades diferentes, submetidas a Estatutos Sociais também distintos, e os valores individuais (de cada ação) e patrimoniais completamente diferentes. 
Do ponto de vista da alegação de que inexiste manifestação de vontade por parte do sócio da empresa incorporada, resta claro pelo próprio § 2º do art. 252 da Lei nº 6.404/1976, que esta é expressa por meio da deliberação da assembleia geral que concede poderes aos representantes da sociedade para proceder à incorporação, ao tempo que assegura aos sócios dissidentes (minoritários), que não queiram tomar parte na operação, o direito de retirar-se da companhia mediante reembolso. 
Portanto, a participação na operação de incorporação, com a consequente substituição das ações, não é feita à revelia do sócio e não prescinde sua manifestação de vontade, ainda que de forma tácita ao aceitar os termos do negócio.
Com relação à alegação de que não teria existido efetivo acréscimo patrimonial na operação, caracterizador da renda, nos termos do art. 43 do CTN, trago à colação a os ensinamentos de Andrade Junior e Schoueri, também citados no Acórdão nº 1302-002.566,  verbis:
[...]
(...) Acerca da disponibilidade do ganho de capital, Andrade Júnior e Schoueri asseveram que a disponibilidade da renda seria completa e definitiva quando de sua realização, destacando que tal ocorre de fato na incorporação de ações. Delimitam a questão os referidos autores da seguinte forma: 
i) Conversão em direitos que acresçam ao patrimônio: como antevisto, as ações da companhia 'incorporadora' integram o patrimônio do acionista que as recebe. Eventual ganho embutido no valor destas seguiria a mesma sorte; 
ii) Processamento desta conversão mediante troca no mercado: considerando-se uma incorporação de ações processada entre partes independentes, ou, ao menos, uma incorporação de ações em que a avaliação das ações reflita valores consistentes com a prática de mercado, creio que esse requisito deve ser reputado preenchido; 
iii) Cumprimento das obrigações que decorrem dessa troca: para os acionistas da sociedade 'incorporada', a obrigação que se contrapõe ao recebimento das ações da sociedade 'incorporadora' é a entrega das suas ações, i.e., a integralização do capital subscrito. Como isso é efetivado por força do artigo 252 da Lei nº 6.404/1976, pela diretoria da sociedade 'incorporada', que age como representante indireta autorizada a tanto, esse requisito também é atendido satisfatoriamente; e 
iv) Mensurabilidade e liquidez dos direitos recebidos na troca: por fim, um elemento delicado. A falta de mensurabilidade dos direitos recebidos na troca é o que justifica, por exemplo, o diferimento da tributação relativa aos ganhos de capital auferidos em razão da operação de permuta.
Precisamente porque o ganho não pode ser aferido com certeza, permanece ilíquido, é que se tem reconhecido a inexistência de ganho tributável em operações dessa natureza. Mas isso não ocorre no caso da incorporação de ações, em que as ações trocadas são submetidas a prévia avaliação, por perito eleito pela assembleia geral da sociedade 'incorporadora'. Na relação de troca estabelecida com o fito de identificar o número de ações que tocará a cada um dos acionistas da sociedade 'incorporada', é levado em conta o valor das ações originariamente dadas, bem como o valor das ações a serem recebidas, sendo tais valores aferidos por meio de avaliações específicas. A situação, assim, aproxima-se do recebimento de pagamentos com bens, ou, tecnicamente falando, da dação em pagamento, com relação à qual tanto a doutrina como a jurisprudência reconheceram realização de renda, uma vez que o bem entregue em pagamento o é tendo-se em vista um valor específico. Nesse contexto, na incorporação de ações está cumprido o requisito da mensurabilidade e liquidez dos direitos recebidos em troca. Não há incerteza acerca do valor pelo qual a troca é efetivada; este é conhecido e claramente definido.25
Observe-se que a renda no caso da incorporação de ações reúne todos os requisitos para se considerar realizada, independentemente de sua conversão em pecúnia: (i) houve acréscimo patrimonial; (ii) mensurável; (iii) em decorrência de cumprimento da obrigação; (iv) entre partes independentes. Nessa perspectiva, necessário sempre salientar que, para a configuração da incidência do IRPJ e da CSLL, exige-se a disponibilidade econômica ou jurídica da renda, e não a disponibilidade financeira. Por essa razão, não prospera o argumento da recorrente, no sentido de que o pagamento recebido em bens, no caso, ações, não seria tributável.
[...]
No caso, ocorreu o pagamento das prestações assumidas entre as partes, o que gerou acréscimo patrimonial para os acionistas, entre eles a ora recorrente, de forma a caracterizar-se disponibilidade econômica e, portanto, realização da renda de acordo com o regime de caixa. 
Por essa razão, afaste-se também o argumento de que o ganho de capital decorrente da alienação de ações seria incerto e carente de liquidez. Isso porque tanto o valor das ações incorporadas, como o das ações da incorporadora � entregues aos antigos acionistas da incorporada �, são necessariamente submetidas à prévia avaliação (§§ 1º e 2º do art. 252 da LSA), o que as confere liquidez e certeza. 
Além disso, cumpre destacar que a regra na apuração do IRPJ e da CSLL é a existência de disponibilidade econômica e jurídica � previstas no art. 43 do CTN. A disponibilidade financeira somente pode servir de parâmetro, para a apuração do lucro, quando a legislação expressamente mencionar essa possibilidade � afinal, trata-se de exceção à regra prevista no citado art. 43. Com efeito, prevalece na tributação das receitas não operacionais, seja no regime do lucro real ou no do lucro presumido, a necessidade de existência de disponibilidade econômica ou jurídica, e não de disponibilidade financeira.
[...]
 Entendo que, de fato, resta caracterizada a disponibilidade econômica da renda no caso concreto. Observa-se que a substituição das ações, tendo sido esta avaliadas por valor superior ao registrado no ativo da empresa detentora, caracteriza, inarredavelmente, um acréscimo imediato e mensurável em seu patrimônio, restando, assim, configurado o ganho de capital tributável.
Na linha do quanto foi aqui analisado, têm-se julgados desta 1ª Turma da CSRF que retratam o mesmo entendimento, conforme se colhe das suas ementas, verbis:
Acórdão nº 9101-002.735, de 04/04/2017 
INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. GANHO DE CAPITAL TRIBUTÁVEL.
No bojo da incorporação de ações ocorre alienação da totalidade de ações ou quotas da pessoa jurídica incorporada na subscrição do aumento de capital da pessoa jurídica incorporadora, não havendo que se falar em ausência de manifestação de vontade. Não é caso de sub-rogação real e nem de permuta. A diferença positiva entre a participação que passa a ser detida na incorporadora e a participação antes detida na incorporada constitui ganho de capital tributável. (Relatora Cons. Adriana Gomes Rego)  
Acórdão nº 9101-003.536, de 06/04/2018
INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. TRIBUTAÇÃO O GANHO DE CAPITAL.
Os negócios jurídicos que se integram na incorporação de ações ocorrem em razão de manifesta deliberação dos sócios ou acionistas das sociedades envolvidas mediante assembléias, nos termos do artigo 252 da Lei n° 6.404/76; portanto, são os acionistas que determinam os valores pelas quais as operações serão realizadas (observadas as prescrições legais tendentes a proteger acionistas minoritários) de modo que se a operação de subscrição realizar-se por valor superior ao valor contábil, haverá apuração de ganho de capital tributável. (Redator designado Cons. Flávio Franco Correa) 
Pelo exposto, voto no sentido de conhecer parcialmente e, no mérito, negar provimento ao recurso especial da contribuinte. (destaques do original)
Assim, também aqui, é NEGADO PROVIMENTO ao recurso especial da Contribuinte. 
Com respeito às matérias �Resgate de ações preferenciais - PIS/COFINS� e �Venda de ações da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS�, os argumentos de defesa deduzidos pela Contribuinte já foram enfrentados por este Colegiado, em antiga composição, no voto da ex-Conselheira Viviane Vidal Wagner no Acórdão nº 9101-003.975. Como ali bem expresso, a partir dos elementos que compuseram o processo de desmutualização das bolsas de valores, constata-se que a intenção dos antigos detentores de títulos patrimoniais da BM&F e BOVESPA (leia-se, as sociedades corretoras, incluindo o contribuinte) sempre foi, desde o início, de alienarem as ações recebidas, seja pelas autorizações para alienar as ações a elas atribuídas pelo processo de desmutualização na Oferta Pública Inicial ou mesmo em razão da própria alienação no curto prazo (menos de 2 anos), inclusive tendo se consolidado a jurisprudência da 3ª Turma da CSRF, a partir do primeiro semestre de 2016, no sentido da incidência de PIS e COFINS sobre a venda de ações da BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A, recebidas em 2007 e alienadas em 2007 e 2008, e as ações preferenciais resgatáveis da Nova Bolsa, recebidas e alienadas em maio de 2008.
Na medida em que as operações aqui autuadas integram este conjunto de alienações, o voto condutor do Acórdão nº 9101-003.975, a seguir transcrito, é aqui adotado como razões de decidir:
A questão em litígio decorre da análise do processo que se convencionou chamar de "desmutualização das bolsas de valores" por meio do qual a BOVESPA e a BM&F sofreram abertura de capital, quando ocorreu a cisão parcial das referidas entidades associativas sem fins lucrativos e a incorporação da parcela do capital cindido pelas sociedades anônimas (com fins lucrativos) BOVESPA HOLDING S/A e BM&F S/A, respectivamente.
Nessa operação de cisão parcial seguida de incorporação, os detentores de títulos patrimoniais da BOVESPA e da BM&F passaram a ser titulares de ações representativas do capital da BOVESPA HOLDING S/A e da BM&F S/A recebidas em substituição aos antigos títulos.
Conforme relatado, no caso concreto, o contribuinte contabilizou todas as ações adquiridas da BOVESPA HOLDING S/A no ativo permanente da empresa. Quando da venda de parte dessas ações, em outubro de 2007, a receita apurada não foi oferecida à tributação do PIS e da COFINS.
Da mesma forma procedeu quando do resgate de ações preferenciais da BM&F S/A, em junho de 2008.
O contribuinte contestou as autuações, alegando que, por ser mera troca de ativos, e permanecendo a participação dos novos ativos, a função de ativo permanente não foi desviada e, portanto, não haveria motivo para alterar a classificação contábil por ela adotada.
No acórdão recorrido, o relator vencido afastou o PIS e a COFINS como se fossem meros reflexos da operação de desmutualização, que entendia não ser tributável pelo IRPJ e CSLL, sob a tese de que o fato seria permutativo e não geraria ganho, dando provimento ao recurso voluntário, porém sem analisar precisamente a segunda infração, decorrente das vendas de ações.
O voto vencedor do acórdão recorrido, de minha autoria, rebateu a tese de não tributação de IRPJ e CSLL sobre a operação de desmutualização e manifestou-se acerca da tributação do PIS e da COFINS em sua parte final, favoravelmente ao contribuinte, por considerar que a classificação das ações recebidas pelo contribuinte em decorrência do processo de desmutualização, em seu ativo permanente, seria justificável.
A Fazenda Nacional, no recurso especial, alegou divergência, em relação à tributação pelo PIS/COFINS, em relação ao Acórdão nº 3302-001.838, proferido pela 2ª Turma Ordinária da 3ª Câmara da 3ª Seção de Julgamento do CARF, que negou provimento ao recurso voluntário por considerar que "constitui receita própria da atividade da Recorrente a aquisição, para posterior revenda, de ações. A receita assim auferida é igual a faturamento e integra a base de cálculo do PIS e da Cofins"
A recorrente argumenta que tanto o acórdão recorrido quanto o paradigma tratam da mesma matéria: a natureza do resultado da venda das ações após a desmutualização.
Em ambos os casos, houve a devolução do patrimônio da BM&F e da BOVESPA para os contribuintes (corretoras/distribuidoras associadas) sob a forma de ações da BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A.
A divergência, segundo ela, reside no tratamento contábil dado às ações adquiridas da BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A. Enquanto o acórdão recorrido admitiu as referidas ações classificadas no ativo permanente, o acórdão paradigma as classificou como ativo circulante.
A Fazenda também alega que:
É importante registrar que colegiado a quo, na solução do litígio, considerou como determinante a devolução patrimonial sob a forma de novas ações no processo de desmutualização, para o efeito de registro no ativo permanente. 
De outro lado, segundo o entendimento firmado no paradigma, a referida devolução patrimonial se mostrou irrelevante, porquanto os julgadores se orientaram pelo destino das ações adquiridas (venda ou investimento), para fins de classifica-las contabilmente. Esta  orientação, inclusive, foi a adotada pela fiscalização nos presentes autos.
O acórdão paradigma, na parte que interessa, manifestou-se pela incidência de PIS e COFINS em hipótese análoga:
Também é irrefutável que a aquisição de títulos e valores mobiliários, para posterior revenda, pelas corretoras de títulos e valores mobiliários, deve ser contabilizado no ativo circulante, por força de disposições da Lei nº 6.404/76 e do COSIF, instituído pela Circular BACEN nº 1.273/87. 
Como bem disse a autoridade lançadora, a BOVESPA orientou seus associados sobre a forma de contabilizar a operação, nos seguintes termos (fls. 121/122):
Os detentores de títulos patrimoniais da BOVESPA deverão promover a baixa do valor convertido em ações da BOVESPA Holding S.A. do Ativo Permanente (Títulos Patrimoniais de Bolsa de Valores  Conta COSIF nº 2.1.4.10).
Em contrapartida, à sua opção:
- Registrar o correspondente valor no Ativo Circulante, em subconta específica da conta Títulos de Renda Variável (conta do COSIF nº 1.2.1.20), das ações de emissão da BOVESPA Holding S.A. recebidas em substituição, se a decisão for a de considerar essas ações como sendo �títulos disponíveis para negociação ou venda�, ou 
- Manter esse valor no Ativo Permanente, em substituição específica da conta Ações e Cotas (conta do COSF nº 2.1.5.10), das ações de emissão da BOVESPA Holding S.A. recebidas em substituição, se a decisão for a de considerar essas ações como investimento.
Vê-se, portanto, que das ações adquiridas pela Recorrente, 35% (trinta e cinco por cento) estavam previamente destinadas à venda e, por esta razão, deveriam ser registradas no Ativo Circulante.
Portanto, não cabe razão à recorrente em seus argumentos quanto à classificação contábil das ações adquiridas no processo de desmutualização da BOVESPA e da BM&F, por absoluta falta de amparo legal e por não corresponder à realidade dos fatos efetivamente ocorridos.�
Segundo a Fazenda Nacional, o contribuinte, no caso dos autos, sabia que teria de alienar as ações:
Nesse ponto, consoante o termo de verificação fiscal, é possível constatar que a contribuinte assinou instrumento de procuração referente ao IPO da Bovespa Holding S/A, autorizando a venda de 210.000 ações de sua titularidade. Assim, a contribuinte sabia de antemão que não poderia manter as ações em seu patrimônio. Desse modo, resta evidente que essas ações não poderiam ter sido classificadas como bens do Ativo Permanente.
Nesse ponto, importante observar que essas alienações ocorreram no mesmo ano de 2007, exercício da subscrição das ações, após o processo de desmutualização da Bovespa e BM&F . Diante disso, a Fiscalização procedeu de acordo com o disposto no art. 179 da Lei nº 6.404, de 1976, confira-se:  
(...)
Ademais, os documentos analisados e a forma como ocorreram as transações entre a contribuinte e as emitentes das ações � BM&F S.A e a BOVESPA HOLDING S.A. � demonstram que sua intenção nunca foi de manter as ações em seu patrimônio como Ativo Permanente. Basta visualizar todo o conjunto de operações realizadas para se compreender o objetivo do negócio realizado era realmente a alienação das ações, e não a sua manutenção no patrimônio da empresa. Diante disso, deve ser considerada como correta a classificação dada pela Fiscalização no sentido de que as ações emitidas pela BM&F S.A e a BOVESPA HOLDING S.A., em benefício da contribuinte, integraram o seu Ativo Circulante.
Embora o contribuinte, em contrarrazões, tenha contestado a existência de prova da intenção de venda imediata nos presentes autos, a conselheira relatora bem observou, ao tratar do conhecimento do recurso fazendário, que "tal fato � isoladamente � não foi determinante para a decisão da Turma no acórdão paradigma". O fato comum identificado foi "a aquisição de títulos e valores mobiliários, para posterior revenda, pelas corretoras de títulos e valores mobiliários, deve ser contabilizado no ativo circulante".
Assim, é certo que a situação objetivamente considerada no acórdão recorrido foi a venda de ações por parte de corretora de valores mobiliários. A peculiariedade, obviamente comum a ambos os acórdãos (recorrido e paradigma), é a origem de tais ações no processo de desmutualização.
Ao elaborar o voto vencedor do acórdão recorrido, analisei todo o processo de desmutualização como se fosse um filme e concluí que não houve mera troca de ativos nesse processo, pois ao se transformarem entidades de natureza associativa em sociedades anônimas o que ocorreu, de fato, foi a devolução do capital detido pelas corretoras, sob a forma de títulos patrimoniais.
Quanto ao ganho de capital tributável pelo IRPJ e CSLL, a jurisprudência do CARF sedimentou-se nesse sentido com a aprovação, em 2018, da Súmula CARF nº 118: 
Caracteriza ganho tributável por pessoa jurídica domiciliada no país a diferença positiva entre o valor das ações ou quotas de capital recebidas em razão da transferência do patrimônio de entidade sem fins lucrativos para entidade empresarial e o valor despendido na aquisição de título patrimonial.
Em relação à posterior operação de venda de ações, todavia, inicialmente foi admitida a classificação realizada pelo contribuinte em conta do ativo permanente.
Observando melhor os fatos e fundamentos apresentados neste julgamento chego à conclusão que não pode ser admitida tal classificação e, portanto, essa conclusão deve ser revista. Explico.
O processo de desmutualização das bolsas de valores, ocorrido em 2007, decorreu de uma grande reestruturação societária com a cisão das associações e incorporação da parcela cindida por sociedades anônimas de capital aberto. As sociedades corretoras associadas na BM&F e na BOVESPA, antes detentoras de títulos patrimoniais, receberam ações das novas companhias, respectivamente, BM&F S/A e BOVESPA HOLDING S/A.
Em ambos os casos, as associações civis sem fins lucrativos deixaram de existir e os detentores de seus títulos patrimoniais passaram a ser acionistas da BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A.
A partir disso, ainda durante o ano de 2007, ocorreu a abertura do capital das companhias resultantes para a negociação das respectivas ações em bolsa de valores.
Originalmente, os títulos patrimoniais eram escriturados no ativo permanente das sociedades corretoras. Com a dissolução da associação e a subsequente subscrição e integralização das ações das novas sociedades (BM&F S/A e BOVESPA HOLDING S/A), contudo, não houve uma simples troca de ativos, como se concluiu da análise do processo de desmutualização, pois as corretoras integrantes da associação deixaram de possuir títulos patrimoniais e passaram a deter ações das novas companhias, de natureza diversa.
Nesse momento, cumpriria a cada uma das sociedades corretoras observar o disposto no art. 179 da Lei nº 6.404/76, que dispõe sobre a escrituração dos ativos nos seguintes termos:
Art. 179. As contas serão classificadas 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;
II � no ativo realizável a longo prazo: os direitos realizáveis após o término do exercício seguinte, assim como os derivados de vendas, adiantamentos ou empréstimos a sociedades coligadas ou controladas (artigo 243), diretores, acionistas ou participantes no lucro da companhia, que não constituírem negócios usuais na exploração do objeto da companhia;
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;
IV � no ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens corpóreos destinados à manutenção das atividades da companhia ou da empresa ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operações que transfiram à companhia os benefícios, riscos e controle desses bens;  (Redação dada pela Lei nº 11.638,de 2007)
Consoante a legislação societária, a classificação das ações recebidas no ativo circulante ou no ativo permanente da empresa depende da intenção de permanecer como proprietária de tais ações (permanente) ou se desfazer delas no curso prazo (circulante).
A partir da análise do processo de desmutualização das bolsas de valores e do papel das corretoras de títulos e valores mobiliários nesse processo, verifica-se um rito padronizado, como bem descreve o voto vencedor no Acórdão nº 9303-003.468, de autoria do conselheiro Demes Brito, no trecho que trago à colação (verbis):
[...]
Assim, a partir dos elementos que compuseram o processo de desmutualização das bolsas de valores, constata-se que a intenção dos antigos detentores de títulos patrimoniais da BM&F e BOVESPA (leia-se, as sociedades corretoras, incluindo o contribuinte) sempre foi, desde o início, de alienarem as ações recebidas, seja pelas autorizações para alienar as ações a elas atribuídas pelo processo de desmutualização na Oferta Pública Inicial ou mesmo em razão da própria alienação no curto prazo (menos de 2 anos). 
Ademais, no caso dos autos, consta cópia da procuração outorgada pelo contribuinte para a BOVESPA HOLDING S/A, em 25/09/2007, autorizando a venda de 210.00 ações de sua titularidade, apresentada, em 29/06/2010, em resposta ao termo de início de fiscalização (fls.115-117).
Nesse sentido, considerando que as ações recebidas a partir do processo de desmutualização foram negociadas dentro do mesmo ano, poucos meses após o seu recebimento (2007) ou até o encerramento do período seguinte (2008), devem ser registradas no Ativo Circulante, como apontou corretamente a fiscalização.
Em decorrência dessa classificação, resta patente a incidência da tributação do PIS e da COFINS sobre a alienação de ações, por constituir receita bruta operacional, enquadrada nos arts. 2º e 3º da Lei nº 9.718, de 1998, que preveem que a receita bruta, auferida pela pessoa jurídica, será objeto de tributação:
Art. 2° As contribuições para o PIS/PASEP e a COFINS, devidas pelas pessoas jurídicas de direito privado, serão calculadas com base no seu faturamento, observadas a legislação vigente e as alterações introduzidas por esta Lei.
Art. 3º O faturamento a que se refere o artigo anterior corresponde à receita bruta da pessoa jurídica.
Importante destacar que, por se tratar de pessoa jurídica corretora de valores mobiliários, submete-se ao disposto na Resolução BACEN nº 1.655/89, que disciplina a constituição, a organização e o funcionamento das sociedades corretoras de valores mobiliários:
Art. 2º A sociedade corretora tem por objeto social: (...) 
II � subscrever, isoladamente ou em consórcio com outras sociedades autorizadas, emissões de títulos e valores mobiliários para revenda.
Assim, não há dúvida de que a sociedade corretora de valores e títulos imobiliários tem como uma de suas atividades principais a de subscrever títulos para revende-los no mercado futuro.
Nesse caso, em se tratando de resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte, não se aplica a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do art. 3º da Lei nº 9.718/98, que não alterou o critério definidor da base de incidência do PIS/PASEP.
Em face disso, todas as receitas auferidas pela alienação das ações da BM&F S/A e BOVESPA HOLDING S/A, pelo contribuinte, no exercício de atividade típica de seu ramo de atuação, devem ser enquadradas como receita bruta operacional, logo, sujeita à incidência do PIS/PASEP e da COFINS, nos termos do art. 3º da Lei nº 9.718/98.
Nesse sentido é o precedente desta turma referido pela relatora, Acórdão nº 9101-003.537, julgado em 4 de abril de 2018:
Assunto: Contribuição para o PIS/Pasep
Ano-calendário: 2007
RECEITA DA VENDA DE AÇÕES DECORRENTES DA DESMUTUALIZAÇÃO DA BOVESPA E DA BM&F. INCIDÊNCIA.
O relevante para as normas de incidência do PIS/PASEP é a identidade entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social da pessoa jurídica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/1998, não alterou o critério definidor da base de incidência do PIS/PASEP como o resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrário, a noção de que não é qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidência dessa contribuição social, mas apenas aquelas vinculadas à atividade mercantil típica da pessoa jurídica.
Assunto: Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social - Cofins
Ano-calendário: 2007
RECEITA DA VENDA DE AÇÕES DECORRENTES DA DESMUTUALIZAÇÃO DA BOVESPA E DA BM&F. INCIDÊNCIA.
O relevante para as normas de incidência da COFINS é a identidade entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social da pessoa jurídica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/1998, não alterou o critério definidor da base de incidência da COFINS como o resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrário, a noção de que não é qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidência dessa contribuição social, mas apenas aquelas vinculadas à atividade mercantil típica da pessoa jurídica.
Transcrevo e adoto, por complementares, as razões de decidir esposadas pelo i. conselheiro Flávio Franco Corrêa no voto vencedor do referido acórdão: 
Com efeito, as ações ingressaram no patrimônio da recorrida de um modo incomum, porém o fato de não terem sido adquiridas "dentro do espírito especulativo que envolve as transações cotidianas de compra e venda nas bolsas de valores" não é causa para afastar a receita obtida, na venda das ações, do campo de incidência do PIS/PASEP e da COFINS. Inexiste, pois, tal regra isentiva.
Também deve-se registrar que a alienação se efetivou, sim, em operação de conta própria, pois as ações não foram negociadas em nome de terceiros. Sabe-se que as operações de conta alheia se efetuam mediante consignação, comissão ou ordem. Não é disso que versam os autos.
Não se pode perder de vista que essas alienações em oferta pública, ou mesmo de forma direta para um comprador em mercado de balcão, foram realizadas no âmbito das atividades empresariais que constituem o objeto da recorrida. Nessa ordem de ideias, tais receitas, decorrentes da venda das ações, ajustam-se ao conceito de faturamento, assim entendido como resultado econômico das operações empresariais típicas. Vale rememorar que o relevante para as normas de incidência da COFINS e da contribuição para o PIS/PASEP é a identidade entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social da pessoa jurídica. Por tal perspectiva, compreende-se  que a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/1998, não alterou o critério definidor da base de incidência da COFINS e da contribuição para o PIS/PASEP como o resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrário, a noção de que não é qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidência dessas contribuições sociais, mas apenas aquelas vinculadas à atividade mercantil típica da pessoa jurídica.
No mesmo sentido é o acórdão nº 9101-003.536, julgado na mesma sessão de julgamento, assim como são diversos precedentes da 3ª Seção do CARF, que detém a competência regimental originária para se manifestar sobre os tributos aqui em discussão (art. 4º, inciso I, do Anexo II do RICARF).
Registro que, especialmente a partir do primeiro semestre de 2016, a jurisprudência daquela 3ª Seção se consolidou no sentido da incidência de PIS e COFINS sobre a venda de ações da BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A, recebidas em 2007 e alienadas em 2007 e 2008, e as ações preferenciais resgatáveis da Nova Bolsa, recebidas e alienadas em maio de 2008. Nesse contexto, podem ser referidos os acórdãos nº 9303-003.468, de 24 de fevereiro de 2016, nº 9303-003.853, de 17 de maio de 2016 e nº 9303-004.132, de 8 de junho de 2016.
Em razão do exposto, deve ser mantida a autuação nessa parte. (destaques do original)
No voto vencido do Acórdão nº 9101-005.786, esta Conselheira atualizou as referências à jurisprudência da 3ª Turma da CSRF a respeito do tema:
No mérito, deve prevalecer a jurisprudência consistente da 3ª Turma da CSRF acerca da matéria. O paradigma nº 9303-003.469, invocado pela PGFN, assim já expressava em 24 de fevereiro de 2016, nos termos do voto condutor do ex-Conselheiro Demes Brito:
Objeto da lide 
Versa o presente processo sobre o lançamento de ofício das contribuições do PIS e da COFINS sobre a receita auferida com as operações de alienação das ações da Bovespa Holding S/A e BM&F S/A, relativo aos períodos de apuração de outubro a dezembro de 2007 e abril de 2008, recebidas em razão do processo conhecido como �desmutualização�, consistente em um conjunto de alterações societárias ocorridas na Bolsa de Valores de São Paulo (BOVESPA) e na Bolsa de Mercadorias e Futuro (BM&F) que deixaram de ser associações sem fins lucrativos e se transformaram em sociedade anônimas.
Como consequência do processo de �desmutualização�, os detentores dos Títulos Patrimoniais da Bovespa e da BM&F receberam ações representativas do capital da Bovespa Holding S/A e da BM&F Holding S/A, que foram posteriormente vendidas.
A autoridade fiscal alega que as ações recebidas deveriam compor o �ativo circulante� e, quando da venda, haveria a incidência das contribuições; o sujeito passivo entende que as ações deveriam ser classificados no �ativo permanente�, fls.493, da mesma forma que os títulos anteriormente possuídos, e, quando da venda, não sofreriam a incidência das contribuições.
Para concluirmos quais são os efeitos jurídico-tributários decorrentes do processo de desmutualização das bolsas, temos que verificar se as receitas decorrentes das vendas das ações seriam tributadas pelas contribuições PIS/COFINS, percorrendo de modo pragmático o processo de reestruturação societária, incluindo os dispositivos legais sobre o tema, e a correta forma de contabilização das ações recebidas no processo.
Da origem dos Títulos Patrimoniais da BM&F e BOVESPA 
Com efeito, até o advento das operações chamadas de �desmutualização�, as bolsas de valores eram intituladas como associações civis, sem fins lucrativos, tendo como função primordial manter o sistema adequado para negociação de valores mobiliários.
Contudo, a Lei nº 4.728/65, disciplinou o mercado de capitais, regulando a autonomia administrativa, financeira e patrimonial das bolsas de valores, e sua supervisão operacional pelo Banco Central, de acordo com a regulamentação expedida pelo Conselho Monetário Nacional, a quem competia fixar as normas gerais a serem observadas na constituição, organização, funcionamento, e relativas a constituição, extinção e forma jurídica das bolsas de valores.
Neste passo, eis que surge a Lei nº 6.385/76, a qual, criou a Comissão de Valores Mobiliários, disciplinando o mercado de valores e as operações realizadas na bolsa de valores.
A Resolução CMN nº 1.656, de 26 de outubro de 1989, aprovou o regulamento que disciplinou a constituição, organização e funcionamento das Bolsas de Valores:
CAPÍTULO I - Bolsas de Valores 
SEÇÃO I - Natureza e Características 
NATUREZA E OBJETO SOCIAL 
Art. 1º As Bolsas de Valores são constituídas como associações civis, sem finalidade lucrativa, tendo por objeto social:
I - manter local ou sistema adequado à realização de operações de compra e venda de títulos e valores mobiliários, em mercado livre e aberto, especialmente organizado e fiscalizado pela própria Bolsa, sociedades corretoras membros e pelas autoridades competentes; 
II - dotar, permanentemente, o referido local ou sistema de todos os meios necessários à pronta e eficiente realização e visibilidade das operações; 
III - estabelecer sistemas de negociação que propiciem continuidade de preços e liquidez ao mercado de títulos e valores mobiliários; 
IV - criar mecanismos regulamentares e operacionais que possibilitem o atendimento, pelas sociedades corretoras membros, de quaisquer ordens de compra e venda dos investidores, sem prejuízo de igual competência da Comissão de Valores Mobiliários, que poderá, inclusive, estabelecer limites mínimos considerados razoáveis em relação ao valor monetário das referidas ordens; 
V - efetuar registro das operações; 
VI - preservar elevados padrões éticos de negociação, estabelecendo, para esse fim, normas de comportamento para as sociedades corretoras e companhias abertas, fiscalizando sua observância e aplicando penalidades, no limite de sua competência, aos infratores; 
VII - divulgar as operações realizadas, com rapidez, amplitude e detalhes; 
VIII - conceder, à sociedade corretora membro, crédito para assistência de liquidez, com vistas a resolver situação transitória, até o limite do valor de seu título patrimonial, mediante apresentação de garantias subsidiárias de pelo menos 120% (cento e vinte por cento) do valor do crédito; 
IX - exercer outras atividades expressamente autorizadas pela Comissão de Valores Mobiliários.
Parágrafo único. As Bolsas de Valores não podem distribuir a sociedades corretoras membros parcela de patrimônio ou resultado, exceto nos casos de dissolução e na forma que a Comissão de Valores Mobiliários aprovar.
Dessa forma, todas as bolsas de valores autorizadas a funcionar no Brasil ficaram obrigadas a assumir a forma de associação, ou seja, pessoa jurídica de direito privado sem fins lucrativos e regidas pelo Código Civil brasileiro vigente à época (Lei nº 3.071, de 1916, arts. 20 a 22).
A Resolução nº 1.656, de 1989, sofreu várias alterações pelas Resoluções nº 1.760, de 1990; nº 1818, de 1991; nº 2.549, de 1998; e nº 2.597, de 1999, sendo que somente com a edição da Resolução CMN nº 2.690, de 2000, que aprovou um novo regulamento, é que as bolsas de valores foram autorizadas a se constituírem, alternativamente, sob a forma de sociedade anônima:
Art. 1º As bolsas de valores poderão ser constituídas como associações civis ou sociedades anônimas, tendo por objeto social:
De acordo com a Resolução CMN nº 1.656/89, o ato constitutivo das Bolsas de Valores compreendia seu Estatuto Social assinado por todos os fundadores, devidamente registrado no Registro Civil das Pessoas Jurídicas. Seu patrimônio social era dividido em títulos patrimoniais, que eram adquiridos por sociedades corretoras como requisito para sua admissão como associadas das bolsas:
Art. 7º O patrimônio social das Bolsas de Valores deve ser formado mediante realização em dinheiro e será dividido em títulos patrimoniais, cuja quantidade e valor inicial de emissão devem ser fixados pela Comissão de Valores Mobiliários.
[...]
Art. 25. Somente pode ser admitida como membro da Bolsa de Valores a sociedade corretora que adquirir o respectivo título patrimonial.
§ 1º Nenhuma sociedade corretora pode adquirir mais de um título patrimonial de cada Bolsa de Valores.
§ 2º As sociedades corretoras têm iguais direitos e obrigações perante a Bolsa de Valores.
§ 3º A sociedade corretora, antes de iniciar suas operações, deve caucionar o seu título patrimonial em favor da Bolsa de Valores.
§ 4º Aprovada a sua admissão e cumprido o disposto no parágrafo anterior, a sociedade corretora entra em pleno gozo dos direitos de associada da Bolsa de Valores.
Conforme o art. 3º, §2º, do Regulamento Anexo à Resolução nº1.655/1989 do Conselho Monetário Nacional, para que pudessem operar no mercado de capitais por meio de recinto bursátil, as sociedades corretoras e distribuidoras de valores mobiliários deveriam deter títulos representativos do patrimônio daquelas entidades.
Art. 3° A constituição e o funcionamento de sociedade corretora dependem de autorização do Banco Central.
§ 1° A sociedade corretora deverá ser constituída sob a forma de sociedade anônima ou por quotas de responsabilidade limitada.
§ 2° São condições indispensáveis para a concessão da autorização prevista neste artigo, dentre outras, a admissão como membro de bolsa de valores, em razão da aquisição de título patrimonial de emissão dessa e a aprovação da Comissão de Valores Mobiliários para o exercício de atividades no mercado de valores mobiliários.
Também a Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F) foi constituída sob a forma de associação civil sem fins lucrativos, tendo por objetivo �organizar e prover o funcionamento de mercados para negociação de títulos e contratos que possuam como referência ou tenham como objeto ativos financeiros, índices, indicadores, taxas, mercadorias, moedas, energia, transportes, commodities e outros bens ou direitos direta ou indiretamente relacionados a tais ativos, nas modalidades à vista e de liquidação futura�. O funcionamento das bolsas de mercadorias e de futuros foi regulamentado pela Resolução CMN nº 1.645/89.
Portanto, as sociedades corretoras possuíam, antes do procedimento de �desmutualização�, títulos patrimoniais das associações civis, sem finalidades lucrativas denominadas BOVESPA e BM&F.
Da Desmutualização das Bolsas de Valores 
No ano de 1997, houve a primeira operação de reestruturação da BOVESPA, pela qual foram criadas duas empresas distintas, a Clearing S.A. (�Clearing�) � posteriormente denominada Companhia Brasileira de Liquidação e Custódia (�CLBC�) � e a Bovespa Serviços e Participações S.A. (�Bovespa Serviços�).
A CBLC foi criada mediante cisão de parte do patrimônio da BOVESPA e ficou incumbida de atuar como câmara de compensação e custodiar ações e títulos. Por sua vez, a Bovespa Serviços, subsidiária integral da BOVESPA, ficou com as funções de dar suporte aos serviços de informática e telefonia da BOVESPA, portanto responsável por exercer atividades relacionadas com negociação, controle, fiscalização e difusão de informações.
Em 2007 as Bolsas iniciaram mais uma reestruturação societária, que se deu mediante cisão das associações e incorporação da parcela cindida por sociedades anônimas de capital aberto. Nessa medida, os títulos patrimoniais detidos pelas sociedades corretoras na BM&F e na BOVESPA foram trocados por ações das novas companhias � BM&F S.A. e BOVESPA HOLDING S.A., respectivamente.
A �desmutualização� da Bovespa ocorreu em 28 de agosto de 2007 e envolveu as seguintes etapas, todas realizadas na mesma data:
cisão parcial da Bovespa, com a versão das parcelas de seu patrimônio em duas sociedades: Bovespa Holding e Bovespa Serviços S.A. (�Bovespa Serviços�); e 
 incorporação das ações da Bovespa Serviços e da CBLC ao capital da Bovespa Holding.
Em decorrência das operações em questão, os antigos detentores de títulos patrimoniais da Bovespa passaram a ser titulares de ações representativas do capital da Bovespa Holding, a qual, por sua vez, passou a ter como subsidiária integral a Bovespa Serviços e a CBLC.
Portanto, a associação civil sem fins lucrativos Bovespa deixou de existir em 28 de agosto de 2007, e os detentores de seus títulos patrimoniais passaram a ser acionistas da Bovespa Holding.
A �desmutualização� da BM&F ocorreu em 20 de setembro de 2007, e seguiu modelo jurídico similar ao da BOVESPA:
(i) a cisão parcial da BM&F, com a versão das parcelas de seu patrimônio em duas sociedades: BM&F Holding e BM&F Serviços S.A.; e 
(ii) a incorporação das ações da BM&F Serviços ao capital da BM&F Holding.
Em consequência das apontadas etapas, os antigos detentores de títulos patrimoniais da BM&F passaram a ser titulares de ações representativas do capital da BM&F Holding, por sua vez detentora da integralidade do capital da BM&F Serviços.
Durante o ano de 2007, o procedimento de �desmutualização� foi seguido da abertura do capital das companhias resultantes de referida �transformação� para a negociação das respectivas ações em bolsa de valores.
Em decorrência da participação no processo de oferta pública inicial de distribuição secundária de ações ordinárias de emissão da Bovespa Holding S.A., foram outorgados poderes à essa sociedade para praticar todos os atos necessários à obtenção do registro de oferta pública inicial de distribuição secundária de ações ordinárias de sua emissão, inclusive no que se refere à distribuição, alienação ou qualquer outra forma de transferência de ações ordinárias de emissão da Companhia. Também foi assinado o �Instrumento Particular de Contrato de Indenização e Outras Avenças�, onde foi autorizada a alienação, no âmbito da Oferta, da quantidade de ações indicada no instrumento de Mandato.
Em relação às ações detidas junto à BM&F S.A., as sociedades corretoras se comprometeram, por meio da assinatura de �Termo de Adesão ao Instrumento Particular de Assunção de Obrigações Celebrado no âmbito da Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F�, a alienar 35% das ações a elas atribuídas no processo de desmutualização na Oferta Pública Inicial (�IPO�).
Também foram firmados, pelas sociedades corretoras, a alienação de um percentual de cerca de 10% de suas ações ordinárias da BM&F S.A. para um fundo de investimento integrante do grupo de Private Equity General Atlantic (�General Atlantic�), conforme �Instrumento de Aceitação de Venda de Ações Ordinárias da Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F S.A.�.
Os Protocolos e Justificação de Incorporação celebrados em 17 de abril de 2008, entre a BM&F S.A. e a Nova Bolsa S.A. e a BOVESPA HOLDING S.A. e a Nova Bolsa S.A., resumiram a reorganização societária envolvendo a BM&F S.A. e a BOVESPA HOLDING S.A da seguinte forma:
(i) Incorporação da BM&F pela Nova Bolsa, a valor contábil, resultando na emissão, pela Nova Bolsa, em favor dos acionistas de BM&F, de ações ordinárias, na proporção de 1:1, e na conseqüente extinção de BM&F; 
(ii) na mesma data, em deliberação distinta e subseqüente, Incorporação das Ações da Bovespa Holding, pela Nova Bolsa, nos termos deste Protocolo e Justificação, incluindo a emissão, pela Nova Bolsa, em favor dos acionistas da Bovespa Holding, de ações ordinárias e de ações preferenciais resgatáveis; 
(iii) resgate das ações preferenciais da Nova Bolsa emitidas em favor dos acionistas da Bovespa Holding; 
(iv) como resultado da Incorporação das Ações da Bovespa Holding e do resgate das ações preferenciais, o conjunto de acionistas da Bovespa Holding passará a ser titular do mesmo número de ações ordinárias da Nova Bolsa de titularidade do conjunto de acionistas da BM&F, assumindo o integral exercício, até a data da assembléia geral da Bovespa Holding que deliberar sobre este Protocolo e Justificação, das opções de compra de ações outorgadas no âmbito do Programa de Reconhecimento do atual Plano de Opções de Compra de Ações da Bovespa Holding e, em data futura, das opções de compra de ações contratadas no âmbito do atual Plano de Opções de Compra de Ações da BM&F; 
(v) a partir da realização das assembléias que aprovarem as incorporações e o resgate acima referidos, será iniciado processo de registro da Nova Bolsa perante a Comissão de Valores Mobiliários (�CVM�) e a listagem de suas ações no Novo Mercado da Bolsa de Valores de São Paulo S.A. � BVSP (�BVSP�). Até a obtenção desses registros, as ações da Bovespa Holding e as ações de BM&F continuarão a ser negociadas no Novo Mercado da BVSP sob os atuais códigos BOVH3 e BMEF3, respectivamente, conforme autorização a ser solicitada da BVSP.
Por fim, em assembleias realizadas na data de 08 de maio de 2008 foram aprovadas as incorporações, pela Nova Bolsa S.A., da BM&F S.A. e das ações da BOVESPA HOLDING S.A., unificando-se as operações das bolsas de valores e de mercadorias e futuros na Nova Bolsa S.A., que passou a se denominar BM&F BOVESPA S.A.
Dos Efeitos dos registros contábeis das ações subscritas e integralizadas 
Passemos a questão referente à escrituração das ações recebidas pelas sociedades corretoras em decorrência das operações societárias acima explanadas.
Originalmente, os títulos patrimoniais eram escriturados no ativo permanente das sociedades corretoras.
Com a dissolução da associação e a subsequente subscrição e integralização das ações das novas sociedades (Bovespa Holding e BM&F Holding), a recorrente deixou de possuir títulos patrimoniais e passou a ter ações das novas companhias, de natureza diversa, que deveriam ter sido escrituradas conforme dispõe o artigo 179 da Lei 6.404/1976, verbis:
Art. 179. As contas serão classificadas do seguinte modo:
I - no ativo circulante: as disponibilidades, os direitos realizáveis no curso do exercício social subsequente e as aplicações de recursos em despesas do exercício seguinte; 
II - no ativo realizável a longo prazo: os direitos realizáveis após o término do exercício seguinte, assim como os derivados de vendas, adiantamentos ou empréstimos a sociedades coligadas ou controladas (artigo 243), diretores, acionistas ou participantes no lucro da companhia, que não constituírem negócios usuais na exploração do objeto da companhia; 
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; 
IV � no ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens corpóreos destinados à manutenção das atividades da companhia ou da empresa ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operações que transfiram à companhia os benefícios, riscos e controle desses bens; 
A escrituração das ações no ativo da empresa, ou no ativo circulante, ou no ativo permanente, é baseada na possibilidade de o contribuinte escolher entre permanecer como proprietário de tais ações (permanente) ou se desfazer delas (circulante).
Constata-se que, desde o início do processo de desmutualização das bolsas, fica clara a intenção dos então detentores de títulos patrimoniais da BM&F e da Bovespa, de, após receberem as ações das novas entidades formadas como sociedades anônimas, efetivarem a alienação dessas ações, seja pela fixação de prazos para venda das ações acordados entre as companhias e seus acionistas, seja pela disponibilização de parte das ações recebidas para compor o lote destinado à Oferta Pública Inicial (IPO), ou ainda, pela alienação das ações propriamente ditas.
No caso das ações da Bovespa Holding S/A, tem-se que, em 27 de setembro de 2007, foram outorgados poderes à essa sociedade para praticar todos os atos necessários à obtenção do registro de oferta pública inicial de distribuição secundária de ações ordinárias de sua emissão, inclusive no que se refere à distribuição, alienação ou qualquer outra forma de transferência de ações ordinárias de emissão da Companhia. Também foi assinado o �Instrumento Particular de Contrato de Indenização e Outras Avenças�, onde foi autorizada a alienação, no âmbito da Oferta, da quantidade de ações indicada no instrumento de Mandato.
Dessa forma, resta claro que a recorrente pretendia vender, no curso do exercício social, como o fez, parte das ações recebidas.
Em relação às ações detidas junto à BM&F S.A., as sociedades corretoras se comprometeram, em 31 de agosto de 2007, por meio da assinatura de �Termo de Adesão ao Instrumento Particular de Assunção de Obrigações Celebrado no âmbito da Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F�, a alienar 35% das ações a elas atribuídas no processo de desmutualização da BM&F (o que ocorreu em 01/10/2007), no prazo de seis meses contados a partir da data em que as ações passassem a estar admitidas à negociação na Bovespa.
Também foram firmados, pelas sociedades corretoras, a alienação de um percentual de cerca de 10% de suas ações ordinárias da BM&F S.A. para um fundo de investimento integrante do grupo de Private Equity General Atlantic (�General Atlantic�), conforme �Instrumento de Aceitação de Venda de Ações Ordinárias da Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F S.A.�.
Mencione-se que a acionista poderia ter optado por aderir ao referido termo nos moldes do seu Anexo II, através do qual não haveria tal compromisso venda, porém não poderia alienar as ações, por qualquer forma, antes de passado o prazo de 2 (dois) anos, contados do início das negociações em bolsa; neste caso, as ações poderiam ser consideradas como investimento, e registradas, na sua integralidade, no Ativo Permanente.
Destarte, em atendimento ao artigo 179, inciso I, da Lei nº 6.404/1976 o sujeito passivo deveria ter contabilizado esses direitos sobre as ações no Ativo Circulante, uma vez que em decorrência da modificação da natureza jurídica dos direitos possuídos, caracterizada pela devolução dos títulos patrimoniais e o recebimento das ações, o momento da criação das sociedades anônimas é que deve ser considerado como marco inicial para se averiguar a intenção de alienar aquele determinado ativo, com vistas a classifica-lo no Ativo Circulante ou no Ativo Permanente.
Da Tributação do PIS/COFINS sobre alienação de ações 
Com efeito, as ações recebidas pelo sujeito passivo deveriam ter sido classificadas no Ativo Circulante, correto o entendimento da Fiscalização em tributar o PIS/COFINS, sobre valores obtidos com alienação das ações que constituem receita bruta operacional.
Neste passo, os arts. 2º e 3º da Lei nº 9.718, de 1998, preveem que a receita bruta, auferida pela pessoa jurídica, será objeto de tributação das contribuições. Vejamos:
Art. 2° As contribuições para o PIS/PASEP e a COFINS, devidas pelas pessoas jurídicas de direito privado, serão calculadas com base no seu faturamento, observadas a legislação vigente e as alterações introduzidas por esta Lei.
Art. 3º O faturamento a que se refere o artigo anterior corresponde à receita bruta da pessoa jurídica.
Assim, o montante recebido pelo sujeito passivo em decorrência da alienação das ações emitidas pela BM&F S.A e pela BOVESPA HOLDING S.A., integram a sua receita bruta operacional. Ressaltando que o sujeito passivo exerce atividade de corretora de valores mobiliários, e tem como atividade principal subscrever títulos para revende-los no mercado futuro. Aliás, essa característica das corretoras está expressamente delineado no art. 2º da Resolução nº 1.655/89:
Art. 2º A sociedade corretora tem por objeto social:
(...)
II � subscrever, isoladamente ou em consórcio com outras sociedades autorizadas, emissões de títulos e valores mobiliários para revenda. (destaques não constam no original)
Tem-se que a recorrente, ao vender as ações da Bovespa Holding S.A. e da BM&F S.A., exerceu uma atividade típica de seu ramo de atuação. e, portanto, a inconstitucionalidade do §1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/1998 não afasta a incidência das contribuições para o PIS e Cofins sobre a receita dita operacional.
Conclui-se que as receitas auferidas pela alienação das ações da BM&F S.A e Bovespa Holding S.A. de sua titularidade, decorrentes de atividade típica de seu ramo de atuação, devem ser enquadradas como receitas brutas operacionais e por isso estão sujeitas à incidência do PIS e da Cofins, prevista no art. 3º da Lei nº 9.718/98.
Da discussão judicial quanto à base de cálculo das contribuições sociais 
Como amplamente divulgado, no julgamento dos Recursos Extraordinários nºs 357.950/RS, 390.840/MG, 358.273/RS e 346.084/PR o STF decidiu que o faturamento das empresas compõe-se, apenas, de suas receitas operacionais (receita bruta da venda de mercadorias ou da prestação de serviços), ligadas a sua atividade principal, não devendo integrá-lo as demais receitas não operacionais. Deste modo, foi decretada a inconstitucionalidade do §1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/98.
Ao declarar inconstitucional o §1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/98 restou assentado pelo STF que era indevida a ampliação da base de cálculo da contribuição, até a edição da EC nº 20/98 e, assim sendo, a Cofins somente poderia incidir sobre os ingressos patrimoniais oriundos de sua atividade empresarial típica.
Entretanto, a decisão do STF não tem repercussão no presente litígio, uma vez que o enquadramento legal constante da autuação fiscal refere-se ao caput dos artigos 2º e 3º da Lei nº 9.718/98 (estes artigos preveem que as contribuições serão calculadas com base no seu faturamento, corresponde à receita bruta da pessoa jurídica) que não foram declarados inconstitucionais pelo STF.
Jurisprudência dos Tribunais sobre "desmutualização" 
Vale a pena destacar que a matéria já recebeu manifestação do Poder Judiciário, o qual emprega o mesmo entendimento e argumentos dos enunciados descritos e manteve os lançamentos tributários, senão vejamos:
TRF 2 
Processo nº 000655923.2008.4.02.5101 
TRIBUTÁRIO. IRPJ. CSSL. BOVESPA OPERAÇÃO DE DESMUTUALIZAÇÃO . TÍTULOS CONVERTIDOS EM AÇÕES DE S/A. LEI 9.532/97, ART. 17, INCIDÊNCIA.
A Bovespa, em reestruturação societária datada de 28.08.2007, iniciou a �desmutualização" , deixando de ser uma sociedade civil e convertendo-se em sociedade anônima, a Bovespa Holding S/A. Nesse processo de transformação societária, os títulos patrimoniais da impetrante foram substituídos por ações da Bovespa e da BM&F. Tal processo de desmutualização "trouxe, efetivamente, ganhos patrimoniais à impetrante que passou de simples associada da Bovespa à detentora de ações na nova holding, acrescendo ao seu patrimônio as novas ações adquiridas com os valores que havia dispendido para a formação da associação e que lhe fora devolvido devidamente corrigido, repisa-se em razão da desmutualização".
O fato apto a desencadear a incidência dos tributos, nesse caso, é o ganho obtido pela impetrante com a devolução de valores, ou seja, com a própria operação de desmutualização, na forma como foi efetuada.
O artigo 17 da Lei 9.532/97 constitui supedâneo legal para a inclusão da diferença entre o que foi investido para a formação do capital social de entidade isenta e a devolução do que foi aportado na determinação do lucro da pessoa jurídica, uma vez que constitui, indubitavelmente, acréscimo patrimonial, sujeitando-se à incidência do imposto de renda, nos termos dos artigos 43 e 44 do Código Tributário Nacional.
Não prospera a tese da apelante de que a avaliação dos ativos em questão se dá pela equivalência patrimonial, sistemática que estima o valor do investimento de uma sociedade em outra de acordo com as oscilações do patrimônio da empresa investida e cujos resultados positivos, de acordo com o artigo 225 do Regulamento do Imposto de Renda, não acarretam incidência dos tributos A avaliação pela equivalência patrimonial, consoante previsto no art. 248 da Lei 6.404/1976 (Lei das Sociedades Anônimas), aplica-se exclusivamente aos casos de �coligadas sobre cuja administração [a empresa] tenha influência significativa, ou de que participe com 20% (vinte por cento) ou mais do capital votante, em controladas em outras sociedades que façam parte de um mesmo grupo ou estejam sob controle comum (redação dada perla Lei nº 11.638/2007), não sendo este o caso dos autos que trata, na verdade, de avaliação de títulos patrimoniais que a impetrante detém nas bolsas de valores.
Também não socorre a impetrante a Solução de Consulta nº 13 de 10/11/97, o Parecer CST nº 2.254/81 e a Portaria MF 785/77, porquanto a referida Portaria, assim como os atos administrativos mencionados são anteriores à entrada em vigor da Lei 9.532/97, de 10/12/97, originária da conversão da Medida Provisória nº 1.602, de 14/11/97, sendo esta quem regula as relações ora em análise.
Recurso desprovido.
TRF 3 
Processo 2008.03.00.0041151 AG 325479 � 6ª Turma TRF3, decisão de 23/05/2008 
[...]
Observo que como a BM&F era uma associação sem fins lucrativos, os superávits obtidos ano a ano eram reinvestidos na própria bolsa, sem incidência de imposto de renda ou contribuição social sobre o lucro. Parece-me que quando a BM&F converteu seu patrimônio ao qual se integra o que economizou em impostos , em uma sociedade com fins lucrativos, a diferença então verificada gerou ganho de capital e em decorrência, incide imposto sobre o que não foi pago durante a fase beneficiada pela isenção.
O que de fato ocorreu, foi o processo denominado �desmutualização�, através da dissolução parcial da BM&F, que deixou de existir e cujos títulos patrimoniais foram extintos, com a respectiva restituição do seu patrimônio aos seus respectivos sócios, na forma de ações da nova sociedade, a BM&F S/A. [...]
TRF3 AGRAVO DE INSTRUMENTO Nº 2008.03.00.0041151/SP
DECISÃO 
Vistos.
Trata-se de agravo de instrumento com pedido de concessão de antecipação de tutela recursal, que visa à reforma de decisão proferida em Primeira instância, adversa aos agravantes. Regularmente processado o agravo, sobreveio a informação, mediante e-mail de fls. 1658/1668, que foi proferida sentença nos autos do processo originário.
Ante a perda de objeto, julgo prejudicado o presente recurso e, em conseqüência, NEGO-LHE SEGUIMENTO, com fulcro no art. 557, caput, do Código de Processo Civil, restando prejudicado o agravo regimental interposto.
Oportunamente, observadas as formalidades legais, baixem os autos á Vara de origem. Intimem-se.
Consuelo Yoshida Desembargadora Federal 
PROCESSO CIVIL. TRIBUTÁRIO. EMBARGOS DE DECLARAÇÃO. OMISSÃO. INEXISTÊNCIA. DESMUTUALIZAÇÃO DA BOVESPA. IRPJ E CSLL. INCIDÊNCIA. ARTIGO 17 DA LEI Nº 9.532/97. APLICABILIDADE. PORTARIA 785/77. PARECER NORMATIVO Nº 78/78. ATO DECLARATÓRIO NORMATIVO Nº 9/81. NORMAS ANTERIORES AO ADVENTO DA LEI Nº 9.532/97. INAPLICABILIDADE. À mingua do alegado vício omissão os embargos de declaração devem ser rejeitados. No tocante à dissolução da associação BOVESPA, o julgado foi claro ao dispor que ocorreu a efetiva dissolução da sociedade BOVESPA e que, assim sendo, deveria ser observada, no tocante ao seu patrimônio, a disciplina do artigo 61 do Código Civil, acarretando na devolução do aludido patrimônio aos então associados, a ensejar, desse modo, a incidência do IRPJ e da CSLL, ex vi das disposições contidas no artigo 17 da Lei nº 9.532/97. Não há, portanto, que se falar em omissão do acórdão no tocante a matéria, em especial quanto ao regramento previsto no artigo 1.113 do Código Civil que, diga-se, diz respeito tão-somente às sociedades e não às associações. Quanto à questão em torno da adoção do método de equivalência patrimonial para avaliação do investimento o acórdão embargado concluiu pela inaplicabilidade, à espécie, do método de equivalência patrimonial que, nos termos dos artigos 248 da Lei nº 6.404/76 e 384 do Decreto nº 3.000/99, somente teria aplicabilidade nas hipóteses de investimentos em empresas controladas ou coligadas, não sendo esse o caso vertido nestes autos. Conforme precedentes jurisprudenciais colacionados no julgado vergastado, não incide, in casu, a Portaria nº 785/77, bem assim os atos normativos correlatos, dentre os quais se incluem o Parecer Normativo nº 78/78 e Ato Declaratório Normativo nº 9/81, na medida em que anteriores ao advento da Lei nº 9.532/97, norma aplicável à espécie, conforme alhures externado. O mero intuito de prequestionar a matéria não legitima a oposição dos aclaratórios. Precedentes do C. STJ. Conforme jurisprudência firmada no âmbito do E. Supremo Tribunal Federal e do C. Superior Tribunal de Justiça, não se faz necessária a menção a dispositivos legais para que a matéria seja considerada prequestionada, bastando que a tese jurídica tenha sido aquilatada pelo órgão julgador (STF, HC 122932 MC/MT, Relator Ministro Ricardo Lewandowski, j. 03/09/2014, DJe 08/09/2014; HC nº 120234, Relator Ministro Luiz Fux, j. 19/11/2013, DJe 22/11/2013; STJ, REsp 286.040, Relator Ministro Franciulli Netto, j. 05/06/2003, DJ 30/6/2003; EDcl no REsp 765.975, Relator Ministra Eliana Calmon, j. 11/04/2006, DJ 23/5/2006). Embargos de declaração rejeitados.
"AMS - APELAÇÃO CÍVEL - Processo: 308575 000116433.2008.4.03.6100QUARTA TURMA e-DJF3 Judicial 1 DATA:03/11/2015. DESEMBARGADORA FEDERAL MARLI FERREIRA" TRF3.
Conclusões Finais 
Com essas considerações, voto no sentido de negar provimento ao recurso especial do sujeito passivo. (destaques do original)
Este entendimento permanece reiterado nos julgados mais recentes da 3ª Turma, somente se distinguindo em caso como o tratado no Acórdão nº 9303-009.828, na hipótese de as ações terem permanecido no patrimônio da corretora. Em circunstância semelhante à presente,  na qual a alienação se dá poucos meses após o seu recebimento, tem-se o Acórdão nº 9303-009.618, proferido na sessão de 15 de outubro de 2019 e orientado pelo voto do Conselheiro Luiz Eduardo de Oliveira Santos, a seguir transcrito:
(i) Da não tributação das receitas auferidas na operação de desmutualização das Bolsas - (incidência das Contribuições para o PIS/Pasep e para a COFINS sobre a receita decorrente da venda das ações obtidas no processo que ficou conhecido como processo de desmutualização da BOVESPA e da BM&F). 
Relativamente à incidência de PIS e da COFINS na operação de desmutualização das bolsas, verifica-se que no caso concreto o Colegiado entendeu que a venda das ações recebidas em substituição dos antigos títulos patrimoniais, constitui receita operacional da instituição financeira e, portanto, deve ser oferecida à tributação, conforme se verifica na própria ementa do julgado. 
Assim, a questão sob litígio decorre da análise do processo que se convencionou chamar de "desmutualização das bolsas de valores" por meio do qual a BOVESPA e a BM&F sofreram abertura de capital, quando ocorreu a cisão parcial das referidas entidades associativas sem fins lucrativos e a incorporação da parcela do capital cindido pelas sociedades anônimas (com fins lucrativos) BOVESPA HOLDING S/A e BM&F S/A, respectivamente. Nessa operação de cisão parcial seguida de incorporação, os detentores de títulos patrimoniais da BOVESPA e da BM&F passaram a ser titulares de ações representativas do capital da BOVESPA HOLDING S/A e da BM&F S/A, recebidas em substituição aos antigos títulos. 
Conforme relatado nos autos, o contribuinte contabilizou todas as ações adquiridas da BOVESPA HOLDING S/A no Ativo permanente da empresa. Daí, quando da venda de parte dessas ações, a receita apurada não foi oferecida à tributação do PIS e da COFINS. 
Portanto, o cerne da questão foi que o Auto de Infração em discussão foi lavrado sob o fundamento que as ações detidas pela Recorrente deveriam ter sido realocados da rubrica Ativo Permanente para o Ativo Circulante em decorrência do processo de desmutualização da Bovespa Holding S.A. e da BM&F S.A e que o resultado operacional da empresa, com a venda das ações, estaria sujeito à incidência das contribuições do PIS e da COFINS. 
Para melhor esclarecer, veja-se a conclusão que chegou a Fiscalização conforme consta do Relatório de Fiscalização à fl. 298: 
"Não há de se falar numa mera 'troca/substituição' de ativos dos títulos patrimoniais por ações. O que houve, e que está bem definido pela Solução de Consulta nº 10/07, foi devolução de patrimônio social de atividade isenta. A desmutualização alterou a situação jurídico-tributária até então existente, ensejando, inclusive, a incidência fiscal, a teor da Lei nº 9.532/1997, art. 17". 
De outro lado, a defesa do contribuinte, apresentada na Impugnação e mantida até a presente data, está assentada no entendimento que a receita advinda da alienação das ações recebidas por ocasião do processo de desmutualização das bolsas não se sujeita à incidência de PIS e COFINS, já que são valores advindos da venda de bem do Ativo Permanente, cuja exclusão da base de cálculo das contribuições está prevista no § 2º , inciso IV, do art. 3º da Lei n. 9.718, de 1998. 
No seu Recurso Voluntário (fls. 411/424), a Recorrente esclarece que as contribuintes "deixaram de ser associações civis sem fins lucrativos para se transformarem em empresas de capital aberto (S.A.) e, por consequência, seu títulos patrimoniais adquiridos transformaram-se em ações (...) Esta operação se deu por meio de cisão da associação e pela incorporação da parcela cindida por uma sociedade anônima". Afirma que o processo de desmutualização ocorreu através da reorganização societária (cisão e incorporação) o que atrai a incidência dos preceitos da Lei n. 6.404/1976 (Lei das S.A) e do Código Civil (artigos 1.113 a 1.122). Afirma que em decorrência desse processo, não houve dissolução da sociedade envolvida e "nem sequer a devolução de capital, mas tão somente a transferência do patrimônio da ex-associação à nova sociedade e a mera substituição dos investimentos dos ex-associados (de títulos para ações)". 
Se defende afirmando que a participação societária não se iniciou com o recebimento das ações, mas sim com a aquisição originária dos títulos, cujo caráter de permanência era inconteste. Informa que o Plano Contábil das Instituições Financeiras do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) elaborado pelo Banco Central, estabeleceu dentro da conta 2.1.4.10.002 (Títulos Patrimoniais, pertencentes à subseção de Ativos Permanentes). 
Por fim, argumenta que as receitas advindas da venda das ações sob exame não estão compreendidas no conceito de faturamento (fato gerador das contribuições exigidas), por se tratar de venda de ativos próprios que haviam sido adquiridos com a única finalidade de cumprir o requisito necessário para operar na Bolsa de Valores e não para a negociação desses títulos. 
Pois bem. De início, ressalto que as bem fundadas razões do Conselheiro Ricardo Paulo Rosa, no voto vencedor no Acórdão recorrido, já me parecem bastantes para dar provimento ao recurso. Além disso, a matéria, vinculada à "desmutualização" da Bovespa e BM&F, implicando na tributação da venda de ações, não é nova nesta Turma. Já aqui enfrentada algumas vezes, inclusive recentemente, sendo que nestas, por maioria ou pelo voto de qualidade, decidimos que a venda posterior de tais ações gera receita tributada pela contribuição para o PIS e pela COFINS. 
Em julgamento havido em agosto de 2018, tive a oportunidade de redigir o voto no Acórdão nº 9303-007.362, de 16/08/2018, em processo no qual, além da matéria principal aqui tratada, também se questionava a incidência de juros de mora sobre a multa de ofício. Por isso, peço licença para reproduzir as razões de decidir daquele voto: 
�Pois bem, discordo do argumento principal, porque os títulos extintos e as ações recebidas no processo de desmutualização possuem características essenciais diversas. 
Repara-se que a manutenção, no patrimônio do recorrente, dos títulos de participação na anteriormente existente associação representativa das Bolsas de Valores era condição necessária para a realização de sua atividade. Por outro lado, após o processo denominado desmutualização, com a transformação da associação em sociedade por ações, a manutenção dos títulos de participação societária emitidos (no caso, as ações) deixou de ser condição para realização da atividade. Tanto é assim que parte desses títulos puderam ser e efetivamente foram alienados em curto tempo, aliás esse é o objeto do lançamento ora discutido. 
Dessa maneira, verificada a alteração da natureza da participação societária e, consequentemente, afastada a necessidade de manutenção de sua classificação contábil, resta necessário verificar se as ações recebidas têm natureza permanente ou circulante. Importante registrar aqui que a administração tributária, em que pese não ter competência para determinar a classificação contábil correta, para fins de elaboração e publicação das demonstrações contábeis de instituições financeiras, tem competência para constituir crédito tributário e, de forma vinculada à lei, deve interpretar as normas vigentes, para verificação dos efeitos tributários, e aplica-las considerando a natureza dos fatos e não a mera formalidade de sua escrituração. 
Ora, Entendo que o critério de verificação da correta classificação da participação societária, como investimentos permanentes ou títulos do ativo circulante, seja relativamente simples: a intenção de sua manutenção no patrimônio ou de sua alienação, no curto prazo. Partindo dessa premissa, cabe colocar que a melhor evidência dessa intenção seja a efetiva alienação das ações no curto prazo, o que no caso indiscutivelmente ocorreu. 
Portanto, conclui-se que a alienação das ações caracteriza alienação de títulos do ativo circulante e, considerando que essa operação está compreendida no objeto social do recorrente instituição financeira, consequentemente, verifica-se que ela é alcançada pela tributação das contribuições em discussão no presente processo. 
(...).
No mesmo sentido, consta do precedente no Acórdão nº 9101-003.537, julgado em 04 de abril de 2018, que adoto, por complementares, as razões de decidir esposadas pelo i. conselheiro Flávio Franco Corrêa no voto vencedor do referido acórdão: 
�Com efeito, as ações ingressaram no patrimônio da recorrida de um modo incomum, porém o fato de não terem sido adquiridas "dentro do espírito especulativo que envolve as transações cotidianas de compra e venda nas bolsas de valores" não é causa para afastar a receita obtida, na venda das ações, do campo de incidência do PIS/PASEP e da COFINS. Inexiste, pois, tal regra isentiva. 
Também deve-se registrar que a alienação se efetivou, sim, em operação de conta própria, pois as ações não foram negociadas em nome de terceiros. Sabe-se que as operações de conta alheia se efetuam mediante consignação, comissão ou ordem. Não é disso que versam os autos. 
Não se pode perder de vista que essas alienações em oferta pública, ou mesmo de forma direta para um comprador em mercado de balcão, foram realizadas no âmbito das atividades empresariais que constituem o objeto da recorrida. Nessa ordem de ideias, tais receitas, decorrentes da venda das ações, ajustam-se ao conceito de faturamento, assim entendido como resultado econômico das operações empresariais típicas. Vale rememorar que o relevante para as normas de incidência da COFINS e da contribuição para o PIS/PASEP é a identidade entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social da pessoa jurídica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/1998, não alterou o critério definidor da base de incidência da COFINS e da contribuição para o PIS/PASEP como o resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrário, a noção de que não é qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidência dessas contribuições sociais, mas apenas aquelas vinculadas à atividade mercantil típica da pessoa jurídica�. 
Finalmente cumpre rechaçar o argumento da recorrente, de que a operação não se enquadraria nas operações da atividade objeto da entidade. Com efeito, a alienação de títulos (sejam eles próprios ou de terceiros) se enquadra nas atividades objeto de instituições financeiras e, portanto, as decorrentes receitas compõem a base de cálculo da contribuição em debate. Assim, não há dúvida de que a sociedade corretora de valores e títulos imobiliários tem como uma de suas atividades principais a de subscrever títulos para revende-los no mercado futuro. 
E, nesse caso, em se tratando de resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte, não se aplica a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do art. 3º da Lei nº 9.718/98, que não alterou o critério definidor da base de incidência do PIS/PASEP. 
Em face disso, todas as receitas auferidas pela alienação das ações da BM&F S/A e BOVESPA HOLDING S/A, pelo contribuinte, no exercício de atividade típica de seu ramo de atuação, devem ser enquadradas como receita bruta operacional, logo, sujeita à incidência do PIS/PASEP e da COFINS, nos termos do art. 3º da Lei nº 9.718/98. 
Dessa forma, entendo que se deva conhecer do Recurso Especial de divergência do Contribuinte para que seja negado provimento, resultando na manutenção dos créditos tributários lançados nesta parte. 
Oportuno registrar que referido entendimento já foi adotado, por duas vezes, por este Colegiado. Inicialmente no Acórdão nº 9101-003.537, de cuja ementa consta:
RECEITA DA VENDA DE AÇÕES DECORRENTES DA DESMUTUALIZAÇÃO DA BOVESPA E DA BM&F. INCIDÊNCIA.
O relevante para as normas de incidência do PIS/PASEP é a identidade entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social da pessoa jurídica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/1998, não alterou o critério definidor da base de incidência do PIS/PASEP como o resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrário, a noção de que não é qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidência dessa contribuição social, mas apenas aquelas vinculadas à atividade mercantil típica da pessoa jurídica.
No mesmo sentido é o Acórdão nº 9101-003.975, que restou assim ementado:
TÍTULOS MOBILIÁRIOS. DESMUTUALIZAÇÃO. REGISTRO. ATIVO CIRCULANTE.
Classificam-se no ativo circulante as disponibilidades e os direitos realizáveis no curso do exercício social subsequente. As ações da Bovespa Holding S/A e da BM&F S/A, recebidas em virtude da operação chamada desmutualização da Bolsa de Valores de São Paulo Bovespa e BM&F, que foram negociadas dentro do mesmo ano, poucos meses após o seu recebimento ou até o encerramento do período seguinte, devem ser registradas no Ativo Circulante.
BASE DE CÁLCULO. CORRETORA DE VALORES MOBILIÁRIOS. DESMUTUALIZAÇÃO. VENDA DE AÇÕES. RECEITA BRUTA OPERACIONAL.
Nas pessoas jurídicas que exercem atividade de corretora de valores mobiliários que tem por objeto a subscrição e a compra e venda de ações, por conta própria e de terceiros, a base de cálculo das contribuições sociais é o faturamento, ou seja, a Receita Bruta Operacional.
Este conceito abrange as receitas oriundas do exercício das atividades empresariais típicas da sociedade corretora de valores mobiliários como a compra e venda de ações da BM&F S/A e da Bovespa Holding S/A recebidas em decorrência das operações societárias denominadas �desmutualização�.
Irrelevante, assim, se as vendas já estavam contratadas, ou não, quando as ações foram recebidas. Importa a beneficiária das ações ter atividade de corretora, negociando ações. Distintamente dos títulos patrimoniais, que não representavam títulos negociáveis, as ações recebidas integram o objeto social da autuada e, sob esta ótica devem ser classificadas no ativo no momento de seu recebimento, assim como sob esta ótica deve ser classificado o valor recebido por ocasião de sua venda posterior. 
Válida, portanto, a exigência pautada no entendimento de que o resultado obtido na alienação das ações representa receita da atividade da sociedade corretora. 
Acrescente-se, por fim, que o paradigma nº 1102-001.221, admitido na matéria �Venda de ações da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS�, foi reformado por este Colegiado, que deu provimento ao recurso especial fazendário contra ele interposto, conforme Acórdão 9101-003.537. Depois de abordar a questão antecedente, acerca da conversão dos títulos patrimoniais da associação Bovespa em ações, o ex-Conselheiro Flávio Franco Correa assim expõe, no voto vencedor do referido precedente, as razões para reforma da parte na qual o citado paradigma se mostra divergente do acórdão recorrido:
Já delineados esses aspectos jurídicos preliminares, carreia-se o debate, em seguida, para a certificação da obtenção, por parte da recorrida, de receita proveniente da alienação das ações recebidas em decorrência da desmutualização da Bovespa e da BM&F. Na oportunidade, chama-se a atenção para o Termo de Verificação Fiscal às e-fls. 2.235/2.303, onde estão consignadas relevantes informações coligidas no excepcional trabalho de auditoria, as quais desmontam a alegação de erro na identificação do sujeito passivo.
[...]
Todo o relato acima aponta inequivocamente para o despropósito da alegação de erro na identificação do sujeito passivo, erigida com o pretenso apoio do argumento de que seria a pessoa física do controlador da TOV o contribuinte da obrigação tributária surgida com a alienação das ações. Os elementos fáticos relacionados no Termo de Verificação Fiscal adrede citado não deixam dúvida de que a recorrida auferira receita na venda das ações em oferta pública, bem como na alienação a fundo de investimento integrante do grupo Private Equity General Atlantic, por meio de contrato denominado �Instrumento de Aceitação de Venda de Ações Ordinárias da Bolsa de Mercadorias & Futuros � BM&F S/A e Outorga de Poderes".
A despeito dos fatos suprarreferidos, o voto condutor da Turma a quo adotou a seguinte linha de raciocínio para prover o recurso voluntário:
"Assim, para o presente caso, importa verificar se as operações de alienação das ações configuram operações de conta própria. 
A meu ver, não se pode considerar que as ações recebidas em troca dos títulos patrimoniais possuíam a mesma natureza mercantil contida nos títulos e valores mobiliários ordinariamente negociados pela recorrente. É certo que, conforme indica seu objeto social, a compra e venda de títulos e valores mobiliários pode se dar por conta própria ou de terceiros. Contudo, mesmo os comprados por conta própria, para futura negociação, são adquiridos em condições normais de mercado, dentro do espírito especulativo que envolve as transações cotidianas de compra e venda nas bolsas de valores. Esses, sim, caracterizam operações de conta própria das sociedades corretoras de valores."
Impõe-se que se objete, de plano. 
Com efeito, as ações ingressaram no patrimônio da recorrida de um modo incomum, porém o fato de não terem sido adquiridas "dentro do espírito especulativo que envolve as transações cotidianas de compra e venda nas bolsas de valores" não é causa para afastar a receita obtida, na venda das ações, do campo de incidência do PIS/PASEP e da COFINS. Inexiste, pois, tal regra isentiva.
Também deve-se registrar que a alienação se efetivou, sim, em operação de conta própria, pois as ações não foram negociadas em nome de terceiros. Sabe-se que as operações de conta alheia se efetuam mediante consignação, comissão ou ordem. Não é disso que versam os autos.
Não se pode perder de vista que essas alienações em oferta pública, ou mesmo de forma direta para um comprador em mercado de balcão, foram realizadas no âmbito das atividades empresariais que constituem o objeto da recorrida. Nessa ordem de ideias,  tais receitas, decorrentes da venda das ações, ajustam-se ao conceito de faturamento, assim entendido como resultado econômico das operações empresariais típicas. Vale rememorar que o relevante para as normas de incidência da COFINS e da contribuição para o PIS/PASEP é a identidade entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social da pessoa jurídica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaração de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1º do artigo 3º da Lei nº 9.718/1998, não alterou o critério definidor da base de incidência da COFINS e da contribuição para o PIS/PASEP como o resultado da atividade econômica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrário, a noção de que não é qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidência dessas contribuições sociais, mas apenas aquelas vinculadas à atividade mercantil típica da pessoa jurídica.
À vista do exposto, conheço do Recurso Especial fazendário para lhe dar provimento.
Estas as razões, portanto, para NEGAR PROVIMENTO ao recurso especial da Contribuinte também nas matérias concernentes à incidência da Contribuição ao PIS e da COFINS.

(documento assinado digitalmente)
EDELI PEREIRA BESSA
  Conselheira EDELI PEREIRA BESSA
A exigência em tela decorre de eventos posteriores à desmutualização da associação Bovespa, ocasião na qual a Contribuinte recebeu ações da Bovespa Holding S/A em substituição aos títulos patrimoniais que detinha naquela associação. 
Como bem descreve a autoridade lançadora no Termo de Verificação Fiscal às e-fls. 114/133, em 31/12/2007 a Contribuinte possuía ações da Bovespa Holding em seu patrimônio, na conta �Ações de Companhias � Carteira própria�, no valor de R$ 17.921.435,14, alienadas em 04/06/2008 com o reconhecimento de resultado líquido de R$ 78.014.753,49 não computado na base de cálculo da Contribuição ao PIS e da COFINS. Ainda, com a incorporação das ações de Bovespa Holding S/A por Nova Bolsa S/A, seguiram-se operações em razão das quais a Contribuinte recebeu ações preferenciais e as resgatou em 13/06/2008, reconhecendo lucro na venda de R$ 13.785.367,59, considerado indevidamente excluído da base de cálculo da Contribuição ao PIS e da COFINS. 
Em decorrência da incorporação de ações, apurou-se, também, ganho de capital em maio/2008, no valor de R$ 108.926.969,49, oferecido à tributação do IRPJ e da CSLL apenas por ocasião da alienação das ações em 2009, resultando em postergação calculada pela autoridade fiscal, além de falta de recolhimento de estimativas de IRPJ e CSLL em maio/2008.
A decisão de 1ª instância inicialmente proferida foi anulada no Acórdão nº 1301-001.785. Em nova apreciação, a impugnação foi julgada improcedente e, com o retorno dos autos ao CARF, foi negado provimento ao recurso voluntário no Acórdão nº 1302-002.093, restando vencido o Conselheiro Gustavo Guimarães Fonseca, com relação a exigência do Pis/Cofins, nos termos da sua declaração de voto. Embargos da Contribuinte foram rejeitados por veicular arguição de erro no fato gerador da multa isolada que não fora apresentado em recurso voluntário.
O recurso especial da Contribuinte teve seguimento nas matérias �Resgate de ações preferenciais - PIS/COFINS� e �Venda de ações da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS� além de, em sede de agravo, com base em proposta desta Conselheira � à época na assessoria da Presidência da CSRF � na matéria �Incorporação de ações�. Em contrarrazões a PGFN argumenta que deve ser mantida a conclusão do Despacho nº S/Nº � 3ª Câmara de 21 de novembro de 2017 que, de forma acertada, negou seguimento ao recurso especial, referindo as dessemelhanças entre os acórdãos comparados na matéria �Incorporação de ações�. 
A divergência jurisprudencial neste último ponto foi reconhecida com base no paradigma nº 9202-003.579 diante da conclusão de que o acórdão recorrido está pautado no entendimento de que a operação de incorporação de ações está prevista no artigo 252 da Lei nº 6.404/76 (Lei das Sociedades Anônimas), e corresponde a uma forma de alienação em sentido amplo, ao passo que o paradigma, embora trate de exigência no âmbito do IRPF, traz expresso que a incorporação de ações não se equipara à alienação de bens, vez que o titular das ações a serem objeto de incorporação nada faz, nada transmite, nada permuta: limita-se �passivamente� a receber da sociedade incorporadora ações substitutivas das originariamente detidas e que ocupam, no seu patrimônio, lugar equivalente ao das ações substituídas por um fenômeno de sub-rogação real.
Adicione-se que este paradigma tem sido reconhecido como apto à caracterização deste dissídio jurisprudencial no âmbito do IRPJ, como se pode ver em decisões mais recentes, à unanimidade, nos Acórdãos nº 9101-005.691, 9101-005.777, 9101-005.792, 9101-006.007. Destes, vale a transcrição dos fundamentos adicionais trazidos pela Conselheira Lívia De Carli Germano no Acórdão nº 9101-006.007:
Com relação à primeira matéria, o despacho de admissibilidade observou, quanto à divergência jurisprudencial, que �em que pese tratarem as decisões comparadas de incidências distintas - IRPJ x IRPF - as situações fáticas são similares. Ambas as decisões trataram de definir se na incorporação de ações ocorre uma sub-rogação ou uma alienação capaz de gerar ganho de capital passível de tributação. E ambas concluíram em sentido inverso.�
No caso, o voto condutor do acordão recorrido centra sua argumentação na rejeição da tese sustentada pelo sujeito passivo de que a operação de incorporação de ações seria uma sub-rogação.  
Nesse aspecto, o voto condutor parte da premissa de que, na subrogação, �a substituição se dá na mesma relação jurídica�, sendo que �Quando analisamos a operação de incorporação de ações não é assim que observamos esta ideia de substituição de objeto, que seriam as ações�.  Isso porque, ainda segundo o voto condutor do acórdão recorrido, quando se altera a empresa da qual se detém ações, passa-se a estar diante de outro Estatuto e portanto outros direitos e deveres específicos desta outra relação jurídica.  
Em seguida, o voto afirma que a operação de incorporação de ações também não se opera sem o elemento volitivo, já que �As pessoas jurídicas expressam sua vontade, tomam suas decisões tendo em conta o princípio majoritário...�, observando ao final que �restando ainda, aos descontentes após as decisões das Assembleias Gerais, o direito de retirada da sociedade, na forma prescrita�. E então observa que �na incorporação de ações jamais poderíamos ter uma sub-rogação legal, pois as decisões das pessoas jurídicas envolvidas, tomadas por maioria e na forma da lei, são imprescindíveis ao instituto. A própria necessidade de avaliação pressupõe que não existe, por outro lado, identidade de valores necessária a simples substituição real.�
O voto condutor também chama atenção para a desproporção entre os valores contábeis das ações permutadas (R$3.144.074,00 e R$23.183.241,74) e então rejeita que se trate de permuta, afirmando que �Para o direito tributário é relevante o valor contábil do bem, não tendo cabimento a afirmação, admitindo-se para fins de raciocínio que tenha sido permuta, de que se deu em valores iguais, de mercado, por conta da avaliação�.  Conclui que �o pagamento realizado em ações que superaram em 20 milhões o valor do bem alienado impõe o reconhecimento desta diferença como ganho de capital.�. Arremata indicando novamente que não se trata de sub-rogação já que nesta �a substituição, em geral, se dá por objeto da mesma natureza e valor do substituído�.
Por sua vez, o voto vencedor do paradigma está diante de um lançamento contra pessoa física e, não obstante também se dedique à análise da existência de ganho em operação de incorporação de ações, o faz sob outra perspectiva jurídica.  Já na sua introdução, ele indica os dispositivos legais a serem tratados (grifamos):
(...)
Segundo a fiscalização e de acordo com o entendimento das autoridades julgadoras de primeira instância, a transferência de ações da REFLA para a BRATIL, está sujeita a apuração do ganho de capital, com fundamento nos dispositivos acima transcritos, acrescidos de outros.
Isso caracteriza alienação, com ganho de capital, da forma prevista no artigo 3°, § 3°, da Lei n° 7.713/88 e no artigo 23, § 2°, da Lei n° 9.249/95?
De acordo com o Novo Dicionário Eletrônico Aurélio, versão 5.11a, Alienar significa �Transferir para outrem o domínio de; tornar alheio; alhear;�.
Sob minha ótica, �incorporação de ações� não se confunde com �incorporação de sociedades� nem tampouco com �subscrição de capital em bens� e, portanto, inexiste fundamento legal que dê sustentação ao lançamento.
(...)
Como se percebe, tal julgado analisa a tributação da operação de incorporação de ações sob a perspectiva da Lei 7.713/1988 (que trata exclusivamente de pessoa física) e do artigo 23, § 2°, da Lei n° 9.249/1995 (dispositivo que não é citado quer na autuação fiscal em questão nos presentes autos quer no voto condutor do acórdão recorrido). 
Daí a necessidade de se aprofundar na análise do voto condutor do paradigma, a fim de verificar se, de fato, estamos diante de uma genuína divergência jurisprudencial.
Nesse ponto, vale destacar que o alegado dissenso jurisprudencial se estabelece em relação à interpretação das normas, devendo, pois, a divergência, se dar em relação a questões de direito, tratando-se da mesma legislação aplicada a um contexto fático semelhante. 
Assim, se os acórdãos confrontados examinaram normas jurídicas distintas, ainda que os fatos sejam semelhantes, não há que se falar em divergência de julgados, uma vez que a discrepância a ser configurada diz respeito à interpretação da mesma norma jurídica.
Por outro lado, quanto ao contexto fático, não é imperativo que os acórdãos paradigma e recorrido tratem exatamente dos mesmos fatos, mas apenas que o contexto seja de tal forma semelhante que lhe possa (hipoteticamente) ser aplicada a mesma legislação.  Assim, um exercício válido para verificar se se está diante de genuína divergência jurisprudencial é verificar se a aplicação do raciocínio exposto no paradigma seria capaz de levar à alteração da conclusão exposta no voto condutor do acórdão recorrido.  
No caso, o voto condutor do paradigma rejeita a aplicação do artigo 23 da Lei 9.249/1995 após observar que tal dispositivo trata de operações de transferência de bens e direitos a título de integralização de capital, sendo que �incorporação de ações não representa subscrição de capital em bens�.  Em seguida, rejeita a aplicação o artigo 3°, § 3°, da Lei 7.713/1988 �Pela não ocorrência de alienação, mas de mera substituição, de participação societária�.
Sobre a ocorrência de substituição, o voto condutor do paradigma observa que �Neste caso, se dá a substituição no patrimônio do sócio, por idêntico valor, das ações da empresa incorporada pelas ações da empresa incorporadora, sem sua participação, pois quem delibera são as pessoas jurídicas envolvidas na operação. Os sócios, pessoas físicas, independentemente de terem ou não aprovado a operação na assembleia de acionistas que a aprovou, deverão, apenas, promover a alteração acima referida em suas declarações de ajuste anual.� (grifos nossos).  Ao final, conclui que �Ocorre apenas uma subrogação, no patrimônio do acionista, das ações de uma empresa pelas de outra, e isso por força de lei.�
Percebe-se que, mesmo tratando de autuação que indicou dispositivos legais diversos da base legal apontada na autuação objeto dos presentes autos, o racional do voto vencedor do paradigma entende a operação de incorporação de ações como substituição de bens de mesmo valor e sem o elemento volitivo dos acionistas, portanto em contraposição ao racional aplicado pelo voto condutor do acórdão recorrido, afirmando, de forma oposta a este, que �Na incorporação de ações ocorre troca, permuta ou, como enuncia a Lei das Sociedades Anônimas, substituição de ações.�.
É verdade que alguns trechos do voto vencedor do paradigma fazem referência à legislação específica aplicável à pessoa física e à própria declaração da pessoa física. Não obstante, considerando o inteiro teor do voto, compreendo que o a aplicação do racional do voto vencedor do paradigma � excluídas as observações específicas a respeito da tributação de pessoa física -- seria capaz de alterar a conclusão a que chegou o acórdão recorrido.  
Nesse passo, vale observar que o voto condutor do acórdão recorrido não está centrado na tributação da pessoa jurídica, mas na própria concepção da operação de incorporação e ações, de forma que para contrapô-lo não seria mesmo necessário que o paradigma tratasse da tributação da pessoa jurídica. (destaques do original)
Em síntese, a divergência jurisprudencial está em definir se a operação de incorporação de ações prevista no art. 252 da Lei nº 6.404/76 é alienação ou permuta, se há preço e, em consequência, se há ganho de capital a ser tributado. As diferentes abordagens destes institutos de direito societário e civil resultaram em diferentes repercussões tributárias e, apesar disso, compreende-se que a divergência jurisprudencial repousa na interpretação da legislação tributária, reconhecendo-se o Direito Tributário como direto de sobreposição, em cuja aplicação frequentemente se demanda a interpretação de normas de outros ramos do Direito. Daí o cabimento do recurso especial e a competência desta instância especial para apreciá-lo.
Este voto, assim, é concordante com o do I. Relator, no sentido de CONHECER do recurso especial na primeira matéria.
Com respeito à matéria �Resgate de ações preferenciais - PIS/COFINS�, o seguimento do recurso especial se deu com base nos dois paradigmas � nº 1401-001.416 e 3401-003.752 � sob o pressuposto de que para estes a incorporação de ações não é atividade típica das instituições financeiras, e não se incluem como faturamento e como atividade econômica destas os atos que não decorrem de manifestação de vontade do contribuinte. 
Como antes relatado, trata-se neste ponto de ações preferenciais atribuídas à Contribuinte em maio/2008, por ocasião da incorporação das ações de Bovespa Holding S/A por Nova Bolsa S/A, resgatadas em 13/06/2008, com reconhecimento de lucro na venda de R$ 13.785.367,59. Esta operação foi equiparada a alienação de ações que integrariam o Ativo Circulante da Contribuinte, e o Colegiado a quo concordou que:
Por ser sociedade corretora, os resultados obtidos nas operações de venda das ações PN resgatáveis da Nova Bolsa e alienação das ações da Bovespa Holding no processo de incorporação de ações pela Nova Bolsa, comporiam o resultado operacional, sujeito à incidência das contribuições do PIS e da COFINS, pois o objeto social da empresa, previsto em seu estatuto contemplava a compra e venda de títulos e valores mobiliários, por conta de terceiros ou por conta própria, e o artigo 11 do Decreto-lei nº 1.598, de 26 de dezembro de 1977, estabeleceu que fosse classificado como lucro operacional o resultado das atividades, principais e acessórias, que constituísse objeto da pessoa jurídica. Portanto devem ser adicionados na base de cálculo do PIS e da COFINS o montante de R$13.785.367,59 (receita referente ao resgate de ações preferenciais) em junho de 2008.
No paradigma nº 1401-001.416, a decisão invocada foi proferida mediante negativa de provimento a recurso de ofício. O voto condutor do paradigma refere os fundamentos da autoridade julgadora de 1ª instância para delimitar o conceito de faturamento para fins de incidência de Contribuição ao PIS e COFINS nas corretoras de valores e conclui que:
É de se observar, conforme exposto pela DRJ, �a incorporação pela Nova Bolsa S.A. das 4.775.000 ações da Bovespa Holding S.A. detidas pela fiscalizada, em maio de 2008, não se configurou um ato de mercancia de ações, ou se, a não se tratou de uma operação com finalidade lucrativa realizada com terceiros, típica de sociedade corretora de títulos e valore mobiliários, mas do cumprimento de uma das etapas do processo de consolidação social das Bolsas de Valores�.
Não é possível verificar na etapa de incorporação de ações uma operação mercantil típica e inserida nas operações correntes das corretoras de títulos e valores mobiliários. Sendo assim, a incorporação de ações da Bovespa Holding S.A. não representa uma venda realizada no contexto de sua atividade operacional, o que afasta a incidência do PIS e da Cofins.
É importante ressaltar que não se está discutindo se as ações da Bovespa Holding S.A deveriam estar contabilizadas no ativo circulante ou não. A discussão, portanto, não é relativa à classificação dos ativos vendidos, ou seja, pouco importa se as ações estavam contabilizadas no ativo circulante ou não.
O fato que impede a tributação pelo PIS e pela Cofins é não ser possível enquadrar a incorporação de ações no conceito constitucional de faturamento desenvolvido pelo STF.
É dizer: se o entendimento daquela Corte é no sentido de que o faturamento corresponde à receita bruta de vendas de mercadorias e de serviços, desenvolvidas em conformidade com o objeto social da pessoa jurídica, não se pode entender que a incorporação de ações seria atividade desenvolvida em conformidade com o objeto social.
Observe-se que as vendas das ações da Bovespa Holding S.A., ocorridas logo após a desmutualização, foram tratadas como faturamento e o produto dessas alienações foi tratado como receita operacional e a referida tributação não é objeto do presente processo.
Portanto, o fundamento da improcedência do Recurso de Ofício está ligado ao fato de a incorporação de ações não se enquadrar como atividade desempenhada para cumprimento do objeto social. Assim, sem entrar no mérito de se tratar ou não de alienação, a operação de incorporação de ações não pode ser equiparada a uma alienação de um título ou valor mobiliário detido pela sociedade corretora, pois não se trata de ato de mercancia de ações, com intuito de lucro, realizada com terceiros, em cumprimento do seu objeto social.
Sendo assim, nego provimento ao recurso de ofício, mantendo o cancelamento do Auto de Infração no que se refere à exigência de Pis e de Cofins na suposta alienação de ações ocorrida em decorrência da incorporação de ações. (destaques do original)
O destaque acima referido indica que a tributação, no paradigma, teria ocorrido por ocasião da incorporação de ações. Para demonstrar a divergência jurisprudencial, a Contribuinte transcreve a ementa do paradigma, que também refere como fato gerador o momento da incorporação de ações. Veja-se:
RECURSO DE OFÍCIO. INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. PIS E COFINS 
A incorporação de ações não se enquadra como atividade desempenhada para cumprimento do objeto social. Assim, sem entrar no mérito de se tratar ou não de alienação, a operação de incorporação de ações não pode ser equiparada a uma alienação de um título ou valor mobiliário detido pela sociedade corretora, pois não se trata de ato de mercancia de ações, com intuito de lucro, realizada com terceiros, em cumprimento do seu objeto social. (destaques no recurso especial)
E, do relatório e voto do paradigma, a Contribuinte apenas refere o relato das ações PN resgatáveis da Nova Bolsa recebidas no processo de incorporação de ações, sem mencionar o efetivo resgate. Indica, também, a conclusão de que a operação de incorporação de ações não pode ser equiparada a uma alienação de um título ou valor mobiliário detido pela sociedade corretora, pois não se trata de ato de mercancia de ações, com intuito de lucro, realizada com terceiros, em cumprimento do seu objeto social.
A confirmar que a questão da tributação da receita auferida com o resgate das ações preferenciais, pela Contribuição ao PIS e pela COFINS, não foi apreciada no referido paradigma, tem-se no Acórdão nº 9101-002.606, que examinou o recurso especial fazendário interposto contra este paradigma, a negativa de conhecimento desta matéria suscitada pela PGFN, nos seguintes termos do voto condutor da ex-Conselheira Adriana Gomes Rêgo:
No recurso especial da Fazenda Nacional, a discussão cinge-se à incidência de Contribuição para o PIS/Pasep e de COFINS sobre os ganhos auferidos na operação de alienação das ações da Bovespa Holding S.A. no âmbito da incorporações dessas ações pela Nova Bolsa S.A.
Em contrarrazões, a Contribuinte, antes de adentrar o mérito do recurso da Fazenda Nacional, alega que o recurso não deve ser conhecido uma vez que não apresentou paradigmas relacionados ao tema da incidência de Contribuição para o PIS/Pasep e de COFINS na INCORPORAÇÃO DE AÇÕES relacionada ao processo de desmutualização das Bolsas, referindo-se os paradigmas "a outro assunto correlato ao procedimento de desmutualização das Bolsas, qual seja, a não incidência de PIS e COFINS na ALIENAÇÃO DE AÇÕES".
Com efeito, confrontando-se os acórdãos paradigmas com o recorrido, constata-se que não há identidade fática entre as situações apreciadas no acórdão recorrido e nos paradigmas indicados, não sendo possível, assim, se intentar uma analogia entre os acórdãos, com a finalidade de se estabelecer dissídio jurisprudencial a ser solvido por esta 1ª Turma da CSRF.
No julgamento do presente Recurso de Ofício, cujo objeto era o cancelamento das exigências de Contribuição para o PIS/Pasep e Cofins, o voto condutor (do Relator, vez que a divergência no julgamento desse processo somente foi aberta com relação ao julgamento do Recurso Voluntário) assim aduz (verbis, destaque original):
[...]
De anotar que o voto condutor somente trata da incidência de Contribuição para o PIS/Pasep e de Cofins no âmbito da infração "a" (verificada na incorporação de ações da Bovespa Holding S.A. pela Nova Bolsa S.A.), nada referindo acerca da incidência de dessas contribuições no âmbito da infração "b" (verificada na alienação resgate de ações preferenciais da Nova Bolsa S.A.). É bem verdade que o voto principia por identificar os dois eventos, mas não faz, a toda evidência, enfrentamento do segundo.
De assinalar, também, que os únicos Embargos de Declaração em face do acórdão em questão foram os opostos pela Fazenda Nacional (e-fls. 567 e ss.). Tais embargos, em que a Fazenda peticiona que a Turma embargada "sane a omissão e se manifeste sobre o art. 4º do Estatuto Social da contribuinte, que inclui no seu objeto social, a atividade de comprar e vender títulos e valores mobiliários" foram rejeitados por meio do Despacho de Admissibilidade de Embargos de e-fls. 575 e 22.
Ou seja, a Procuradoria não embarga o fato de o acórdão recorrido não ter se pronunciado sobre o resgate das ações preferenciais da Nova Bolsa S.A.
Dito isso, tem-se que os votos condutores dos acórdãos paradigma deixam consignado que (verbis, destaque original):
[...]
Como se vê, no voto condutor do acórdão recorrido, a conclusão de não configuração de "operação mercantil típica e inserida nas operações correntes das corretoras de títulos" diz respeito, única e exclusivamente, à "incorporação de ações".
O voto é, aliás, expresso ao destacar que não se está ali tratando de "vendas das ações da Bovespa Holding S.A., ocorridas logo após a desmutualização", sendo que é justamente esta a situação dos paradigmas, que tratam "dos efeitos jurídico-tributários Da operação de 'desmutualização' das bolsas", mais precisamente da incidência de Contribuição para o PIS/Pasep e Cofins sobre as "receitas auferidas pela alienação das ações da Bovespa Holding S.A.".
Também aqui, portanto, tem-se que a Recorrente não logrou demonstrar a divergência de interpretação da legislação tributária suscitada, razão pela qual acolho a preliminar trazida nas contrarrazões apresentadas pela Contribuinte e não conheço do recurso da Fazenda Nacional.
 Adicione-se que referido acórdão foi publicado no sítio do CARF em 12/04/2017,  antes mesmo da elaboração do recurso especial, datado de 13/09/2017. Assim, diante destas evidências de que a matéria aqui suscitada não foi decidida no paradigma, ele não se presta a caracterizar o dissídio jurisprudencial.
Esclareça-se, também, que este mesmo paradigma foi admitido para caracterização de dissídio jurisprudencial semelhante suscitado em recurso especial interposto por Citigroup Global Markets Brasil, Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S/A, nos termos no voto desta Conselheira, condutor neste ponto da decisão de unânime de conhecimento no Acórdão nº 9101-006.141. Referido recurso especial também era posterior à publicação do Acórdão nº 9101-002.606 e o seguimento em exame de admissibilidade se deu com base na ementa do paradigma, em confronto com o acórdão lá recorrido que também afirmaria que a incorporação de ações corresponde a uma alienação de ações da empresa incorporada. O relatório desse precedente não especifica se a incidência teria se dado depois do evento de incorporação de ações, mas o voto de mérito desta Conselheira, vencido neste ponto, foi conduzido sob esta premissa de alienação posterior, assim como o voto vencedor do Conselheiro Luis Henrique Marotti Toselli está pautado na discordância com a premissa de que o ganho obtido com as ações recebidas e em seguida negociadas (vendidas) integraria o faturamento da alienante (normalmente Corretoras), vez que as alienações das �ações substitutas� jamais poderiam ter sido desvinculadas da origem do ativo que lhe deu causa para fins de análise da natureza jurídica do respectivo ganho. 
Assim, nesta melhor análise do que decidido no paradigma nº 1401-001.416, compreende-se que a decisão nele expressa apenas nega a existência de fato gerador de Contribuição ao PIS e de COFINS por ocasião da incorporação de ações, e não se presta a caracterizar dissídio jurisprudencial acerca da interpretação da legislação tributária de incidência destas contribuições na alienação posterior, inclusive resgate, das ações recebidas na incorporação de ações.
Já o paradigma nº 3401-003.752 traz circunstanciado, especificamente, o evento de resgate das ações preferenciais antes de decidir o mérito da questão:
Aqui, o lançamento não ataca a troca de títulos patrimoniais por ações nem a alienação de ações para terceiros, mas visa cobrar as contribuições sobre operação de incorporação e resgate de ações ocorridas entre o primeiro e o segundo evento. Além disso, deve-se mencionar que o contribuinte noticia em sua defesa que submeteu à tributação a posterior alienação das ações para terceiros, observando um contrato ajustado com esse terceiro, que anteriormente havia lhe transferido os títulos patrimoniais. Os aspectos dessa operação, se foi oferecida corretamente à tributação ou não, contudo, não são objeto do lançamento. (destaque do original)
No mérito, o voto condutor do paradigma concorda com a classificação das ações no Ativo Circulante, discorda da equiparação da incorporação de ações a alienação, e depois de abordar hipoteticamente a incidência das contribuições sobre as receitas de instituições financeiras, passa a referir conjuntamente a incorporação e o resgate como operações distintas da compra e venda de ações, concluindo que:
Como se verifica, no caso em questão a atividade examinada era de compra e venda de ações. No presente caso, de incorporação e resgate de ações, que não se confunde com a primeira, com muito mais razão, deve-se afastar a tributação pelas contribuições, por não configurarem atividade empresarial usual ou típica da instituição financeira. Como se observa pela própria regularidade em que tais atividades são praticadas, que é nenhuma, pois se tratam de eventos únicos, uma instituição financeira não é constituída, organizada e desenvolvida com a finalidade de praticar atos dessa natureza, aquisição de ativos a serem passivamente incorporados e/ou resgatados.
Pelo exposto, seja pela impossibilidade de equiparação à alienação, não ocorrendo receita, seja pela impossibilidade de se entender como uma receita típica, caso ultrapassada a primeira matéria, concluo que as operações de incorporação e de resgate de ação não podem ser oneradas pelo PIS/COFINS, sob o regime da Lei nº 9.718/1998, motivo pelo qual nego provimento ao Recurso de Ofício, para determinar o cancelamento do lançamento em sua integralidade.
[...]
Por último, em função do resultado da votação, para fins de atendimento ao disposto no artigo 63, § 8º do RICARF, fica esclarecido e registrado que (i) o fundamento que foi adotado pela maioria dos Conselheiros para negar provimento ao Recurso de Ofício se refere à não inclusão das operações de incorporação de ações e de resgate de ações participadas pela Recorrida dentre as receitas operacionais tributadas pelas contribuições e (ii) uma das fundamentações para a negativa de provimento propostas (a de impossibilidade de equiparação da incorporação de ações a uma alienação) não logrou acolhida majoritária no colegiado, não revelando o posicionamento da turma sobre o tema, que é o de que de que a "incorporação de ações" caracteriza uma alienação.
Assim, embora sem melhor distinguir as operações de incorporação de ações e de resgate das ações preferenciais, foram elas equiparadas na condução do paradigma, o que configura similitude suficiente para evidenciar interpretação da legislação tributária divergente da expressa nestes autos, ainda que no paradigma o resgate das ações preferenciais tenha ocorrido na mesma data da incorporação de ações, 08/05/2008, como nele inicialmente relatado.
Por tais razões, concordando com as conclusões do I. Relator, o recurso especial deve ser CONHECIDO nesta segunda matéria apenas com base no paradigma nº 3401-003.752.
Por fim, quanto à matéria �Venda de ações da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS�, seu seguimento se deu com base no paradigma nº 1102-001.221, que trata especificamente da incidência da Contribuição ao PIS e da COFINS sobre a alienação das ações recebidas em troca dos títulos patrimoniais na desmutualização da Bovespa, ao longo do ano-calendário 2007, concluindo que tal não se reveste daquela condição normal de mercado que caracteriza as operações de conta própria.
No presente caso, a incidência também se refere à alienação das ações da Bovespa Holding S/A, mantidas no patrimônio da Contribuinte na conta �Ações de Companhias � Carteira própria�, apenas que alienadas em 04/06/2008, mas com o reconhecimento de resultado líquido de R$ 78.014.753,49, e o Colegiado a quo concluiu que, à semelhança do afirmado em relação ao resgate das ações preferenciais, que a operação corresponderia a atividade empresarial típica de instituição financeira (corretora de títulos e valores mobiliários), de modo que foi correta a classificação contábil no ativo circulante e devida a incidência do PIS e da COFINS.
Embora o contexto fático do paradigma suscite a discussão inicial de que as ações recebidas em substituição aos títulos patrimoniais integrariam o Ativo Permanente da corretora de valores, superada esta premissa os litígios têm similitude suficiente para evidenciação de divergência jurisprudencial no ponto determinante para definição da incidência no presente caso.
Assim, acompanha-se os fundamentos e conclusão do I. Relator para CONHECER do recurso especial neste terceiro ponto.

(documento assinado digitalmente)
EDELI PEREIRA BESSA
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Acordam os membros do colegiado em: (i) por unanimidade de votos, conhecer
do Recurso Especial em relagdo a matéria “incorporagdo de agdes”; (ii) por maioria de votos,
conhecer do recurso em relagdo as matérias “resgate de acdes preferenciais - PIS e COFINS" e
"venda de agdes da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS", vencidos os conselheiros Livia De
Carli Germano, Luiz Tadeu Matosinho Machado e Gustavo Guimardes da Fonseca que votaram
pelo ndo conhecimento; votaram pelas conclusdes os conselheiros Edeli Pereira Bessa, Luis
Henrique Marotti Toselli, Guilhnerme Adolfo dos Santos Mendes e Fernando Brasil de Oliveira
Pinto. No mérito, acordam em: (i) relativamente a matéria “incorporagdo de acdes”, por maioria
de votos, negar provimento ao recurso, vencidos os conselheiros Alexandre Evaristo Pinto
(relator) e Livia De Carli Germano que votaram por dar-lhe provimento; votou pelas conclusdes
do voto vencedor o conselheiro Gustavo Guimardes da Fonseca; e (ii) em relacdo as matérias
“resgate de acgOes preferenciais - PIS e COFINS" e "venda de agOes da Bovespa Holding S/A -
PIS/COFINS", por maioria de votos, negar-lhe provimento, vencidos os conselheiros Alexandre
Evaristo Pinto (relator), Livia De Carli Germano e Luis Henrique Marotti Toselli que votaram
por dar-lhe provimento. Designada para redigir o voto vencedor a conselheira Edeli Pereira
Bessa, que manifestou ainda intencdo de apresentar declaragdo de voto.

(documento assinado digitalmente)

Fernando Brasil de Oliveira Pinto — Presidente em exercicio.

(documento assinado digitalmente)
Alexandre Evaristo Pinto - Relator.

(documento assinado digitalmente)
Edeli Pereira Bessa — Redatora designada.

Participaram da sessdo de julgamento os conselheiros: Edeli Pereira Bessa, Livia De Carli
Germano, Luiz Tadeu Matosinho Machado, Luis Henrique Marotti Toselli, Guilherme Adolfo
dos Santos Mendes, Alexandre Evaristo Pinto, Gustavo Guimardes da Fonseca e Fernando Brasil
de Oliveira Pinto (Presidente).

Relatorio

Trata-se de Recurso Especial de divergéncia (REsp), tempestivo, de acordo com o
disposto no art. 68 do Anexo Il do Regimento Interno do CARF — RICARF, aprovado pela
Portaria MF n.° 343, de 20 de maio de 2016, interposto por DEUTSCHE BANK -
CORRETORA DE VALORES S.A., e-fls. 544 a 569, devidamente representada, ao amparo do
art. 67 do citado Regimento Interno, em face do Acérddo n° 1302-002.093, prolatado pela 3.2
Céamara/2? Turma Ordinaria da 1.2 Secdo de Julgamento em 10/04/2017, e-fls. 492 a 510, que
possui a seguinte ementa:

ASSUNTO: CONTRIBUICAO PARA O PIS/PASEP
Exercicio: 2008
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AUTO DE INFRACAO. VALIDADE.

Satisfeitos os requisitos do art. 10 do Decreto 70.235/72, bem como do
art. 142 do CTN, além disso ndo tendo ocrrido o disposto no art. 59 do
mesmo decreto, validos sdo os autos de infracdo. Eventuais equivocos de
aplicacao ou interpretacdo da legislacdo tributaria podem implicar em
cancelamento da exigéncia, fato que ndo se verifica no presente
processo.

INCORPORACAO DE ACOES. ALIENACAO DE ACOES.
TRIBUTACAO.

A incorporacéo de acdes da Bovespa Holding pela empresa Nova Bolsa
equivale a uma alienacdo de acOes, sujeitando o respectivo ganho a
incidéncia do imposto de renda.

PIS/ICOFINS. FATO GERADOR. VENDA DE ACOES.

A venda de acles integra a receita oriunda do exercicio da atividade
empresarial tipica da instituicdo financeira, compondo o faturamento da
contribuinte, fato gerador da Cofins e do PIS.

MULTA DE LANCAMENTO DE OFICIO ISOLADA. FALTA DE
RECOLHIMENTO DE ESTIMATIVA.

A falta de recolhimento do imposto sobre a base de calculo estimada por
empresa que optou pela tributacdo com base no lucro real anual, enseja
a aplicacao da multa de oficio isolada.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos.

Acordam os membros do colegiado, por unanimidade de votos, em
rejeitar a preliminar de nulidade do auto de infracdo e, no mérito, por
maioria de votos, em negar provimento ao recurso voluntario, vencido o
Conselheiro Gustavo Guimardes da Fonseca, com relacdo a exigéncia
do Pis/Cofins. O conselheiro Gustavo Guimaraes da Fonseca solicitou a
apresentacao de declaracéo de voto.

No Recurso Especial (REsp) a contribuinte recorrente suscita divergéncias de
entendimento entre os colegiados do acdrddo recorrido 1302-002.093, de 10/04/2017, e os
acérddos paradigmas trazidos a exame, identificando as matérias abaixo:

I - Preliminar de nulidade. Temporalidade do fato gerador da multa
isolada - a recorrente alega interpretacdo divergente do art. 142 da Lei n.°
5.172/66 (Codigo Tributario Nacional - CTN), e similaridade deste caso as
situagdes decididas nos Acoérddos paradigmas 1402-001.868 e 9101-
001.079;

Il - Incorporacdo de agdes - a contribuinte recorrente aponta
interpretacdo divergente dos arts. 43 do Codigo Tributario Nacional, e 252
da Lei n.° 6.404/76, e similaridade de seu julgado com o do acérddo
paradigma n.° 9202-003.579;

11 - Resgate de acOes preferenciais. PIS/COFINS - a recorrente alega
interpretacdo divergente dos arts. 2.° e 3.° da Lei n° 9.718/98, e
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similaridade de seu caso com os dos acorddos 1401-001.416 e 3401-
003.752;

IV - Venda de a¢des da Bovespa Holding S/A. PIS/COFINS - para este
tema a alegacdo de interpretacdo divergente também recai sobre os arts. 2.°
e 3.° da Lei n.° 9.718/98, e é apontada a semelhanca do caso com o do
acordao paradigma 1102-001.221.

O r. despacho de admissibilidade deu seguimento ao Recurso Especial, nos
seguintes termos:

| - Preliminar de nulidade. Temporalidade do fato gerador da multa
isolada.

()

Da andlise dos acordaos paradigma percebe-se que ambos regulam
situacbes nas quais ficou caracterizada a nulidade, o que permitiu aos
colegiados conhecer de oficio as matérias, de ordem publica.

Cabe mostrar que as diferencas entre as situagdes contidas nos acérdédos
paradigma e recorrido sdo determinantes para impedir que se possa
admitir que tenha havido juizos divergentes quanto a ocorréncia ou nao
de nulidade, nos julgados recorrido e paradigmas.

No acérddo recorrido a alocacdo temporal do fato gerador foi motivada
no auto de infracdo e corroborada pelo colegiado do acérddo, dessa
forma, essa Turma Julgadora posicionou-se em contraste a percepcao de
ter havido erro manifesto ou material ligado a nulidade do lancamento.

No acorddo paradigma 1402-001.868 o caso envolve erro manifesto,
onde a autoridade lancadora descreve a ocorréncia do fato gerador num
trimestre, e efetua o lancamento em outro trimestre. No acorddo
paradigma 9101-001.079 a nulidade recai sobre Ato Declaratorio
Executivo de exclusdo do SIMPLES, onde sequer se cogita acerca de fato
gerador. Trouxesse a recorrente algum paradigma que considerasse
matéria de ordem publica a discussdo sobre 0 momento do fato gerador
segundo o formato da incorporacdo de acdes de que tratam 0s autos da
decisdo ora recorrida, ou, se nestes, sob o mesmo formato, restasse
caracterizada nulidade em acordaos paradigmas, estaria estabelecida a
divergéncia.

Com isso, alem da falta de prequestionamento dessa matéria, o confronto
das situagOes alvo de julgamento administrativo nos acorddos paradigma
e no acordéo recorrido revela que se tratam de situacOes faticas distintas.
Logo, também por esse motivo ndo ha divergéncia jurisprudencial, uma
vez que cada uma das situacbes faticas diversas contém assunto e
abordagem particulares, conjunto probatorio especifico e solucdo
diferente.

O Recurso Especial ndo se presta para rediscussao de matéria julgada,
mas para harmonizacdo de decisdes divergentes que envolvam situacdes
semelhantes sujeitas aos mesmos dispositivos legais.
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Il - Incorporacao de acdes.

()

O que se percebe apds a leitura dos acorddos recorrido e paradigma é que
ndo ha semelhanca entre as situacfes concretas que ocasionaram as
decisoes.

A fim de sustentar a divergéncia de interpretacdo, pretende a recorrente
demonstrar que foi determinante para as duas decisOes, paradigma e
recorrida, identificar se a operacdo de incorporacédo de acbes configurou
alienacdo ou mera substituicdo de ativos, e afastar da andlise sobre o
momento de ocorréncia do fato gerador a circunstancia de que no
paradigma o sujeito passivo é pessoa fisica, e no acorddo recorrido,
pessoa juridica. Da mesma forma, a recorrente entende ter havido
inteleccédo diversa do que dispdem os artigos 252 da Lei n.° 6.404/76 e 43
do CTN capaz de justificar as decisdes opostas.

Ndo é o que mostra 0 exame dos textos das ementas e dos votos
condutores.

Do confronto entre as razGes que fundamentaram ambos os acordaos, ndo
se percebe diferengas na compreensao dos artigos 252 da Lei n.° 6.404/76
e 43 do CTN. Nenhum dos dois acorddos deixou de reconhecer a
incidéncia tributaria do imposto de renda sobre o ganho de capital obtido
com a operacdo de incorporacdo de acgdes, somente houve solucbes
diferentes quanto ao momento de ocorréncia do fato gerador. E aqui
reside a razdo substancial para as conclusdes diferentes, pois no
paradigma fica consignado que s6 na realizacdo das acles pela pessoa
fisica podera ser reconhecida a renda, enguanto no recorrido consta que a
pessoa juridica reconhece o ganho tributavel ja no momento da pactuacao
da operacdo de incorporacao.

O acérddo paradigma trata de Imposto de Renda Pessoa Fisica, e de
resultado sujeito ao regime de caixa — atributo intensamente enfatizado
durante todo o texto do acérddo —, cujo enquadramento legal no auto de
infracdo difere daquele utilizado nos autos de infragdo alvos da deciséo
recorrida, pois que estes se referem a Imposto de Renda Pessoa Juridica,
com resultados sujeitos ao regime de competéncia.

O estudo das decisdes recorrida e paradigma revela que a discussdo sobre
se a operacdo de incorporacdo de acOes representa alienacdo ou
substituicdo de acdes ndo foi 0 que consubstanciou as razbes de decidir
de ambas. Uma vez que as duas decisdes entendem tributavel o ganho
decorrente desta operagdo, como se percebe no trecho do voto condutor
do paradigma, reproduzido abaixo, ndo ha divergéncia a ser investigada
sob esse aspecto.

Portanto, ndo se pode ignorar o principio da entidade e dizer, noutra
linha, que ndo haverd tributacdo. Entendo que a ocorréncia do fato
gerador do IRPF quando existir a realizacédo dessa renda.

Ademais, o carater complementar que a recorrente atribui as referéncias
ao regime de caixa contidas no acorddo paradigma ndo se apresenta
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assim, acessorio. Pelo contrario, identificar o regime e caixa mostrou-se
capital na construcdo do juizo do colegiado, ndo a toa as inumeras
citacbes ali encontradas com relacdo a regime de caixa, pessoa fisica,
IRPF e dispositivos legais que regem o imposto de renda pessoa fisica.
Isso faz toda a diferenca entre os dois acdrddos, ja que o recorrido trata
de imposto de renda pessoa juridica, cujos ganhos sdo reconhecidos
contabilmente pelo regime de competéncia, e cujos dispositivos legais
aplicveis sdo outros, como acusa constar dos autos de infracdo o
acorddo recorrido. Noutro campo de exame, no acordao paradigma nao
h& uma linha afirmando que, fosse o caso de sdcio pessoa juridica,
também o fato gerador somente ocorreria quando da realizacdo das ac6es
cujo ganho decorreu de operagdo de incorporacdo de agdes — 0 que
poderia, talvez, ensejar divergéncia de interpretacdo entre os acérdaos
quanto ao momento de ocorréncia do fato gerador. Aliés, esse acérddo
paradigma constou do recurso voluntario como refor¢o aos argumentos
do contribuinte, tendo sido ali desconsiderado exatamente por tratar de
assunto diverso (IRPF).

Por tudo evidenciado, para esta matéria o confronto das situacdes alvo de
julgamento administrativo nos acorddos paradigma e no acordao
recorrido revela que se tratam de situacdes faticas distintas, ndo havendo
divergéncia jurisprudencial, uma vez que cada uma das situacdes faticas
diversas contém abordagem particular, dispositivo legal especifico e
solucéo diferente.

I11 - Resgate de acGes preferenciais. PIS/COFINS.
(..

Para este tema, os dois acérddos paradigma trazidos pela recorrente
apresentam interpretacdo divergente da manifestada no acordao
recorrido. A leitura direta demonstra bem que para os paradigmas a
incorporacdo de acdes ndo € atividade tipica das instituicdes financeiras,
e ndo se incluem como faturamento e como atividade econdmica destas
0s atos que ndo decorrem de manifestacdo de vontade do contribuinte.

Reconhecida a divergéncia jurisprudencial para essa matéria.
IV - Venda de ag¢des da Bovespa Holding S/A. PIS/ICOFINS

Quanto a este item, a recorrente apresenta um paradigma (1102-001.221)
e afirma que, num contexto atipico, a receita obtida com a venda das
acOes que ndo foram adquiridas no mercado para especulagéo e revenda
ndo se sujeita a incidéncia de PIS e COFINS. Melhor demonstram a
divergéncia sugerida os trechos do REsp transcritos abaixo.

(...)

Note-se que em cada uma das situacdes analisadas nos acordaos foram
estabelecidos pelos colegiados juizos opostos sobre o0s contextos
semelhantes de aquisicdo e alienacdo de acOes, em relagdo a atos nos
quais ndo houve participacdo voluntéaria dos contribuintes detentores das
participacbes, importando em conclusbes diferentes acerca da
caracterizacdo das operagfes como tipicas das instituicdes financeiras.
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O que se pode inferir € que o confronto das situacdes alvo de julgamento
administrativo nos acorddos paradigma e no acordao recorrido revela que
se tratam de situacGes faticas semelhantes para as quais houve
interpretacdo diversa da legislagdo que regula os fatos. Logo, fica
reconhecida a divergéncia jurisprudencial também para este tema.

()

De acordo.

Tendo em vista 0 que foi acima exposto e examinado e, com fundamento
nos artigos 18, inc. 111, 67 e 68, do Anexo, Il, do RICARF, aprovado pela
Portaria MF n° 343, de 2015, decido DAR SEGUIMENTO PARCIAL
ao Recurso Especial, no tocante as matérias Resgate de acOes
preferenciais - PIS/COFINS e Venda de acbes da Bovespa Holding
S/A - PIS/COFINS.

Apresentado o0 competente agravo, este foi parcialmente acolhido para dar
seguimento a matéria "Incorporacdo de a¢des", nos seguintes termos:

()

A agravante assevera que a divergéncia ndo diz respeito a ser ou nao
tributavel pelo imposto de renda o ganho decorrente da operacdo
incorporagdo de agles, mas sim ao momento da ocorréncia do fato
gerador do imposto. Sendo a operacdo de incorporacdo de acdes
equiparavel a uma forma de alienacdo, o ganho deve ser ofertado a
tributacdo nesse momento. Na hipotese de a operacdo representar mera
substituicdo de ativos de mesmo valor, o fato gerador do imposto
nascera apenas quando da alienacdo dessas novas acgoes.

De fato, como bem destacado na demonstracdo da divergéncia
apresentada no recurso especial, o paradigma traz em seus fundamentos
que:

De nossa parte, afirmo sem qualquer receio que a incorporacédo de
acdes ndo se equipara a alienacao de bens. Alienar tem como acep¢ao
de base a transferéncia de algo a outrem. O Cédigo Civil de 2002, trata
a alienacéo como forma de perda da propriedade, consoante o artigo
1.275, 1, e se concretiza quando ha um negdcio juridico bilateral, pelo
qual o alienante transfere, a titulo gratuito ou oneroso, determinado bem
ou direito ao alienatério.

Na incorporacdo de agdes ocorre troca, permuta ou, COmo enuncia a
Lei das Sociedades Anénimas, substitui¢ao de acoes.

(.

Relevante salientar que este ganho verificado em razdo da substituicdo
dos titulos € meramente potencial. Como € cedi¢o, 0 mercado de capitais
é sazonal, de modo que o contribuinte pode sofrer a desvalorizacao de
suas agdes, nova valorizacgdo, e assim sucessivamente. Somente quando
ocorrer a alienagdo efetiva da participagdo, com recebimento das
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quantias pela sociedade empresaria, é que se podera verificar a
existéncia, ou ndo, de ganho de capital tributdvel. (destaques da
recorrente)

Ademais, o voto condutor do paradigma fundamenta-se em doutrina nos
seguintes termos:

Um dos efeitos tipicos do contrato de incorporacdo de agdes consiste
precisamente na substituicdo no patriménio dos sécios das acdes
previamente existentes, representativas do capital da sociedade da qual
originariamente participavam, por acfes da sociedade incorporadora
emitidas em consequiéncia da incorporacéo das mesmas acoes.

Trata-se de fenbmeno meramente substitutivo, que ndo decorre de uma
transmissao, seja ope voluntaris, seja ope legis.

O Unico fendbmeno de transmissdo em sentido técnico que existe nao
tem como transmitente o titular das acfes a serem incorporadas, pois
ndo existe manifestacdo de vontade deste, na sua qualidade de
proprietario das agdes, mas sim a sociedade incorporadora das acoes,
uma vez que, nos termos do § 3° do art. 252, “aprovado o laudo de
avaliacdo pela Assembléia Geral da incorporadora, efetivar-se-a a
incorporacdo e os titulares das acgdes incorporadas receberdo
diretamente da incorporadora as agdes que lhe couberem.”

O titular das agdes a serem objeto de incorporacdo nada faz, nada
transmite, nada permuta: limita-se “passivamente” a receber da
sociedade incorporadora acdes substitutivas das originariamente
detidas e que ocupam, no seu patrimoénio, lugar equivalente ao das
acdes substituidas por um fenémeno de sub-rogacao real.

Das consideracdes precedentes acerca da natureza juridica da
incorporacdo de acgdes resulta claramente que se trata de um instituto de
direito societario dotado de caracteristicas proprias e que impedem a
sua identificacdo, seja com a figura da incorporacdo de sociedades, seja
com a figura de subscricdo de aumento de capital em bens. (negrejou-se)

Ao final, consignou-se ainda que:

d) Por derradeiro, questiona-se: sendo o contribuinte acionista com
poder de decisdo na assembleia geral e, por conseguinte, definido a
incorporagdo, ndo seria a hipotese de se tributar pela existéncia de
elemento de vontade?

Entendo que néo, pois, conforme ligbes do Professor NELSON EIZIRIK,
na incorporacdo de acgdes € estabelecida uma relacdo entre duas
sociedades — a incorporadora e aquela cujas ag¢oes serdo incorporadas.
Verifica-se, assim, a convergéncia de vontades entre as duas
companhias, cujas assembleias aprovam a operagao de incorporacgdo de
acdes pode ser deliberada por maioria, ndo exigindo a unanimidade.
Ademais, na incorporacdo de agfes, ao contrario, prescinde-se da
vontade do acionista da companhia cujas acdes serdo incorporadas. A
operacdo é aprovada por maioria e independentemente da vontade do
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acionista minoritario, cabendo-lhe, apenas no caso de dissidéncia, o
exercicio do direito de recesso.

Registro, por oportuno, que tal entendimento foi manifestado
recentemente [19/05/2014] pela d. Procuradoria Federal que atua junto
a Comissdo de Valores Mobiliario-CVM, em Parecer n /2014/GJU-
2/IPFE/PGF/AG [doc. entregue com os memoriais] da lavra da
Procuradora Federal Raquel Passarelli de Souza Toledo de Campos,
conforme se observa:

ASSUNTO: CONSULTA. INCORPORACAO DE ACOES.
NATUREZA JURIDICA. EFEITOS PARA 0OS ACIONISTAS DA
INCORPORADA.

[...] 17. Tanto a vontade que movimenta a incorporacdo de acGes é a das
sociedades envolvidas, e ndo de cada acionista de per si, que a transacdo
é aprovada pela maioria de votos e ndo por sua unanimidade. Assim,
repita-se, a vontade individual determina, apenas, se a acdo detida por
certo titular serd ou ndo substituida por outra emitida pela nova
controladora. Mas € a vontade das assembleias que constitui elemento
essencial do negdcio de incorporagdo de agdes.

18. Assim, em uma visdo global da operacdo, temos que 0 negdcio €
celebrado entre as companhias, que manifestam vontade de contratar por
meio das respectivas assembleias e completam as formalidades legais por
seus diretores. A emissdo das novas agdes para 0s acionistas da
incorporada termina de cumprir o procedimento legal e é consequéncia
da aquisicdo dos titulos originais pela incorporadora e da necessaria
recomposicao dos patrimonios individuais afetados.

19. Por todo o exposto, nédo existe alienacdo das agdes pelos acionistas
da incorporada, cujas manifestacdes de vontade estdo dirigidas a
celebracdo do negécio social. Embora a vontade individual seja
relevante para a efetiva substituicdo de titulos, ndo o é para
perfectibilidade do negocio. A substituicdo final é consequéncia legal e
I6gica da operacéo e condigdo imprescindivel ao equilibrio dos interesses
continuos. (negrejou-se)

Na medida em que o acérddo recorrido esta pautado no entendimento de
que a operacao de incorporacao de acdes esta prevista no artigo 252 da
Lei n° 6.404/76 (Lei das Sociedades Anbnimas), e corresponde a uma
forma de alienagdo em sentido amplo, resta caracterizada divergéncia
acerca da interpretacédo do art. 252 da Lei das S/A.

Assim, neste segundo ponto o exame de admissibilidade deve ser
reformado para dar seguimento ao recurso especial.

No mérito, sustenta que a operacdo de incorporacdo de acOes equivale & mera
substituicdo de bens, feita de forma compulsdria e independente da vontade do acionista que dela
discorde, sem ganho as partes.

Muito embora ndo tenha a natureza de permuta, por operar-se independentemente
da vontade do acionista da sociedade cujas ag0es sdo objeto de incorporagdo, ndo deixa de ser
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fruto de uma relagdao de troca, denominada de “troca teorica” por Eizirik, por permitir ao
minoritrio compara-la com aquela resultante do critério adotado pela administragdo da
incorporadora, fundamental para que se possa calcular o valor de eventual reembolso no caso de
dissidéncia

Acrescenta que ndo se pode dispensar ao caso dos autos 0 mesmo tratamento
tributério previsto na incorporacdo de sociedades, contemplado no art. 235 do RIR/99, que
determina o computo, na apuracédo do lucro real, da diferenca entre o custo de aquisicéo e o valor
de mercado atribuido pela sociedade incorporada para levar a efeito essa operagdo, pois no
caso de incorporacdo de acdes, o valor de mercado é imputado pela incorporadora das acoes, e
ndo pela sociedade incorporada.

Tanto isso € verdade que em maio de 2009, quando da efetiva venda das
acdes da Nova Bolsa, o valor obtido pela Recorrente foi substancialmente inferior aquele
considerado como sendo o valor de mercado das a¢des da Bovespa Holding em maio de
2008. Ao se levar em consideracdo o preco atribuido pelo mercado as acBes da Nova Bolsa
quando da primeira negociacdo em bolsa (R$ 11,48), percebe-se que a Recorrente perdeu grande
parte do valor que supostamente teria na Bovespa Holding.

Ademais, ao levar em consideracdo o contexto como um todo da operacdo de
reestruturagdo societaria, os paradigmas concluiram que o valor auferido com o resgate das a¢des
preferenciais da Nova Bolsa seria uma receita ndo operacional, alheio ao objeto social do
contribuinte. Afinal, nenhuma sociedade teria por atividade principal e reiterada ser acionista de
sociedade que virara subsidiaria integral de terceiro. O simples fato de constar do objeto social
da Recorrente a possibilidade de subscrever emissdes de titulos e valores mobiliarios para
revenda ndo significa que todas as emissdes por ela subscritas tenham como Unico fim a revenda.

Em relacdo a venda das acles, sustenta que ndo ha como considerar a receita
auferida com a venda dessas a¢Ges como sendo uma receita tipica da operacdo da Recorrente.
Dessa forma, ha de se concluir que a receita auferida com a venda dessas acfes é ndo
operacional, estando simplesmente fora do escopo de incidéncia do PIS e da COFINS na forma
da Lein. 9.718/1998.

Intimada, a PGFN apresenta contrarrazdes em que sustenta preliminarmente que
em relacdo a matéria Incorporacéo de acgdes. A contribuinte ndo se desincumbiu, com éxito, do
onus de demonstrar de modo analitico a divergéncia de teses entre 6rgdos julgadores diversos
sobre a mesma matéria.

No mérito, sustenta que na incorporacdo de acdes da Bovespa Holding S.A. pela
Nova Bolsa S.A., ocorrida em 2008, ha em verdade uma alienacdo de participacéo societaria.
Qualquer acréscimo patrimonial dela decorrente devera ser oportunamente oferecido a
tributacdo. A incorporacdo de agdes é prevista no artigo 252 da Lei n°® 6.404/76, e trata-se de
operacdo na qual a sociedade incorporadora adquire as a¢fes de outra empresa, que continua a
existir, porém passando a condicdo de subsidiéria integral daquela, sendo essa a diferenga entre
tal operacdo e a incorporacdo de empresas, na qual a incorporada € extinta. A incorporacao de
acOes é uma alienacdo em sentido amplo, o que ja foi reconhecido pela doutrina.

A incorporacao de acfes ndo pode ser equiparada a uma sub-rogacéo real. A sub-
rogacao real caracteriza-se pela substituicdo do objeto, da coisa devida, onde a segunda fica no
lugar da primeira com os mesmos 6nus e atributos. E, na incorporacao de agdes ndo se mantem
a relacéo originaria, apenas alterando um bem por outro.
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E em sintese o relatério.

Voto Vencido

Conselheiro ALEXANDRE EVARISTO PINTO, Relator.

Recurso especial do Contribuinte - Admissibilidade

Tempestivo o Recurso Especial.

Assim dispde o RICARF no art. 67 de seu Anexo Il acerca do Recurso Especial

de divergéncia:

Art. 67. Compete a CSRF, por suas turmas, julgar recurso especial
interposto contra decisdo que der a legislacdo tributaria interpretacdo
divergente da que lhe tenha dado outra camara, turma de camara, turma
especial ou a propria CSRF.

8 1° N&o serd conhecido o recurso que ndo demonstrar a legislacdo
tributéria interpretada de forma divergente. (Redacdo dada pela Portaria
MF n° 39, de 2016)

8§ 2° Para efeito da aplicacdo do caput, entende-se que todas as Turmas e
Camaras dos Conselhos de Contribuintes ou do CARF séo distintas das
Turmas e Camaras instituidas a partir do presente Regimento Interno.

8 3° Néo cabe recurso especial de decisdo de qualquer das turmas que
adote entendimento de sumula de jurisprudéncia dos Conselhos de
Contribuintes, da CSRF ou do CARF, ainda que a simula tenha sido
aprovada posteriormente a data da interposicdo do recurso.

8 4° Nao cabe recurso especial de deciséo de qualquer das turmas que, na
apreciacdo de matéria preliminar, decida pela anulacdo da decisdo de 12
(primeira) instancia por vicio na prépria decisdo, nos termos da Lei n°
9.784 de 29 de janeiro de 1999.

8 5° O recurso especial interposto pelo contribuinte somente terd
seguimento quanto a materia prequestionada, cabendo sua demonstragéo,
com precisa indicacdo, nas pegas processuais.

8 6° Na hipdtese de que trata o caput, o recurso devera demonstrar a
divergéncia arguida indicando até 2 (duas) decisbes divergentes por
matéria.

8 7° Na hipdtese de apresentacdo de mais de 2 (dois) paradigmas, seréo
considerados apenas os 2 (dois) primeiros indicados, descartando-se 0s
demais.

8§ 8 A divergéncia prevista no caput deverd ser demonstrada
analiticamente com a indicacdo dos pontos nos paradigmas colacionados
que divirjam de pontos especificos no acordao recorrido.
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8 9° O recurso devera ser instruido com a copia do inteiro teor dos
acorddos indicados como paradigmas ou com copia da publicagdo em
que tenha sido divulgado ou, ainda, com a apresentacdo de cdpia de
publicacdo de até 2 (duas) ementas.

8 10. Quando a cépia do inteiro teor do acorddo ou da ementa for
extraida da Internet deve ser impressa diretamente do sitio do CARF ou
do Diério Oficial da Unido.

§ 11. As ementas referidas no § 9° poderdo, alternativamente, ser
reproduzidas, na sua integralidade, no corpo do recurso, admitindo-se
ainda a reproducdo parcial da ementa desde que o trecho omitido nao
altere a interpretacéo ou o alcance do trecho reproduzido. (Redacéo dada
pela Portaria MF n° 329, de 2017)

8 12. Nao servira como paradigma acdrddo proferido pelas turmas
extraordinarias de julgamento de que trata o art. 23-A, ou que, na data da
andlise da admissibilidade do recurso especial, contrariar: (Redacdo dada
pela Portaria MF n° 329, de 2017)

| - Simula Vinculante do Supremo Tribunal Federal, nos termos do art.
103-A da Constituicdo Federal;

Il - decisdo definitiva do Supremo Tribunal Federal ou do Superior
Tribunal de Justica, em sede de julgamento realizado nos termos dos arts.
543-B e 543- C da Lei n°® 5.869, de 1973, ou dos arts. 1.036 a 1.041 da
Lei n® 13.105, de 2015 - Cddigo de Processo Civil; e (Redacdo dada pela
Portaria MF n° 152, de 2016)

Il - Simula ou Resolucdo do Pleno do CARF, e

IV - decisdo definitiva plenaria do Supremo Tribunal Federal que declare
inconstitucional tratado, acordo internacional, lei ou ato normativo.
(Redacdo dada pela Portaria MF n° 329, de 2017)

8§ 13. As alegacgdes e documentos apresentados depois do prazo fixado no
caput do art. 68 com vistas a complementar o recurso especial de
divergéncia ndo serdo considerados para fins de verificacdo de sua
admissibilidade.

§ 14. E cabivel recurso especial de divergéncia, previsto no caput, contra
decisdo que der ou negar provimento a recurso de oficio.

8 15. Né&o servira como paradigma o acérdao que, na data da interposi¢édo
do recurso, tenha sido reformado na matéria que aproveitaria ao
recorrente. (Incluido pela Portaria MF n° 39, de 2016)

[.]

Como jé restou assentado pelo Pleno da CSRF?*, “a divergéncia jurisprudencial
deve ser comprovada, cabendo a quem recorre demonstrar as circunstancias que identifiquem
ou assemelham os casos confrontados, com indicagdo da similitude fatica e juridica entre eles”.

E de acordo com as palavras do Ministro Dias Toffolli?, “a similitude fatica entre

0s acorddos paradigma e paragonado e essencial, posto que, inocorrente, estar-se-ia a

1 CSRF. Pleno. Acérdio n. 9900-00.149. Sessio de 08/12/2009.
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pretender a uniformizacéo de situacGes fatico-juridicas distintas, finalidade a qual, obviamente,
nao se presta esta modalidade recursal”.

Trazendo essas consideracdes para a pratica, forcoso concluir que a divergéncia
jurisprudencial ndo se estabelece em matéria de prova, e sim em face da aplicacdo do Direito,
mais precisamente quando os Julgadores possam, a partir do cotejo das decisbes (recorrido x
paradigma(s)), criar a conviccdo de que a interpretagdo dada pelo Colegiado que julgou o
paradigma de fato reformaria o acordéo recorrido.

Em relacdo aos temas 111 - Resgate de acOes preferenciais. PIS/COFINS. e IV -
Venda de acbes da Bovespa Holding S/A. PIS/ICOFINS, ndo tendo a i. PGFN apresentado
alegacOes contrarias ao conhecimento, o recurso especial da Recorrente deve ser conhecido, nos
termos delimitados pelo despacho de admissibilidade, com fundamento nas razdes do Presidente
de Cémara, aqui adotadas na forma do art. 50, 81°, da Lei n® 9.784, de 1999.

Ja em relacdo ao tema Il - Incorporacdo de acdes, embora a i. PGFN tenha
sustentado o acerto do r. despacho de admissibilidade proferido em 21/11/2017 que rejeitou esta
matéria, a i. Conselheira EDELI PEREIRA BESSA ao analisar o agravo, com precisio
demonstrou a necessidade de reforma daquele despacho:

Passando ao tema "Incorporacdo de acdes", observa-se que a negativa
de seguimento ao recurso especial esta assim fundamentada no despacho
agravado:

A fim de sustentar a divergéncia de interpretacdo, pretende a recorrente
demonstrar que foi determinante para as duas decisdes, paradigma e
recorrida, identificar se a operacdo de incorporacdo de acOes
configurou alienacdo ou mera substituicdo de ativos, e afastar da analise
sobre o momento de ocorréncia do fato gerador a circunstancia de que
no paradigma o sujeito passivo é pessoa fisica, e no acordao recorrido,
pessoa juridica. Da mesma forma, a recorrente entende ter havido
inteleccdo diversa do que dispdem os artigos 252 da Lei n.° 6.404/76 e
43 do CTN capaz de justificar as decisdes opostas.

N&o é o que mostra o exame dos textos das ementas e dos votos
condutores.

Do confronto entre as razbes que fundamentaram ambos os acérdaos,
ndo se percebe diferencas na compreensdo dos artigos 252 da Lei n.°
6.404/76 e 43 do CTN. Nenhum dos dois acorddos deixou de reconhecer
a incidéncia tributaria do imposto de renda sobre o ganho de capital
obtido com a operacdo de incorporacdo de acfes, somente houve
soluc@es diferentes quanto ao momento de ocorréncia do fato gerador. E
aqui reside a razdo substancial para as conclusdes diferentes, pois no
paradigma fica consignado que s6 na realizacdo das acfes pela pessoa
fisica podera ser reconhecida a renda, enquanto no recorrido consta que
a pessoa juridica reconhece o ganho tributavel j& no momento da
pactuacdo da operacao de incorporacao.

2 EMB. DIV. NOS BEM. DECL. NO AG. REG. NO RECURSO EXTRAORDINARIO 915.341/DF. Sessio de
04/05/2018.
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O acordao paradigma trata de Imposto de Renda Pessoa Fisica, e de
resultado sujeito ao regime de caixa — atributo intensamente enfatizado
durante todo o texto do acérddo —, cujo enquadramentolegal no auto de
infragéo difere daquele utilizado nos autos de infracdo alvos da decisao
recorrida, pois que estes se referem a Imposto de Renda Pessoa Juridica,
com resultados sujeitos ao regime de competéncia.

O estudo das decisdes recorrida e paradigma revela que a discussao
sobre se a operacéo de incorporacdo de acOes representa alienagcdo ou
substituicdo de agdes ndo foi 0 que consubstanciou as razdes de decidir
de ambas. Uma vez que as duas decisGes entendem tributavel o ganho
decorrente desta operacédo, como se percebe no trecho do voto condutor
do paradigma, reproduzido abaixo, ndo ha divergéncia a ser investigada
sob esse aspecto.

Portanto, ndo se pode ignorar o principio da entidade e dizer, noutra
linha, que ndo havera tributacdo. Entendo que a ocorréncia do fato
gerador do IRPF quando existir a realizacdo dessa renda.

Ademais, o carater complementar que a recorrente atribui as referéncias
ao regime de caixa contidas no acérdado paradigma ndo se apresenta
assim, acessorio. Pelo contrario, identificar o regime e caixa mostrou-se
capital na construcdo do juizo do colegiado, ndo a toa as inimeras
citacdes ali encontradas com relacédo a regime de caixa, pessoa fisica,
IRPF e dispositivos legais que regem o imposto de renda pessoa fisica.
Isso faz toda a diferenca entre os dois acordaos, ja que o recorrido trata
de imposto de renda pessoa juridica, cujos ganhos sdo reconhecidos
contabilmente pelo regime de competéncia, e cujos dispositivos legais
aplicaveis sdo outros, como acusa constar dos autos de infragdo o
acordao recorrido. Noutro campo de exame, no acérdédo paradigma nao
ha uma linha afirmando que, fosse o caso de sécio pessoa juridica,
também o fato gerador somente ocorreria quando da realizacdo das
acdes cujo ganho decorreu de operacdo de incorporacdo de acbes — o
que poderia, talvez, ensejar divergéncia de interpretacdo entre o0s
acordaos quanto ao momento de ocorréncia do fato gerador. Alias, esse
acorddo paradigma constou do recurso voluntario como reforco aos
argumentos do contribuinte, tendo sido ali desconsiderado exatamente
por tratar de assunto diverso (IRPF).

Por tudo evidenciado, para esta matéria o confronto das situacées alvo
de julgamento administrativo nos acérddos paradigma e no acérdéo
recorrido revela que se tratam de situacBes faticas distintas, néo
havendo divergéncia jurisprudencial, uma vez que cada uma das
situacOes faticas diversas contém abordagem particular, dispositivo
legal especifico e solugéo diferente.

A agravante assevera que a divergéncia ndo diz respeito a ser ou nao
tributavel pelo imposto de renda o ganho decorrente da operacgdo
incorporagdo de acbes, mas sim ao momento da ocorréncia do fato
gerador do imposto. Sendo a operacdo de incorporacdo de acOes
equiparavel a uma forma de alienacdo, o ganho deve ser ofertado a
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tributacdo nesse momento. Na hipotese de a operacdo representar mera
substituicdo de ativos de mesmo valor, o fato gerador do imposto
nascera apenas quando da alienacéo dessas novas agoes.

De fato, como bem destacado na demonstracdo da divergéncia
apresentada no recurso especial, o paradigma traz em seus fundamentos
que:

De nossa parte, afirmo sem qualquer receio que a incorporacédo de
acdes ndo se equipara a alienacdo de bens. Alienar tem como acepgao
de base a transferéncia de algo a outrem. O Cdédigo Civil de 2002, trata
a alienacéo como forma de perda da propriedade, consoante o artigo
1.275, 1, e se concretiza quando ha um negdcio juridico bilateral, pelo
qual o alienante transfere, a titulo gratuito ou oneroso, determinado bem
ou direito ao alienatério.

Na incorporacdo de agfes ocorre troca, permuta ou, COmo enuncia a
Lei das Sociedades Andnimas, substitui¢do de acoes.

(.

Relevante salientar que este ganho verificado em razdo da substituicado
dos titulos ¢ meramente potencial. Como é cedi¢o, o mercado de capitais
é sazonal, de modo que o contribuinte pode sofrer a desvalorizacéo de
suas agdes, nova valorizacgdo, e assim sucessivamente. Somente quando
ocorrer a alienacdo efetiva da participacdo, com recebimento das
quantias pela sociedade empresaria, € que se poderd verificar a
existéncia, ou ndo, de ganho de capital tributavel. (destaques da
recorrente)

Ademais, o voto condutor do paradigma fundamenta-se em doutrina nos
seguintes termos:

Um dos efeitos tipicos do contrato de incorporacdo de agdes consiste
precisamente na substituicdo no patriménio dos sécios das acdes
previamente existentes, representativas do capital da sociedade da qual
originariamente participavam, por acfes da sociedade incorporadora
emitidas em consequiéncia da incorporacéo das mesmas acoes.

Trata-se de fenbmeno meramente substitutivo, que ndo decorre de uma
transmisséo, seja ope voluntaris, seja ope legis.

O Unico fendbmeno de transmissdo em sentido técnico que existe ndo
tem como transmitente o titular das acfes a serem incorporadas, pois
nao existe manifestagdo de vontade deste, na sua qualidade de
proprietario das a¢des, mas sim a sociedade incorporadora das agoes,
uma vez que, nos termos do § 3° do art. 252, “aprovado o laudo de
avaliacdo pela Assembléia Geral da incorporadora, efetivar-se-a a
incorporacdo e o0s titulares das agdes incorporadas receberdo
diretamente da incorporadora as agoes que lhe couberem.”

O titular das agdes a serem objeto de incorporacdo nada faz, nada
transmite, nada permuta: limita-se “passivamente” a receber da
sociedade incorporadora acOes substitutivas das originariamente
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detidas e que ocupam, no seu patrimdnio, lugar equivalente ao das
acdes substituidas por um fendmeno de sub-rogacao real.

Das consideragdes precedentes acerca da natureza juridica da
incorporagéo de agdes resulta claramente que se trata de um instituto de
direito societario dotado de caracteristicas proprias e que impedem a
sua identificacdo, seja com a figura da incorporacgdo de sociedades, seja
com a figura de subscri¢céo de aumento de capital em bens. (negrejou-se)

Ao final, consignou-se ainda que:

d) Por derradeiro, questiona-se: sendo o contribuinte acionista com
poder de decisdo na assembleia geral e, por conseguinte, definido a
incorporacdo, nao seria a hipdtese de se tributar pela existéncia de
elemento de vontade?

Entendo que néo, pois, conforme licbes do Professor NELSON EIZIRIK,
na incorporacdo de acgdes é estabelecida uma relacdo entre duas
sociedades — a incorporadora e aquela cujas acdes serdo incorporadas.
Verifica-se, assim, a convergéncia de vontades entre as duas
companhias, cujas assembleias aprovam a operacao de incorporacao de
acdes pode ser deliberada por maioria, ndo exigindo a unanimidade.
Ademais, na incorporacdo de acbes, ao contrario, prescinde-se da
vontade do acionista da companhia cujas agdes serdo incorporadas. A
operacdo é aprovada por maioria e independentemente da vontade do
acionista minoritario, cabendo-lhe, apenas no caso de dissidéncia, o
exercicio do direito de recesso.

Registro, por oportuno, que tal entendimento foi manifestado
recentemente [19/05/2014] pela d. Procuradoria Federal que atua junto
a Comissdo de Valores Mobiliario-CVM, em Parecer n /2014/GJU-
2/IPFE/PGF/AG [doc. entregue com o0s memoriais] da lavra da
Procuradora Federal Raquel Passarelli de Souza Toledo de Campos,
conforme se observa:

ASSUNTO: CONSULTA. INCORPORACAO DE ACOES.
NATUREZA JURIDICA. EFEITOS PARA OS ACIONISTAS DA
INCORPORADA.

[...] 17. Tanto a vontade que movimenta a incorporacdo de agdes é a das
sociedades envolvidas, e ndo de cada acionista de per si, que a transagéo
¢ aprovada pela maioria de votos e ndo por sua unanimidade. Assim,
repita-se, a vontade individual determina, apenas, se a acdo detida por
certo titular sera ou ndo substituida por outra emitida pela nova
controladora. Mas é a vontade das assembleias que constitui elemento
essencial do negdcio de incorporacao de acoes.

18. Assim, em uma visdo global da operacdo, temos que 0 negdcio é
celebrado entre as companhias, que manifestam vontade de contratar por
meio das respectivas assembleias e completam as formalidades legais por
seus diretores. A emissdo das novas agOes para 0s acionistas da
incorporada termina de cumprir o procedimento legal e é consequéncia
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da aquisicdo dos titulos originais pela incorporadora e da necessaria
recomposic¢ao dos patrimonios individuais afetados.

19. Por todo o exposto, ndo existe alienacdo das agdes pelos acionistas
da incorporada, cujas manifestacdes de vontade estdo dirigidas a
celebracdo do negocio social. Embora a vontade individual seja
relevante para a efetiva substituicdo de titulos, ndo o é para
perfectibilidade do negocio. A substituicdo final é consequéncia legal e
I6gica da operacéo e condigdo imprescindivel ao equilibrio dos interesses
continuos. (negrejou-se)

Na medida em que o acérddo recorrido esta pautado no entendimento de
que a operacao de incorporacao de agdes esta prevista no artigo 252 da
Lei n° 6.404/76 (Lei das Sociedades Andnimas), e corresponde a uma
forma de alienacdo em sentido amplo, resta caracterizada divergéncia
acerca da interpretagédo do art. 252 da Lei das S/A.

Assim, nestes segundo ponto o exame de admissibilidade deve ser
reformado para dar seguimento ao recurso especial.

Assim, em que pese o entendimento da PGFN, parece-me que o despacho de
agravo demonstra com hialina clareza a divergéncia suscitada.

Ante 0 exposto, conheco do Recurso Especial.

Recurso Especial do Contribuinte - Mérito

No mérito, entendo assistir razdo a Recorrente.

A incorporacdo de acBes € instituto juridico regulado no artigo 252 da Lei n.
6.404/76, que assim a define:

Art. 252. A incorporacdo de todas as acOes do capital social ao
patriménio de outra companhia brasileira, para converté-la em subsidiaria
integral, sera submetida a deliberacdo da assembléia-geral das duas
companhias mediante protocolo e justificacdo, nos termos dos artigos
224 e 225.

§ 1° A assembléia-geral da companhia incorporadora, se aprovar a
operacdo, devera autorizar 0 aumento do capital, a ser realizado com as
acdes a serem incorporadas e nomear os peritos que as avaliardo; os
acionistas ndo terdo direito de preferéncia para subscrever o aumento de
capital, mas os dissidentes poderao retirar-se da companhia, observado o
disposto no art. 137, 11, mediante o reembolso do valor de suas a¢des, nos
termos do art. 230. (Redacao dada pela Lei n® 9.457, de 1997)

8 2° A assembléia-geral da companhia cujas acBes houverem de ser
incorporadas somente podera aprovar a operacdo pelo voto de metade, no
minimo, das acBes com direito a voto, e se a aprovar, autorizara a
diretoria a subscrever o aumento do capital da incorporadora, por conta
dos seus acionistas; os dissidentes da deliberagdo terao direito de retirar-
se da companhia, observado o disposto no art. 137, Il, mediante o
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reembolso do valor de suas a¢des, nos termos do art. 230. (Redacao dada
pela Lei n° 9.457, de 1997)

§ 3° Aprovado o laudo de avaliacdo pela assembléia-geral da
incorporadora, efetivar-se-a a incorporacdo e os titulares das acdes
incorporadas receberdo diretamente da incorporadora as agdes que lhes
couberem.

8 4° A Comissdo de Valores Mobiliarios estabelecerd normas especiais
de avaliacdo e contabilizacdo aplicaveis as opera¢des de incorporacgédo de
acOes que envolvam companhia aberta. (Redacdo dada pela Lei n°
11.941, de 2009)

Assim, o artigo 252 da Lei n. 6.404/76 define a incorporacdo de acdes como a
operacdo pela qual todas as acdes de uma companhia sdo integralizadas no capital de outra
companhia, de forma que aquela se tornard uma subsidiaria integral desta ultima.

A incorporacdo de acOes € distinta da incorporacao de sociedade, uma vez que na
ultima hé& a absor¢do do patrimdnio da sociedade incorporada, que é extinta, ao passo que na
incorporacdo de acBes, ambas as sociedades permanecem existindo, sendo que a sociedade
incorporada se torna subsidiaria integral (controlada integral) da sociedade incorporadora. Como
consequéncia, a diferenca fundamental entre as duas operagdes societarias € a extingdo da
sociedade incorporada na incorporagdo de sociedade (prevista no artigo 227 da Lei n. 6.404/76),
ao contrario da incorporacao de acdes, em que nenhuma das sociedades € extinta, mas apenas a
incorporada se torna subsidiaria integral da incorporadora (PINTO, Alexandre Evaristo Pinto,
KLEINDIENST, Ana Cristina, VAZ, Janaina Campos Mesquita, COSTA, Luiz Guilherme
Duarte Martins, GOMES JR., Roberto Lincoln de Sousa. Incorporacéo e Incorporacao de Acdes:
Incidéncia do Artigo 254A. In: PENTEADO, Mauro Rodrigues. Mercado de Capitais Brasileiro
I1: Doutrina, Cases & Materials. Sdo Paulo: Quartier Latin: 2014. pp. 398402).

A natureza juridica da incorporacédo de acdes foi tema de diversas discussées. Luis
Eduardo Schoueri e Luis Carlos de Andrade Junior sintetizam muito bem as principais correntes
no tocante a natureza juridica da incorporacao de acdes. Para a primeira corrente, a incorporagédo
de acbes € um negdcio juridico que implica efetiva alienacdo de acdes detidas pelos socios da
sociedade incorporada. Por sua vez, para a segunda corrente a incorporacao de ac6es seria mera
sub-rogacdo real, em que ndo ha alienacao, mas simples substituicdo de a¢cdes (SCHOUERI, Luis
Eduardo, ANDRADE JR., Luiz Carlos de. Incorporacdo de Ac¢des: Natureza Societaria e Efeitos
Tributérios. Revista Dialética de Direito Tributario. Vol. 200. S&o Paulo: Dialética, maio de
2012.)).

Como representante dessa primeira corrente, Modesto Carvalhosa afirma que ha a
alienagdo das agdes da sociedade “incorporada” que s@o conferidas a valor de mercado ao capital
da sociedade “incorporadora” (CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades
Anénimas Volume 4. Tomo Il. Sdo Paulo: Saraiva, 2003). Por sua vez, a segunda corrente €
defendida por autores como Alberto Xavier (XAVIER, Alberto. Incorporacdo de ac¢les: natureza
juridica e regime tributario. In: CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro Santos
de. Sociedade Anénima: 30 anos da lei 6.404/76. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2007), Ricardo
Mariz de Oliveira (OLIVEIRA, Ricardo Mariz de. Incorporacéo de. A¢Ges no Direito Tributério:
Conferéncia de bens, permuta, dacdo em pagamento e outros negocios juridicos. S&o Paulo:
Quartier Latin, 2014.) e Nelson Eizirik (EIZIRIK, Nelson. Incorporagéo de agOes: Aspectos
Polémicos. In: WARDE JR., Walfrido Jorge. Fusdo, Cisdo, Incorporacdo e Temas correlatos.
Sé&o Paulo: Quartier Latin, 2009).



Fl. 19 do Acoérddo n.° 9101-006.479 - CSRF/12 Turma
Processo n°® 16327.720593/2013-12

Ainda que muito se possa discutir acerca da natureza juridica da incorporacdo de
acoes, ressalte-se que, sob a perspectiva dos acionistas da sociedade incorporada, a operacgdo de
incorporacdo de acdes consiste em um aumento de capital na sociedade incorporadora mediante
integralizacdo das acdes da sociedade incorporada. Evandro Pontes afirma que na incorporagéo
de acbes, ha uma troca, uma substituicdo decorrente da absorcdo compulséria das acbes em
circulacdo emitidas pela companhia incorporada (PONTES, Evandro Fernandes de. Incorporagéo
de Acdes no Direito Brasileiro. Sdo Paulo: Almedina, 2016. pp. 179-181).

No que tange a questdo da tributacdo em uma operacao de incorporacao de acoes,
destaco que ja tive oportunidade de manifestar em caso envolvendo pessoa fisica no Acordao
2301-005.847, em que fui vencido. Todavia, a discussdo na pessoa fisica fica a meu ver
facilitada, uma vez que ela é tributada pelo regime de caixa nos termos do artigo 2° da Lei n.
7.713/88.

Feita essa fundamental ponderacdo, cabe analisar se a incorporacdo de acOes
configura ou ndo hipétese de alienacdo de acBes e sobretudo se ha aquisi¢do de disponibilidade
econbmica ou juridica de renda em tal operacéo.

No ambito da pessoa juridica e mais especificamente no caso concreto, cumpre
notar que a operagdo de incorporacgéo de acgdes envolveu a incorporacao, pela Bovespa Holding,
das acBes de emissdo da Bovespa Servicos e Participacdes S.A. (BVSP) e da Companhia
Brasileira de Liquidacéo e Custodia (CBLC) detidas pela contribuinte.

Assim, é necessario analisar se deve ser aplicada ou ndo a Sumula CARF n. 118,
que assim dispde:

Sumula CARF n° 118

Caracteriza ganho tributavel por pessoa juridica domiciliada no pais a
diferenca positiva entre o valor das acdes ou quotas de capital recebidas
em razdo da transferéncia do patriménio de entidade sem fins lucrativos
para entidade empresarial e o valor despendido na aquisicdo de titulo
patrimonial. (Vinculante, conforme Portaria ME n° 129, de 01/04/2019,
DOU de 02/04/2019).

Acordaos Precedentes:

1201-001.395, de 03/03/2016; 1301-002.432, de 16/05/2017; 1302-
002.001, de 06/10/2016; 1401-001.886, de 18/05/2017; 1402-002.404, de
15/02/2017; 9101-002.462, de 19/10/2016; 9101-002.696, de
16/03/2017; 9101-003.376, de 05/02/2018.

Como se observa, a sumula é mandatoria ao dizer que é ganho de capital da
pessoa juridica a diferenga positiva entre o valor das acdes ou quotas recebidas em razdo da
transferéncia do patrimdnio de entidade sem fins lucrativos para entidade empresarial e o valor
da aquisicdo de titulo patrimonial.

O cerne da questdo que é aqui apresentada diz respeito ao fato de que a BVSP e a
CBLC séo sociedades por agdes, ndo se constituindo sob a forma de entidade sem fins lucrativos.

Sobre esse ponto, trago aqui as razbes do voto da i. Conselheira Livia de Carli
Germano no acordao n. 9101-005.691, que foi julgado em 11 de agosto de 2021, nos seguintes
termos:
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A operacdo de incorporacdo de acbes nada mais é do que uma troca
(permuta) de ativos e nesta ndo ha prego, no sentido objetivo do termo, ja
que para 0s permutantes os bens permutados tém valor equivalente. Nas
palavras de Pontes de Miranda: “Ndo ha preco, no sentido préprio,
porque um dos figurantes promete um bem, que néo € dinheiro, e 0 outro
figurante promete outro bem, que ndo ¢ dinheiro” .

Essa circunstancia ja foi reconhecida pela Procuradoria Geral da Fazenda
Nacional ao emitir o Parecer PGFN n° 454, de 6 de maio de 1992, o qual
conclui que “a desoneragdo tributdria na permuta ndo ¢ um privilégio, e
sim o reconhecimento de ndo incidéncia da regra de tributagdo”. Vale
destacar, ainda, 0s seguintes trechos deste parecer:

“20. O momento do fato gerador do imposto sobre mais-valia € o da
alienacdo do bem por um preco que ultrapasse a reposicdo do capital,
realizando-se s6 neste momento o ganho de capital. Ora, como bem
acentuou Pontes de Miranda, na troca h& correspectividade sem preco,
porque os figurantes da relacdo juridica ndo entram com dinheiro,
conseqlientemente inexiste fato gerador do tributo. Poder-se-ia dizer, no
caso da permuta, sem torna de dinheiro, que o0 momento da incidéncia
seria diferido no tempo.

21. Criar-se, fictamente, na permuta de bens, um ganho de capital é
violar o proprio patriménio. A sua tributacdo configuraria, por
conseguinte, imposto sobre a propriedade e ndo sobre a renda e proventos
de qualquer natureza. N&o existe lei mandando cobrar imposto na
permuta de bens, ndo onerosa. Ainda que existisse tal diploma legal, seria
fulminado pelo vicio insanavel da inconstitucionalidade.”

Curiosamente, para a Receita Federal apenas algumas modalidades de
permuta ndo tém reflexos tributdrios. Uma delas ¢ a “permuta,
caracterizada com a entrega, pelo licitante vencedor, de titulos da divida
publica federal, estadual, do Distrito Federal e municipal, ou de outros
créditos contra a Unido, como contrapartida da aquisicdo das acdes ou
quotas leiloadas no &mbito dos respectivos programas de desestatiza¢ao”
(art. 29, V, da IN SRF n° 84/2001). A outra é a que envolve
exclusivamente unidades imobiliarias (artigo 121 do Regulamento do
Imposto de Renda -RIR/99, aprovado pelo Decreto n® 3.000/1999 e IN
SRF n° 107/1988).

Nada indica, porém, que o tratamento deva ser diferente em caso de troca
de outros bens que ndo titulos da divida publica ou unidades imobiliarias.
Até porque, a Receita Federal sequer tem competéncia para trazer
isences tributarias, as quais necessariamente decorrem de lei.

Na verdade, o que levou a Recorrente a registrar o ativo recebido por
valor superior ao bem que ela entregou ndo foi uma diferenca de preco,
nem mesmo uma decorréncia imediata da operacdo de permuta. Tratou-
se de uma consequéncia apenas mediata do negdcio realizado, constante
de norma contabil-societéria, qual seja, a obrigacdo de avaliar seus ativos
pelo método de equivaléncia patrimonial prevista no artigo 248 da Lei
6.404/76.
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Isso porque as sociedades obrigadas a avaliar seus ativos pelo método de
equivaléncia patrimonial ndo registram seus investimentos apenas pelo
valor de aquisicdo, devendo também determinar o valor contabil destes
por meio da aplicacdo, sobre o valor do patriménio liquido da sociedade
investida, do percentual de participacdo detido em seu capital social.

E, vale lembrar, os resultados de equivaléncia patrimonial sdo neutros
para fins de IRPJ e CSLL, eis que, se positivos, ndo sdo tributaveis e, se
negativos, nao sdo dedutiveis, devendo neste Gltimo caso ser adicionados
a apuracdo da base de célculo de tais tributos (arts. 225 e 389 do RIR/99
). Isso porque, nesta seara, como nao poderia deixar de ser, prevalece o
principio da efetiva realizagdo da renda para fins de tributac&o.

Em resumo: a incorporacdo de acOes, por se tratar de mera troca de bens,
ndo foi a situacdo de direito que gerou acréscimo patrimonial ao
Recorrente; o que gerou tal acréscimo patrimonial foi a contabilizacdo do
investimento pelo método (obrigatério) de equivaléncia patrimonial, o
qual ndo tem efeitos tributarios por expressa previsao legal.

(...)

Com a devida vénia aos que entendem de forma diferente, compreendo
ainda como argumento valido para sustentar a inexisténcia de operacao
de venda na incorporacdo de acdes o fato de ndo haver ato de vontade,
sem a qual ndo pode existir alienacdo. De fato, pela lei societaria, a
operacdo de incorporacdo de acdes € firmada entre as administracdes das
sociedades envolvidas, sendo que, no caso de acionista minoritério, a
questdo € ainda mais contundente, seja porque ele ndo decide a operacao
nem mesmo mediatamente (via assembleia geral), seja porque, mesmo
que ele profira voto contrario na assembleia geral de acionistas, sequer é
certo que Ihe serd garantido o direito de retirada, eis que a incorporacao
de acBGes ndo esta, por si mesma, entre as especificas operacdes que
permitem tal exercicio, valendo aqui a leitura dos artigos 136 e 137 da
Lei das S.A. (Lei 6.404/1976, grifamos):

Art. 136. E necessaria a aprovacdo de acionistas que representem meta
de, no minimo, das a¢Bes com direito a voto, se maior quérum ndo for
exigido pelo estatuto da companhia cujas acdes ndo estejam admitidas a
negociacdo em bolsa ou no mercado de balcdo, para deliberagédo
sobre:(Redacao dada pela Lei n® 9.457, de 1997)

| -criacdo de acOes preferenciais ou aumento de classe de acOes
preferenciais existentes, sem guardar propor¢do com as demais classes de
acOes preferenciais, salvo se j& previstos ou autorizados pelo
estatuto;(Redacdo dada pela Lei n® 10.303, de 2001)

Il -alteracdo nas preferéncias, vantagens e condi¢des de resgate ou
amortizacdo de umaou mais classes de agdes preferenciais, ou criagdo de
nova classe mais favorecida;(Redacdo dada pela Lei n® 9.457, de 1997)

Il -reducdo do dividendo obrigatério;(Redagdo dada pela Lei n°® 9.457,
de 1997)
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IV -fusdo da companhia, ou sua incorporacdo em outra;(Redacdo dada
pela Lei n° 9.457, de 1997)

V -participagdo em grupo de sociedades (art. 265);(Redacdo dada pela
Lei n®9.457, de 1997)

VI -mudanca do objeto da companhia;(Redacdo dada pela Lei n® 9.457,
de 1997)(...)

IX -cisdo da companhia;(...)

Art. 137. A aprovagdo das matérias previstas nos incisos | a VI e 1X do
art. 136 da ao acionista dissidente o direito de retirar-se da companhia,
mediante reembolso do valor das suas acOes (art. 45), observadas as
seguintes normas:(Redacédo dada pela Lei n°® 10.303, de 2001)(...)

Vale ainda observar que, mesmo que, a depender da configuracdo da
operacdo, o direito de retirada venha eventualmente a poder ser exercido,
tal exercicio seria, ai sim, operacdo especifica mediante a qual, por um
ato de vontade, o acionista decidiria trocar as suas acdes por dinheiro,
podendo-se falar, somente em tal hiptese, em alienacdo. Lembrando que
em tal caso a alienacdo seria resultado do efetivo exercicio do direito de
retirada, e ndo propriamente da operagédo de incorporacao de acoes.

Estas sdo, brevemente, as razdes pelas quais compreendo ndo haver que
se falar em disponibilidade da renda na operacdo de incorporacdo de
acOes, de forma que, no mérito, orientei meu voto para dar provimento ao
recurso especial do sujeito passivo.

De fato, é importante ter em mente que tais operacfes ocorreram no ano de 2006,
isto é, tais fatos precederam a edi¢do do Pronunciamento Contabil n. 30 — Receitas do Comité de
Pronunciamentos Contébeis (atualmente revogado), que dispunha:

12. Quando os bens ou servicos forem objeto de troca ou de permuta, por
bens ou servicos que sejam de natureza e valor similares, a troca nao é
vista como uma transacdo que gera receita. Exemplificam tais casos as
transacdes envolvendo commodities como petr6leo ou leite em que 0s
fornecedores trocam ou realizam permuta de estoques em varios locais
para satisfazer a procura, em base tempestiva e em local especifico. Por
outro lado, quando os bens sdo vendidos ou 0s servigos sdo prestados em
troca de bens ou servigos ndo similares, tais trocas sdo vistas como
transacdes que geram receita. Nesses casos, a receita deve ser mensurada
pelo valor justo dos bens ou servigos recebidos, ajustados pela quantia
transferida em caixa ou equivalentes de caixa. Quando o valor justo dos
bens ou servigos recebidos ndo pode ser mensurado com confiabilidade, a
receita deve ser mensurada utilizando-se como parametro o valor justo
dos bens ou servicos entregues, ajustado pelo valor transferido em caixa
ou equivalentes de caixa.

Dessa forma, a troca de bens ndo similares poderia ensejar o reconhecimento
contabil de receitas. Ainda assim sob a Otica tributaria, vale notar que ndo necessariamente o que
esta registrado na contabilidade é tributavel.
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Nessa linha, entre 2008 e 2014, vigorou a neutralidade da “nova contabilidade” de
acordo com 0 RTT e com a edicdo da Lei n. 12.973/14, vérios critérios contabeis foram objeto de
disposicdes especificas de ajustes no LALUR.

Ademais, ainda que ndo haja ajuste especifico previsto em lei, se torna necessario
analisar se 0 que esta reconhecido na contabilidade esta de acordo com o artigo 43 do CTN, isto
é, se ha aquisicdo de disponibilidade de renda.

Considerando que ndo se aplica ao presente caso a Sumula CARF 118, assim
como ndo hé renda realizada, entendo que ndo h& ganho de capital no presente caso.

Assim, entendo deva ser dado provimento Recurso Especial nessa matéria.

Quanto a incidéncia do PIS e da COFINS sobre as operacdes realizadas, entendo
ndo se tratar de operagdes que fazem parte da atividade da Recorrente, portanto, ndo se tratam de
receita bruta tributavel pelas referidas contribuicdes, nos termos da Lei 9.718/98.

Peco vénia para transcrever excerto do voto proferido pela Conselheira
Tatiana Midori Migiyama nos autos do Processo n. ° 16327.720565/2011-25, acordao n. 9303-
007.046, que teve por base a mesma operacdo subjacente, adotando-as como razdes de decidir:

Essa substituicdo das acBes considerou o valor patrimonial contabil por
acdo da Bovespa Holding e da Bovespa Servicos — com data base de
junho de 2007.

Lembro que o mesmo procedimento foi adotado no caso da BM&F —
onde o patriménio foi absorvido pela Bolsa de Mercadorias & Futuros —
BM&F S.A.

Dessa forma, é de hialina clareza que os titulos patrimoniais da Bovespa
e da BM&F dos associados foram somente substituidos por agdes da
Bovespa Holding S.A e da BM&F S.A.

Eis que nessa operagdo ha apenas a “troca” dos ativos — em devolucdo e
dissolu¢do patrimonial, e ndo “aquisicdo” das referidas acdes que
demandem nova reclassificacdo contabil.

Na cisdo seguida de incorporacdo, ha a transferéncia de todos os direitos
e obrigacdes dos negocios em curso da cindida para a incorporadora -
sucessdo universal.

Com efeito, as acOes substituidas pelos titulos recebem o mesmo
tratamento fiscal e contébil a que eles estavam sujeitos. O que nao
procede tratar tais ativos como devolugdo do patriménio da associacao
aos seus associados com posterior aquisicao.

Dessa forma, considerando se tratar de mera substituicdo de titulos
patrimoniais que, por sua vez, estavam registrados no ativo permanente,
quando da substituicdo desses titulos por acGes, devem observar idéntica
qualificagdo contébil até o0 momento de sua alienacao.

Nota-se que, em respeito aos Principios que norteiam a Ciéncia Contabil,
0 detentor dos titulos quando da classificacdo contabil desses ativos
manifestou a pretensdo de permanecer com esse investimento em seu
patrimdnio por mais de 12 meses — sem expectativa de vendé-los a curto
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prazo. O que alterar a classificacdo contabil das acdes recebidas em troca
dos titulos demonstraria afronta a esses principios.

No ativo circulante somente sdo registrados ativos de liquidez imediata.
Ou seja, somente aqueles ativos que estejam destinados a venda com
sentido de operagdo mercantil. O que se distancia do presente caso — ja
que a detentora dos titulos manteve esse ativo por mais de 12 meses em
seu patrimonio, tendo manifestado sua pretensdo de permanecer com esse
ativo no momento do registro contabil.

Na substituicdo de um ativo (titulos patrimoniais ou acdes) por
decorréncia de cisdo seguida de incorporacdo, Vé-se que 0S
detentores/investidores se mantém inertes frente a essa reorganizacao
societaria — efetuando somente a troca dos ativos em seu patriménio.

Tal troca ndo resulta em nova classificagdo contabil, visto que a
pretensdo do investidor ndo se alterou com a substituicdo do ativo. Eis
que nem motivagdo demonstrou quando da efetivacdo da reorganizacao
societaria.

Nova classificacdo contabil de ativos ocorreria somente quando ocorrer
motivacdo por parte do futuro adquirente, pois € nesse momento que
deverd expressar sua pretensdo de manter o ativo adquirido por mais de
12 meses ou vendé-lo em curto prazo.

Tanto € assim, que o investidor que sofre a troca dos ativos ndo se obriga
a informar o custodiante sobre a “nova aquisicdo”. A troca ocorre
diretamente pelo custodiante sem motivacdo do investidor.

O investimento original ndo foi realizado com o fim de se obter ganho
por sua venda. Era um ativo permanente porque adquirido
originariamente com o objetivo de dar participacdo a entidade e trazer
desenvolvimento de suas atividades; e que foi trocado por outro ativo que
podia agora ter sua classificacdo mantida, ou ndo, mas que, se colocado a
venda, ndo perdia a caracteristica de um ativo permanente colocado a
venda e, por isso, passivel de reclassificacao.

Dessa forma, as acdes recebidas por decorréncia dessa operagdo devem
ser registradas em contas do ativo permanente, em respeito a pretensao
manifestada pelo detentor dos titulos patrimoniais a época de sua
aquisicdo. O que, por conseguinte, entendo que eventuais receitas
advindas dessa transacdo poderiam ser excluidas da base de calculo do
PIS e Cofins, nos termos do art. 3°, § 2°, inciso 1V, da Lei 9.718/98.

(...)

Dessa forma, € de se concluir que os titulos da Bovespa e da BM&F que
eram de propriedade da sociedade tinham a mesma caracteristica de bens
do ativo permanente e que as acOes recebidas por sucessdo universal
decorrente da cisdo seguida de incorporagdo deveriam ser registradas em
seu ativo permanente. O que, por conseguinte, torna-se claro que a
receita de alienagdo dessas a¢bes ndo é passivel de tributacdo pelo PIS e
Cofins, nos termos do art. 3°, inciso 1V, da Lei 9.718/98.
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N&o obstante a tudo isso, proveitosa a seguinte reflexdo. Ainda que se
considere equivocadamente as agdes como fruto de aquisi¢cdo pura
motivada pelo sujeito passivo e que, portanto, ndo seria passivel de
registro em ativo permanente, importante refletir também sobre as regras
impostas pela nova contabilidade, indepentemente de a época ser
plenamente considerada o registro contabil das acBes recebidas em troca
em ativo permanente

Para tanto, invoca-se o Pronunciamento técnico CPC 30 — que contempla
em seus itens 7 e 12:

“Item 7. Receita ¢ o ingresso bruto de beneficios econdmicos
durante o periodo observado no curso das atividades ordinérias da
entidade que resultam no aumento do seu patriménio liquido,
exceto 0s aumentos de patrimonio liquido relacionados as
contribuicdes dos proprietarios.

[..]

Iltem 12. Quando bens ou servicos forem objeto de troca ou
permuta, que sejam de natureza e valor similares, a troca ndo é
vista como uma transacdo que gera receita. [...] Por outro lado,
quando os bens sdo vendidos ou 0s servicos sao prestados em troca
de bens ou servico ndo similares, tais trocas sdo vistas como
operagdes que geram receita”

Continuando, o Pronunciamento Conceitual Béasico (R1) descreve no
item 4.29.

429 que “a definigdo de receita abrange tanto as receitas
propriamente ditas quanto aos ganhos. A receita surge no curso das
atividades usuais da entidade e é designada por uma variedade de
nomes tais como vendas, honorarios, juros, dividendos, royalties,
alugueis. ” Ja os “ganhos representam outros itens que se
enquadram na definicdo de receita e que podem ou n&o surgir no
curso das atividades usuais da entidade”.

Tal Pronunciamento ainda traz em seu item 4.31 que “ganhos, incluem,
por exemplo, aqueles que resultam da venda de ativos ndo circulantes”.

Ademais, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 16, “estoques
sdo ativos: (a) mantidos para venda no curso normal dos negdcios.

E, nos termos do CPC 31, a destinagdo de um ativo néo circulante (ativo
permanente) para venda ndo o classifica como ativo circulante (estoque),
devendo ser classificado como ativo néo circulante destinado a venda,
especialmente a luz do quanto disposto em seu Apéndice A — DefinicGes
de termos:

“Ativo Circulante ¢ um ativo que satisfaz a qualquer dos seguintes
critérios:
@ espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja

vendido ou consumido no curso normal do ciclo operacional da
entidade;
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(b) mantido essencialmente com o propdsito de ser negociado

Ativo ndo circulante é um ativo que ndo satisfaz a definicdo de
ativo circulante.”

Nesta senda, vé-se que os ativos adquiridos destinados a comercializacédo
nas operagOes usuais da empresa devem ser registrados no ativo
circulante em conta de estoque e 0 produto de sua venda € classificado
como receita propriamente dita.

Enquanto, ativos que ndo comportem a sua classificacdo em estoque e
sejam reconhecidos no ativo néo circulante, quando de sua alienacdo
podem gerar ganhos, mas que ndo se enquadram no conceito de receita,
uma vez que ndo se trata de atividade usualmente praticada pela entidade.

O que resta concluir que, no presente caso, as acOes recebidas em
substituicdo aos titulos patrimoniais ostentam a mesma natureza, bens do
ativo permanente — ou seja, ativo ndo circulante, na nova linguagem
contabil, ndo se sujeitando quando se sua alienacdo ao PIS e Cofins.

Mais ainda, caso se ‘“ignore o Cddigo Civil” e desconsidere
equivocadamente o correto registro contabil — registrando em contas do
ativo circulante, proveitoso trazer, a titulo de “amor ao debate técnico”,
que as receitas geradas na venda dessas acOes ainda assim ndo seriam
passiveis de tributacdo pelas contribuicdes — eis que ndo devem ser
consideradas como sendo decorrentes de suas atividades préprias.

Ora, as sociedades corretoras de titulos e valores mobiliarios sdo pessoas
juridicas integrantes do Sistema Financeiro Nacional que, dentre outras
atividades, realizam a intermediacdo nas operacdes de compra e venda de
titulos financeiros para seus clientes.

Nos termos da ICVM 387/03, a corretora de valores é “a sociedade
habilitada a negociar ou registrar operacdes com valores mobiliarios por
conta propria ou por conta de terceiros em bolsa e entidade de balcéo
organizado”.

Além de operar com titulos e valores por conta de terceiros, as
sociedades corretoras, de maneira residual, podem operar carteira propria
de valores mobiliarios, atuando nos mercados de bolsa e balcéo.

Com efeito, para que as sociedades corretoras possam operar carteira
propria devem observar diversas regras estabelecidas pela CVM, por
intermédio da ICVM 117/90. As sociedades corretoras que operem
carteira propria devem indicar a CVM e as bolsas de valores um de seus
diretores ou sécios gerentes como responsavel pela operacdo da carteira e
somente poderdo aplicar na constituicdo e operacdo de sua carteira,
recursos proprios.

Além disso, as sociedades corretoras que operaram com carteira propria
devem obedecer aos seguintes limites:

. O valor da carteira propria das sociedades corretoras cujo
patriménio liquido ajustado, computado a partir de 31.3.90 na
forma determinada pelas normas contidas no Plano Contébil das
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InstituicGes Financeiras do Sistema Financeiro Nacional (COSIF),
for inferior a 2.000.000 de bonus do tesouro nacional para fins
fiscais ndo excederd, a qualquer tempo, 50% do valor do capital de
giro dessas sociedades;

. O valor da carteira propria das sociedades com patriménio
liquido ajustado superior a 2.000.000 de BTNF mas inferior a
3.000.000 de BTNF néo excedera a qualquer tempo 60% do valor
do capital de giro proprio dessas sociedades;

. Para as sociedades com patrimonio superior a 3.000.000 de
BTNF, o valor da carteira propria ndo excedera a qualquer tempo
70% do valor do capital de giro proprio.

Portanto, vé-se que ndo hd que se considerar “engessadamente” que a
atividade principal da sociedade corretora seria comprar e vender acoes
para si propria — pois sua atividade se resume na intermediacdo de
negociacao de titulos e valores mobiliarios custodiados na CBLC por
ordem de compra e venda dada por seus clientes.

Tanto é assim, que ha varias restricGes para se alocar determinado ativo
em carteira propria. O que resta considerar que eventual receita da venda
das r. acdes recebidas em troca dos titulos patrimoniais ndo comporia a
base de célculo do PIS e da Cofins sob a sistematica da cumulatividade,
pois ndo agrega ao objeto principal da sociedade corretora.

Ressalto que até o advento da MP 627/13 — convertida na Lei 12.973/14,
o PIS e a Cofins tinham como base de céalculo o seu “faturamento” —
assim entendido como a receita de prestagdo de servigo (atividade fim).

No caso das corretoras, cabe trazer que abrange a receita de prestacdo de
servigo as receitas oriundas das taxas de custddia de titulos e valores
mobiliarios detidos por clientes e de comissdes de intermediacdo de
operacdes financeiras de clientes.

Somente com o advento da MP 627/13 convertida na Lei 12.973/14,
houve extensdo da base de céalculo do PIS e Cofins para as pessoas
juridicas sujeitas a sistematica da cumulatividade (Grifos meus):

“Art. 52. A Lei n® 9.718, de 27 de novembro de 1998, passa a
vigorar com as seguintes alteracdes:

“Art. 3° O faturamento a que se refere o art. 2° compreende a
receita bruta de que trata o art. 12 do Decreto-Lei no 1.598, de 26
de dezembro de 1977.[...]”

“Art. 2° O Decreto-Lei no 1.598, de 26 de dezembro de 1977, passa
a vigorar com as seguintes alteracdes:

[...]
“Art. 12. A receita bruta compreende:

| - o produto da venda de bens nas operagdes de conta propria; II -
o prego da prestagdo de servigos em geral;

I11 - o resultado auferido nas operagdes de conta alheia; e
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IV - as receitas da atividade ou objeto principal da pessoa juridica
ndo compreendidas nos incisos | a Ill.

[L.]

Até a edicdo da referida MP e respectiva lei de conversdo, a receita
operacional (receita vinculada ao objeto social) ndo compreendia a base
de calculo das pessoas juridicas sujeitas a sistematica das contribuicoes,
posto que, se assim ndo fosse, indcuo seria trazer expressamente a
inclusdo das “receitas da atividade ou objeto principal da pessoa juridica,
ndo compreendidos nos incisos I a I1I”.

Nessa linha, a exposicdo de motivos é clara ao expor a intencdo do
legislador

— no sentido de alterar efetivamente a base de célculo das contribuicbes
com o aperfeicoamento da definicdo de receita bruta. Ora, o legislador foi
transparente ao trazer que tal mudanca “alterou” a base de célculo
daquelas contribuicdes, ndo dando caréater interpretativo.

Caso tal dispositivo tivesse carater interpretativo, somente seria assim
legitimado caso se limitasse a reproduzir o contetdo normativo
interpretado — sem maodificar, estender ou limitar o seu alcance. O que,
no caso, ndo ocorreu. O legislador, de fato, ALTEROU a base de calculo
das contribuicbes ampliando sua base — passando a tributar pelas
contribuicdes as receitas operacionais auferidas pelas instituicbes
financeiras.

Vé-se que ndo ha que se falar que ndo ocorreu “majoracdo de tributo”,
com o advento da MP 627/13, nos termos do art. 97, 8§ 1°, do CTN, in
verbis:

“Art. 97. Somente a lei pode estabelecer:

[...]
§ 1° Equipara-se a majoracéo de tributo, para os fins do disposto no
inciso Il, deste artigo, a atualizacdo do valor monetario da

respectiva base de calculo

[...]”

O que, por conseguinte, somente apds decorridos o prazo nonagesimal a
que se refere o art. 195, § 6°, da CF/88 é que poderia haver a incidéncia
de PIS e Cofins sobre a receita decorrente do objeto principal da pessoa
juridica.

N&o obstante a esse comentario, por se tratar de sociedade corretora de
valores mobiliarios, é de se atentar ainda que ndo se pode considerar a
receita decorrente da “carteira propria” de uma corretora como sendo
aquela oriunda do objeto principal, vez que o objeto PRINCIPAL de uma
sociedade corretora — E A INTERMEDIACAO DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS. Ou seja, compra e venda titulos e valores
mobiliarios POR CONTA E ORDEM DE CLIENTES TERCEIROS.
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Considerando o exposto, entendo que ndo ha que se falar em se tributar
pelo PIS e Cofins a receita sob lide.

Assim, também, em relacdo a essa matéria deve ser dado provimento ao Recurso

do Contribuinte.

Ante todo o exposto, conheco do Recurso Especial interposto para, no merito, dar-

Ihe provimento.

E como voto.

(documento assinado digitalmente)

Alexandre Evaristo Pinto - Relator

Voto Vencedor

Conselheira EDELI PEREIRA BESSA, Redatora designada.

O I. Relator restou vencido em seu entendimento favoravel a Contribuinte nas
matérias conhecidas. A maioria do Colegiado conclui que deveria ser negado provimento ao

recurso especial.

No mérito da primeira matéria, concernente a incidéncia do IRPJ e da CSLL sobre
0 ganho de capital auferido na incorporacdo de acOes, deve ser reiterado o voto condutor do
Acotrdao n° 9101-005.691, de lavra do Conselheiro Luiz Tadeu Matosinho Machado

A questdo a ser examinada no recurso especial da conribuinte estd relacionada aos
efeitos tributérios, para fins do IRPJ e CSLL, em decorréncia da incorporagdo de agdes
prevista no art. 252 da Lei n® 6.404/1976 ( Lei das S/A).

Em suma, a recorrente questiona a natureza juridica desse instituto e busca diferencia-lo
de outras formas de alienacéo, tais como a entrega de bens para integralizagéo de capital
ou outras formas de incorporacéo.

Sustenta que a operacdo de incorporacdo de acles, tal como levada a efeito no caso
concreto, ndo importaria em alienacdo da participacdo societaria detida na empresa
CBLC, na medida em que teria havido mera substituicdo (permuta) da participacdo das
acOes naquela empresa por acdes Bovespa Holding, o que caracterizaria subrogacdo real
legal.

Defende que inexistiria manifestacdo volitiva dos socios da empresa com vistas a
incorporagdo, na medida em que o negécio contratual € formalizado por meio de
protocolo celebrado entre os Orgéos de administragdo das companhias envolvidas e n&o
de seus acionistas.

Conclui que a subrogacdo decorrente da incorporacdo de acgdes, quando teve
substituidas em seu patrimonio as a¢Ges que possuia da CBLC por agdes da Bovespa, é
neutra e, portanto, ndo configura renda ou ganho de capital nos termos do artigo 43 do
CTN.

Ja tive a oportunidade de analisar esta questdo, como relator, em julgamento realizado
pela 28 Turma Ordinaria da 32 Camara, em 22 de fevereiro de 2018, que proferiu o
Acorddo n° 1302-002.566, do qual pego vénia para transcrever 0s excertos pertinentes
que entendo aplicaveis ao presente caso, que também adoto como fundamento e razao
de decidir:

[-]
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A recorrente contesta a manutencdo da autuacdo pela decisdo recorrida, alegando
em apertada sintese que a operacao de incorporagdo de agdes, tal como levada a
efeito no caso concreto, ndo importaria em alienacdo da participacdo societaria
detida na empresa Sadia, na medida em que teria havido mera substituicdo
(permuta) da participacdo das acbes naquela empresa por aces da BRF, o que
caracterizaria subrogacdo real legal, na medida em que estaria ausente a
manifestacdo volitiva dos socios da empresa com vistas a incorporacdo, na
medida em que 0s acionistas que participaram de tal processo enquanto
integrantes da Assembléia Geral e votaram acerca da aprovacdo da operagdo, 0
fizeram no exercicio de sua fungdo social e ndo em vista de seus interesses
individuais.

Como bem aponta a douta PGFN em suas contrarrazBes, 0 exame da matéria tem
como pressupostos a definicdo sobre qual é a natureza juridica do instituto da
incorporacdo de acdes para entdo determinar quais os seu efeitos, na esfera
tributéria.

A incorporacdo de acBes esta prevista no artigo 252 da Lei n°® 6.404, de 1976
(Lei das Sociedades por AcBes) com as alteragOes previstas nas Leis n® 9.457, de
1997 e 11.941, de 2009:

Art. 252. A incorporacdo de todas as acbes do capital social ao
patrimbnio de outra companhia brasileira, para converté-la em
subsidiaria integral, serd submetida a deliberacdo da assembléia-geral
das duas companhias mediante protocolo e justificacio, nos termos dos
artigos 224 e 225.

§ 1° A assembléia-geral da companhia incorporadora, se aprovar a
operacdo, deverd autorizar o aumento do capital, a ser realizado com as
acdes a serem incorporadas e nomear 0s peritos que as avaliardo; 0s
acionistas ndo terdo direito de preferéncia para subscrever o aumento de
capital, mas os dissidentes poderao retirar-se da companhia, observado o
disposto no art. 137, 11, mediante o reembolso do valor de suas ag¢des, nos
termos do art. 230. (Redacio dada pela Lei n® 9.457, de 1997)

§ 2° A assembléia-geral da companhia cujas aces houverem de ser
incorporadas somente poderd aprovar a operacdo pelo voto de metade,
no minimo, das acdes com direito a voto, e se a aprovar, autorizara a
diretoria a subscrever o aumento do capital da incorporadora, por conta
dos seus acionistas; os dissidentes da deliberacdo terdo direito de
retirar-se da companhia, observado o disposto no art. 137, Il, mediante
0 _reembolso do valor de suas acdes, nos termos do art. 230. (Redacdo
dada pela Lei n® 9.457, de 1997)

8§ 3° Aprovado o laudo de avaliacdo pela assembléia-geral da
incorporadora, efetivar-se-4 a incorporagdo e os titulares das acgdes
incorporadas receberdo diretamente da incorporadora as agdes que lhes
couberem.

§ 4° A Comissdo de Valores Mobiliarios estabelecer4 normas especiais
de avaliacdo e contabilizacdo aplicaveis as operacBes de incorporacao
de acdes que envolvam companhia aberta. (Redacdo dada pela Lei n°
11.941, de 2009)

A PGFN destaca nas contrarrazfes a existéncia de trés correntes doutrinarias
sobre a natureza da incorporacdo de a¢des, que podem ser divididas entre aquelas
que qualificam a incorporacdo de acBes como: (i) aumento de capital da
incorporadora mediante conferéncia de bens; (ii) negdcio societario tipico e (iii)
sub-rogacdo real, sendo interessante a transcricdo da abordagem para elucidar a
questdo, verbis:

[]
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Exemplifica a primeira corrente Modesto Carvalhosa®, para quem, na
incorporagdo de agdes, ocorre uma alienacéo ficta de a¢Bes pelos acionistas da
incorporada e uma aquisicdo ficta pela incorporadora. Feito isso, ocorre em
verdade um aumento de capital da incorporadora mediante a dacdo de bens
pelos antigos acionistas da incorporada: as préprias acdes. Trata-se de uma
aquisicdo na qual o pagamento se da em bens, pelo que ndo se pode falar em
mera substituicdo ou permuta. Nesse sentido, destaca Carvalhosa:

Trata-se 0 negocio de incorporacéo de agdes, ao mesmo tempo de uma
incorporacdo e de uma alienacao fictas. No primeiro caso, porque nao
se incorpora uma sociedade em outra, na medida em que a incorporada
subsiste como pessoa juridica, ou seja, como sociedade mercantil de
direito privado, revestindo o tipo companhia. No segundo caso, porque
o controlador da sociedade incorporada aliena ndo apenas suas acGes a
incorporadora, mas também as dos minoritarios, num negécio sui
generis, que lembra a expropriacéo do direito administrativo. [...]

No mais, trata-se de aumento de capital da incorporadora, mediante
a conferéncia de todas as ac¢bes de emissdo da incorporada. (grifos
acrescidos)

Em termos bastante semelhantes, entende Edmar Oliveira Andrade
Filho®, cuja doutrina nesse ponto é adotada na jurisprudéncia do CARF, que a
incorporagdo de agdes tem natureza juridica de alienagdo em sentido amplo,
nos seguintes termos:

A incorporacdo de agBes constitui uma forma de alienagdo em sentido
amplo; com efeito, o detentor das a¢gBes ou quotas as entrega como
forma de conferéncia de bens para subscricdo de capital e recebe acGes
ou quotas da sociedade que teve o seu capital aumentado e que passou a
ser a Unica acionista da sociedade convertida em subsidiaria integral.

Dado que, para esta corrente, hd pagamento em bens, ou até mesmo
alienacdo em si, é inegavel a possibilidade de ganho de capital e, por
decorréncia, incidéncia de imposto sobre a renda.

A segunda abordagem pode ser ilustrada pelo entendimento de Luis
Eduardo Schoueri e Luiz Carlos de Andrade Junior®. Os autores acompanham o
entendimento de Modesto Carvalhosa, no sentido de que ha realmente
alienagdo e aquisicdo fictas e paralelas na incorporacdo de a¢Ges, que procedem
mediante 0 aumento de capital da incorporadora subscrito pelas acdes da
incorporada. Entretanto, Schoueri e Andrade entendem que ndo se pode
confundir o procedimento operacional com a natureza juridica do instituto.
Reconhecem, entdo, que a incorporacdo é negocio juridico especifico de
Direito Societario. Os adeptos da segunda corrente concluem que ha uma
efetiva alienacdo de aces subjacente & figura da incorporagdo de acdes’,
assim como entende Edmar de Oliveira. Por essa razdo, nesse instituto ha
acréscimo patrimonial que enseja tributacao da renda.

Para essas duas correntes, pois, a incorporacao de agdes de fato importa
em uma alienagdo. A questdo pertinente para os adeptos das referidas correntes
é saber se essa alienacdo ocorre a titulo de equivaléncia ou a titulo de
acréscimo patrimonial para uma das partes. Nesse ponto, cumpre destacar que
o0 elemento distintivo entre essas duas caracteristicas ndo é o pagamento em
peclnia, mas sim a atribuicdo de um preco. A esse respeito, acentua Orlando

¥ CARVALHOSA, Modesto. Comentérios a lei das sociedades andnimas. T. I1. V. 4. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p.

140-

* ANDRADE FILHO, Edmar Oliveira. Imposto de Renda das empresas. 6. ed. Sao Paulo: Atlas, p.484.

® 3 ANDRADE JUNIOR, Luiz Carlos de. SCHOUERI, Luis Eduardo. Incorporago de acdes: natureza societaria e
efeitos tributarios. In: Revista Dialética de Direito Tributario. n. 200, mai. 2012, p. 44-72.

® 4 ANDRADE JR e SCHOEURI, ob cit, p. 58.
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Gomes’ que na mera troca ndo ha preco, ao contrario do que ocorre com a
compra e venda, sendo irrelevante que as coisas permutadas tenham valores
desiguais. Na redacdo do atual Cédigo Civil, também se pode chegar & mesma
conclusdo comparando a redacéo dos artigos 482° e 533, inciso 11°. O primeiro
dispositivo elenca o preco como elemento essencial da compra e venda. O
segundo comina sancdo de anulabilidade a permuta de valores desiguais
realizada entre ascendentes e descendentes. Diante disso, por uma interpretacao
em contrério deste preceito, fica claro que, em geral, o valor dos bens
permutados € irrelevante e ndo afeta a validade do negécio. Dai concluir-se que
0 preco € o ponto distintivo entre permuta e compra e venda.

A auséncia de preco/irrelevancia do valor dos bens é o aspecto que leva
alguns a defenderem que a permuta ndo atrai a incidéncia do imposto sobre a
renda. Isso porque a auséncia de precgo tornaria imensuravel eventual ganho de
capital, e, pois, a iliquidez da operacdo obstaria a exacdo tributéria, a despeito
das previsfes do arts. 3° e 19 da Lei n. 7.713, de 1988. Cumpre notar, todavia,
que mesmo em operagdes denominadas de permuta, se o valor dos bens é
relevante para as partes contratantes e determinado, o ganho de capital pode ser
apurado, e, por consequente, incide o imposto sobre a renda.[...]

Na incorporagdo de acles, por imposicdo dos 88 1° e 3° do art. 252 da
Lei das S/A, é obrigatéria a avaliagdo do valor das acBGes a serem
incorporadas. Dai se ver que é de fato relevante o prego atribuido, pois sera o
preco de avaliacdo que determinara quantas a¢des da incorporadora serdo dadas
aos novos sdcios como pagamento pela integralizacdo de aumento de capital
pela dacdo de acgles da incorporada. A avaliagdo nada mais € nesse ponto do
que a fixacdo de um preco.

Eizirik vincula a avaliacdo das a¢des aquela prevista no art. 264 da Lei
das S/A e conclui que se destina a duas finalidades: possibilitar a comparacéao
com os pardmetros que servem de base para fixacdo das relacfes de troca na
incorporagdo; servir como critério alternativo para o célculo do valor do
reembolso devido a eventuais acionistas dissidentes. ° E 6bvio que essas
finalidades detém relevancia na dindmica da operacdo de incorporacdo de
acoes. Contudo, é evidente que a avaliacdo tem influéncia essencial no
deslinde da incorporacéo de acdes, o que por si sO deixa claro ndo se tratar de
mera permuta, pois a valoragéo dos bens objetos da operacéo é relevante.

O preco pode corresponder ao valor patrimonial das agbes ou até
apresentar alguma forma de 4gio ou desagio, mas a avaliacdo claramente tem a
finalidade de precificacdo. Uma vez que hé precificacdo, a operacdo pode gerar
ganho de capital em razdo da diferenca de valor dos ativos, conforme
jurisprudéncia do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. E, nesse
ponto, ja se afasta a pretensdo recursal de evitar a exacdo tributaria sob o
fundamento de que se aplica o regime juridico da permuta, pois, ainda que se
trate de troca de bens, verificada a relevincia do valor e determinado o
acréscimo patrimonial havido em favor de uma das partes, deve incidir a
tributacéo sobre a renda auferida.

Ante o0 exposto, resta evidenciado que, para ambas as correntes tratadas,
a natureza juridica do instituto da incorporacdo de acdes é de uma alienacéo

"5 GOMES, Orlando. Contratos. 15. ed. Rio de Janeiro: Forense, 1995, p. 268.

® Art. 482. A compra e venda, quando pura, considerar-se-a obrigatoria e perfeita, desde que as partes acordarem no
objeto e no prego.

% Art. 533. Aplicam-se a troca as disposicdes referentes & compra e venda, com as seguintes modificacdes:

[...]

Il - é anulavel a troca de valores desiguais entre ascendentes e descendentes, sem consentimento dos outros
descendentes e do conjuge do alienante.

0 E1ZIRIK, Nelson. Incorporacéo de acdes: aspectos polémicos. In: WARDE JR., Walfrido Jorge (org.). Fusdo,
cisdo, incorporacdo e temas correlatos. S&o Paulo: Quartier Latin, 2009, p. 91-92.
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em sentido amplo, na qual os bens envolvidos ostentam preco e, pois, sua
transferéncia gera ganho de capital tributavel.

L]

Com base nos ensinamentos dos ilustres doutrinadores citados pela PGFN em suas
contrarrazdes é possivel identificar que a natureza juridica da incorporacdo de
acOes, prevista no art. 252 da Lei 6.404/1976 é efetivamente de alienacdo
podendo se identificar nas operacfes desse tipo gue o sécio entrega as suas
acOes a incorporadora, pelo valor previamente determinado em laudo de
avaliacdo especifico para tal fim, recebendo desta um conjunto de acées que,
também de acordo com laudo de avaliacdo de peritos, corresponde ao valor
patrimonial proporcional ao investimento que passa a deter diretamente na
empresa incorporadora. (grifei)

Sem duvida, identifica-se na operacdo que 0 acionista se obriga a entregar suas
acdes da empresa incorporada a incorporadora, mediante o recebimento de
uma contrapartida, qual seja a parcela de acfes desta Ultima, que
corresponde ao preco recebido nesta alienacdo. O que afasta, em principio, a
tese da recorrente de que a operacao ndo teria tal natureza, mas sim, importaria em
subrogacéo real legal, ou, quando muito, mera permuta. (grifei)

Com efeito, a recorrente sustenta que a incorporacao de agdes consiste em hipotese
de sub-rogacdo real legal por meio da qual se opera a substituicdo de agdes
incorporadas, mantendo-se a mesma proporcdo e valor do investimento detido.
anteriormente; e que recentemente, a CVM, ao analisar a questdo da Incorporacdo
de Agbes exarou o Parecer solidificando o entendimento de que tal operacdo nédo
caracteriza hip6tese de alienacdo, e sim sub-rogacéo real legal, uma vez que ndo ha
acréscimo patrimonial para o acionista, j& que se trata de mera substituicdo
proporcional das a¢des da incorporada pelas da incorporadora.

Esta tese, de que existiria um subrogacdo real legal, defendida pela recorrente,
amparada em parte da doutrina, também foi bem analisada nas contrarrazbes da
PGFN, conforme os excertos abaixo transcritos, verbis:

A defesa do recorrente arrima-se na terceira vertente para categorizar a
incorporacgdo de agBes, e assim, buscar determinar seus efeitos, inclusive,
o tratamento tributario a ser conferido a operagdo. Para essa corrente, 0
art. 252 da LSA prevé hip6tese de sub-rogacéao real. A sub-rogacdo real
consistiria, em sintese, em hipétese especial de substituicdo de coisas na
qual se manteria a base juridica original.

Do ponto de vista dos acionistas da sociedade que ¢ incorporada, haveria,
primeiramente, expropriacdo na saida das ac¢Ges da incorporada de seu
patriménio, pois tal ato juridico seria marcado pela passividade dos
acionistas, enquanto as novas agdes teriam a finalidade de recomposicdo
patrimonial. O cerne dessa abordagem é de que ndo haveria manifestagdo
de vontade dos acionistas para a efetivacdo da incorporacdo, eis que as
operacBes sdo levadas a efeito pelas companhias envolvidas, sem
intervengdo dos acionistas, nem mesmo no momento da subscricdo do
capital, que se daria pelos diretores da incorporada, de forma que, em
relacdo aos acionistas, haveria espécie de expropriacdo das acOes
originalmente detidas, que seriam sub-rogadas nas agdes da
incorporadora.

Além disso, como na sub-rogacdo real pressupde-se a equivaléncia de
valores entre os bens substituidos, conclui-se que a incorporacdo de agdes
ndo importa em acréscimo patrimonial para o acionista, inexistindo, pois,
pressuposto fatico-juridico para a incidéncia do Imposto sobre a Renda. A
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referida posicdo é defendida por Nelson Eizirik™, ja mencionado, Alberto
Xavier e Ricardo Mariz de Oliveira.

Dado que a referida teoria compreende a incorporacdo de agGes como
uma sub-rogacdo real precedida de ato expropriatério, cabe, entdo,
examinar cada um desses institutos.

a) Sub-rogacao real

A sub-rogacdo real é conceito légico-juridico definido por Pontes de
Miranda®® como a substituicao juridica de uma coisa por outra, mantida a
relacdo juridica base anterior. Segundo Santoro-Passareli, apud Schoueri
e Andrade Janior, a origem da sub-rogacdo real remonta ao direito
romano, a adagio segundo o qual “na universalidade juridica coisa sucede
o lugar do preco e o prego o lugar da coisa” **. A origem da sub-rogacio
real j& denota que é espécie de substituicao, enquanto a sua relacdo com
uma universalidade de bens demonstra que sua ocorréncia se associa a
necessidade de preservar um direito ou relacdo juridica (que
determinou a existéncia da universalidade de bens). Essa espécie de
ficcdo, por meio da qual um bem é tratado de acordo com o regime
juridico originariamente enderecado a outro, decorre da especial
relevancia do direito que determina o regime juridico especifico, que, por
iSso, merece ser preservado. O autor observa, ainda, que a ficco da sub-
rogacao real é sempre relativa, restrita ao necessario a determinar a
preservacdo da relagdo juridica a que se destina. Faz-se valido
transcrever:

O doutrinador, entdo, conclui que a ficcdo da sub-rogagéo real
somente tem lugar quando o bem estiver inserto numa situacéo
juridica particular, que permita, de maneira eficaz, que ele seja
considerado, para os fins dessa relagdo juridica, como se fosse
outro. Em seu trabalho, Santoro-Passarelli identifica algumas
poucas situagdes em que isso seria possivel, a luz do
ordenamento juridico italiano do inicio do século XX, dentre as
quais se inclui a circunstancia de sobre um bem recair um
direito real de garantia: a de um bem integrar o dote, e de um
bem estar sujeito a diritto de godimento. ™

Os doutrinadores exemplificam a sub-rogacéo real no direito brasileiro no
art. 1.659 do Cddigo Civil, que prevé que os bens que se sub-rogam no
lugar dos bens particulares dos cdnjuges ndo compdem a comunhdo
matrimonial.

A respeito da sub-rogagdo, Pontes de Miranda™ assevera que pode ser

pessoal quando se dd a mudanga no sujeito da obrigacdo ou real quando ha
mudanca no objeto sem que se modifique o bem na sua totalidade. O doutrinador
elenca dois pressupostos para a ocorréncia da sub-rogacéo real:

Os doutrinadores exemplificam a sub-rogacdo real no direito brasileiro no

art. 1.659 do Cédigo Civil, que prevé que os bens que se sub-rogam no lugar dos
bens particulares dos conjuges ndo compdem a comunhdo matrimonial.

119 EIZIRIK, Nelson. Incorporacio de acBes: aspectos polémicos. In: WARDE JR., Walfrido Jorge (org.). Fusio,
cisdo, incorporacao e temas correlatos. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009, p. 78-98.

12 apud EIZIRIK, op cit, p. 89

1311 ANDRADE JUNIOR, Luiz Carlos de. SCHOUERI, Luis Eduardo. Incorporacdo de acdes: natureza societaria
e efeitos tributarios. In: Revista Dialética de Direito Tributério. n. 200, mai. 2012, p. 44-72.
412 ANDRADE JUNIOR, Luiz Carlos de. SCHOUERI, Luis Eduardo. Incorporacdo de acdes: natureza societaria
e efeitos tributarios. In: Revista Dialética de Direito Tributario. n. 200, mai. 2012, p. 50-51.
5 13 MIRANDA, Francisco Cavalcanti Pontes de. Tratado de Direito Privado. Tomo 2. S&o Paulo: BookSeller,

2010, p. 333.
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A respeito da sub-rogacdo, Pontes de Mirandal3 assevera que pode ser
pessoal quando se da a mudanga no sujeito da obrigacdo ou real quando ha
mudanca no objeto sem que se modifique o bem na sua totalidade. O doutrinador
elenca dois pressupostos para a ocorréncia da sub-rogacéo real:

Na sub-rogacdo, da-se a substituicdo juridica de um bem a outro, de modo
gue o adveniente — seja de crédito, seja de indenizacdo, seja imovel ou
movel, que se substitui a bem da mesma ou de outra natureza — se submeta
ao mesmo regime. Para que ela se dé, é preciso: a) que outro bem, — o
novo ou adveniente, — entre no patriménio, de onde um bem saiu; b) que
exista patrimonio sujeito a regime proprio*®

O ilustre doutrinador confirma que a sub-rogacdo real encontra fundamento
na necessidade de preservar uma relacdo juridica, motivo pela qual ha identidade
de relagdes juridicas entre 0 bem que sai do patriménio do sujeito e o que passa a
integra-lo. Por seu turno, leciona ainda Pontes de Miranda acerca do elemento
valor:

A sub-rogacdo ndo depende da unidade de sujeito e da pluralidade de
patriménios, a) Basta que haja bem submetido a destino especial, ou que
se tenha de assegurar a restituicdo de massa de bens. b) Fora disso, sim,
é que é preciso o texto especial. Ndo ha ficcdo: existe regramento juridico,
como qualquer outro; destinado a fim especial um bem, o seu valor é o que
importa (a respeito, foi decisiva a contribuicao de E. ‘Windmoller, 2 s., ao
mostrar a generalizacdo do conceito de prego pela noc¢éo de equivalente ou
valor): porque o destino juridico concerne aos valores, e ndo aos objetos
materiais, tanto assim que o preco do altar vendido, caso-tipo de
destinacdo do objeto material, ndo se sub-roga ao altar. Ora, se concerne
ao valor e com o valor se comprou 0 bem, nem o preco sucede no lugar
da coisa, nem a nova coisa no lugar do prego: o valor toma outra
forma, que é a do objeto novo. As formas passam, sucedem; o valor
subsiste. ** (grifos acrescidos)

Como se observa da doutrina de Pontes de Miranda, h4 sub-rogacéo se o
bem recebido em resposta tiver o objetivo de recompor o patriménio anteriormente
deslocado. Ao seguir do texto, nota-se, a evidéncia, que a recomposi¢do leva em
conta a identidade de valores do bem original e do sub-rogado. Visto que a
finalidade do instituto é a preservacéo do patriménio submetido a regime especial,
o valor do bem substituido ganha especial relevancia, pois se busca garantir o
patrimdnio considerado em sua totalidade, e ndo determinado bem. Implica dizer
gue 0 bem novo — seja coisa, seja valor — tem a finalidade de recompor patrimdnio.

Ante todo o exposto, é possivel definir o instituto da sub-rogacdo real
como: (i) hipétese especial de substituicdo _em que (ii) por ficcdo
juridica(prevista em Lei), (iii) se atribui_a um bem substituto o regime
juridico proprio aplicavel a um dado bem substituido (iv) com a finalidade de
preservar a relacdo juridica que determinava esse regime juridico proprio e,
pois, a (v) a ficcdo legal se limita a medida necessaria a preservar a relacio
juridica/regime juridico préprio do patriménio do gual saiu o bem originario.

[.]

A partir da definicdo ora alcancada e das ponderacfes adjacentes, passa-se
ao exame das disposicdes legais acerca da incorporacdo de acbes a fim de
determinar se o art. 252 da LSA veicula hipétese de sub-rogacao real.

De plano, observa-se que o art. 252 da Lei de Sociedade por Ac¢des ndo
objetiva preservar um determinado regime juridico ou relagdo juridica, impondo-o
a outros bens— tanto é assim que a Lei das SA ndo faz qualquer mencdo a

1614 Ibidem, p. 345.
715 Ibidem, p. 346-347.
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manutencdo da relagdo juridica anterior. Nesse ponto, convém lembrar que
situacdo diversa ocorre no art. 1.659 do Codigo Civil, que expressamente,
determina que os bens sub-rogados nos havidos antes da comunh&o conjugal sdo
excluidos do regime juridico que lhe é prdprio. Assim, fica evidente que na
incorporacdo de a¢des ndo ha regime juridico especial a ser perenizado.

Essa percepcdo é corroborada pelos préprios efeitos ou resultados da
incorporacdo de acfes, quais sejam: verifica-se que a substituicdo de acfes da
companhia “A” por agdes da companhia “B” acarreta alteracdo de relacdo
juridica, pois os titulos mobiliarios se referem a sociedades diferentes, com
valores patrimoniais diferentes e submetidos a Estatutos Sociais diversos.
Portanto, trata-se de relagGes societarias ordinarias, que se sucedem em virtude do
exercicio regular do direito a liberdade negocial. Nesse ponto, cumpre notar que o
trabalho de Nelson Eizirik ndo demonstra qual seria a identidade e a relacao
juridica base subjacentes a suposta sub-rogacdo real na incorporacdo de
acoes. Assim, ja se verifica que ndo hd, na incorporagdo de acdes, a teleologia
especifica de preservacdo de patrimoénio/relagbes juridicas que é inerente a
sub-rogacéo real.

Em continuo, verifica-se que, na incorporacao de a¢des, ha prévia avaliacdo
do valor patrimonial e precificacdo das a¢bes a serem incorporadas. As a¢des da
incorporadora que sdo destinadas aos antigos acionistas da incorporada podem ter
valor menor, igual ou superior aquele das a¢Ges incorporadas. Dai se nota que ndo
ha identidade de valores de forma a atingir a finalidade de recomposicdo de
patriménio, mas sim verdadeira variagcdo patrimonial, pelo que é de se afastar a
ocorréncia de sub-rogacéo real.

Como ja visto, sub-rogacdo real é conceito I6gico-juridico que designa a
situacdo em que um novo bem de mesmo valor assume o regime juridico
especifico do bem precedente, ou seja, a identidade de valores € pressuposto para
ficcdo de que se trata do mesmo bem para impor o mesmo regime. Identidade de
valores e de regime sdo, pois, 0s dois elementos essenciais para que se caracterize
a sub-rogacdo real. [...]

Como se Vvé, o doutrinador afirma que ndo ha alteragcdo patrimonial porque
ha equivaléncia de valores entre as a¢Oes entregues e recebidas. A equivaléncia é,
pois, pressuposto. Diversamente, defende o recorrente que a sub-rogacéo real tem
forca constitutiva para criar a ficcdo de que se trata do mesmo valor e do mesmo
regime juridico, embora tanto o valor quanto o regime juridico sejam diversos. Ou
seja, o recorrente busca transformar elementos antecedentes, pressupostos para
caracterizacdo da sub-rogacdo real (I6gico-juridico), em consequéncias de um
suposto/inexistente regime juridico imposto pela sub-rogacao real.

Ante todo o exposto, porque ndo ha previsdo legal a impor a
manutencéo de relacdo juridica/regime juridico, nem identidade de valores, a
gualificacdo da operacgdo de incorporagdo de acfes como hipotese de sub-
rogacdo real ndo é valida, o que, de logo, retira a base da fundamentacao
recursal.

Como bem apontado pela representacdo da Fazenda Nacional, o0 _art. 252 da Lei de
Sociedade por Acfes ndo objetiva preservar um determinado regime juridico ou
relacdo juridica, e a substituicdo das acdes da empresa incorporada pela da
incorporadora é mera consequéncia do negécio juridico realizado, dentro da esfera de
liberdade de organizacdo das sociedades, respeitados os direitos dos acionistas
minoritarios. (grifei)

Ndo € o proposito da lei assegurar a manutengdo de um regime juridico préprio, tal como se
da quando a lei assim dispde com este especifico proposito, como no caso do mencionado
art. 1659 do Cddigo Civil.

O art. 252 visa tdo somente reqular a possibilidade de criacdo de subsidiarias
integrais, estabelecendo para tanto alguns parametros para a sua consecucao e, em
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especial, o direito de retirada dos s6cios minoritarios que discordarem da dita
incorporacdo. (grifei)

Também ndo ha preservacdo da relacdo juridica originaria, nem tampouco dos valores
patrimoniais, pois a partir da mudanca da composicdo do direito ao que o acionista
passa a deter em face da incorporacdo, ocorre também alteracdo de relacdo juridica,
uma vez que as acdes se referem a sociedades diferentes, submetidas a Estatutos
Sociais também distintos, e os valores individuais (de cada acdo) e patrimoniais
completamente diferentes. (grifei)

]

A recorrente também traz alegacdes de que faltaria o elemento volitivo por parte dos
acionistas de forma a caracterizar uma alienacdo. Interessante reprisar os argumentos
desta natureza, sintetizados nas conclusfes do seu recurso, verbis:

(i) a incorporacdo das acBes (...) foi deliberada e aprovada por sua
assembléia geral em vista dos interesses da sociedade e ndo de seus acionistas;

(if) ndo houve, no referido processo de aprovacao,
manifestacdo de vontade expressa por parte dos acionistas, incluindo-se a
Recorrente, no sentido da transmissdo da propriedade das acbes (...)
no contexto de tal operag&o. Os acionistas que participaram de tal processo enquanto
integrantes da Assembléia Geral e votaram acerca da aprovacdo da operacéo, o
fizeram no exercicio de sua funcdo social e ndo em vista de seus interesses
individuais;

(iii) trata-se a incorporagdo de acfes de hipétese de sub-rogagdo real legal
por meio da qual se operou a substituicdo das acdes (...) de titularidade da
Recorrente por acbes da (..), mantendo-se a mesma proporcdo e valor do
investimento anteriormente detido;

(iv) na incorporagéo de acoes, a participacdo na
sociedade incorporadora é um reflexo daquela mesma participacdo anteriormente
detida na sociedade que foi objeto da conversdo em subsidiaria integral;

[..]

(viii)diante da auséncia da manifestacdo de vontade da Recorrente em
transferir a propriedade de suas agdes (...) no contexto de tal operagdo, nédo
pode ser esta tratada como evento de alienacdo apto a ensejar a apuragéo de ganho
de capital sujeito a regular incidéncia do IRPJ e da CSLL;

[.]

A Procuradoria da Fazenda Nacional refuta as alegacdes acima em suas contrarrazdes,
aduzindo, verbis:

[]
b) Expropriagéo

Prosseguindo, cabe examinar a afirmacdo de que, na incorporacdo de
acOes, a saida das acBes do patriménio dos acionistas da sociedade que se tornara
subsidiaria integral se d& mediante expropriacdo porque nao ha elemento volitivo
por parte dos acionistas. Neste ponto, primeiramente, cabe sublinhar que a sub-
rogacdo real ndo é categoria juridica alternativa a alienacdo. Com efeito,
enquanto a alienagdo diz respeito a transmissdo de dominio, a sub-rogacéo real
designa um instituto juridico em que o regime juridico de um determinado bem
(substituido), se aplica a um outro bem (substituto). A sub-rogacdo real
pressupfe temporal e logicamente a saida do bem do patriménio cuja
recomposicao constitui seu objetivo e ndo desnatura ou modifica a alienacdo que
deu ensejo a substituicao.

Esclarecido esse ponto, verifica-se que Eizirik busca explicar a saida das
acdes do patrimodnio dos acionistas a partir da ocorréncia de ato de expropriagéo.
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Todavia, a alegagdo de que ndo ocorre manifestacdo de vontade carece de
fundamento. Como bem coloca Pontes de Miranda, ndo se pode confundir na
analise do negécio juridico a existéncia de manifestacdo de vontade e
declaracao de vontade:

L]

A “manifestacdo de vontade” ndo necessariamente demanda uma
declaracdo direta, como a assinatura de um contrato. No caso da incorporacdo de
acdes, 0s acionistas da companhia incorporada manifestam sim sua vontade, do
que se passa a tratar. Cumpre notar, que, no processo de efetivacdo da
incorporacdo de acdes, hd manifestacGes de vontade a partir de dois polos e em
momento distintos, que merecem exame separado. (grifei)

Primeiramente, os acionistas deliberam, em sede de Assembleia Geral,
pela efetivacdo da incorporacdo de acfes, conforme preceitua o artigo 252, § 20,
da Lei das S/A. E, nesse ponto, cabe rememorar que a pessoa juridica nada mais
é do que um instrumento de consecucdo da vontade individual coletivizada de
seus sécios com um fim comum. [...] (grifei)

A deliberacdo em Assembleia Geral tem o0 conddo de firmar poderes de
representacdo a sociedade em favor de seus acionistas, conforme artigo 115 e
seguintes do Cddigo Civil. A representacdo, por sua vez, importa em ato de
vontade do representado (acionista) em prol do representante (sociedade),
permitindo a este firmar atos ou negécios juridicos no interesse daquele. Dessa
forma, ha manifestacdo da vontade dos acionistas que decidem
positivamente pela realizacdo da operacdo em dois sentidos: 0s s6cios na
Assembleia Geral aprovam a incorporacdo de acdes, determinando-a, e, ao
mesmo _tempo, conferem poderes de representacdo a sociedade empresaria.
Percebam, Srs. Conselheiros, que somente apds receber tais poderes, a
sociedade empresaria, nos limites da representacdo conferida, adotara as
providéncias necessarias para consecucdo da operacdo, o que inclui alienar as
acbes e as incorporar ao capital de outra sociedade, manifestando, nessas
ocasides, vontade. (grifei)

Ademais, a manifestagdo de vontade pelo representante nos limites de
seus poderes produz efeitos em relacdo ao representado nos termos do artigo 116
do Codigo Civil. Vale dizer, os efeitos das manifestagcdes das sociedades, sejam
civis, societérios ou tributarios, se dardo em face do representado (acionista), ndo
do representante (sociedade). Assim, a manifestacdo da pessoa juridica no que
diz respeito a incorporagdo de a¢des nada mais é do que uma representacdo da
vontade das pessoas de seus socios. Nao ha de se falar, pois, em auséncia de
vontade na operacao de incorporacdo de agdes.

Inclusive, Luigi Cariota Ferrara entende que é juridicamente justificavel
que, embora o negdécio de alienacdo seja celebrado por representante do titular do
bem, a transferéncia deste se da diretamente do representado — no presente
caso, 0 acionista — ao terceiro adquirente. O autor explica que é uma conclusao
necessaria e decorrente do préprio instituto da representacdo, dado que o objeto
deste instituto é permitir a transferéncia de bens e direitos entre as partes
intermediada por terceiro, sem que este tenha que ser parte no negécio de
alienacdo.19 Com efeito, representacdo é a relacdo juridica pela qual certa
pessoa se obriga diretamente perante terceiro, por meio de ato praticado em seu
nome ou por sua conta por um representante. E a propria razdo de existir do
instituto, o fim a que se destina, permitir que a declaracdo de vontade de um
(representante) obrigue outrem (representado).

Ao pretender negar a existéncia da manifestacdo de vontade dos s6cios
quando atuam por meio da sociedade que os representa, a doutrina nesse sentido
estd a negar a propria eficacia da representacdo, em manifesta afronta ao art. 116
do Cédigo Civil. Com efeito, ndo se nega a existéncia de uma operacdo de
compra e venda, nem, tampouco, de seus efeitos fiscais, sob 0 argumento de que,
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porque ela foi realizada por intermédio de representantes, careceu de
manifestacdo de vontade do(s) envolvido(s). Do mesmo modo, ndo se pode negar
a existéncia da alienacéo na incorporacdo de agdes porque 0s atos que compdem
0s negdcios juridicos foram realizados por meio de representante.

Note-se, por fim, que o fato de a representacdo ser legal, e ndo contratual,
ndo afasta o efeito vinculante entre a manifestacdo do representante e o
patrimdnio do representado e, pois, os efeitos tributarios decorrentes dessa
alteracdo. Isso porque o art. 116 do Codigo Civil ndo faz distingdo entre as
duas modalidade, de modo que o direito positivo brasileiro ndo respalda a
tentativa de distinguir os efeitos da representacdo convencional e legal. O
que distingue a representagao legal da contratual, é o fato de que, na segunda, os
limites dos poderes conferidos aos representantes sdo livremente estabelecidos
pelas partes contratantes, enquanto na representacdo legal, esses limites estdo
estabelecidos na norma que institui a representacdo, consoante prevé o art. 120
do Coédigo Civil20. Por essa razdo, tem-se que ambas conferem poderes ao
representante para constituir direitos e obrigacbes em face do representado;
(grifei)

Destarte, dado que o art. 252 da Lei n. 6.404, 1976 traz hipotese de
representacdo ex lege e que a manifestacdo do representante tem forca para
produzir efeitos em relacdo ao representado — nos termos do art. 116 do Cédigo
Civil —, davida ndo resta de que h& participacdo dos acionistas, por meio da
sociedade, sua representante, nos atos que importam efetivacdo da incorporacéo
de ac¢Bes. Consequentemente, fica afastada a pretensdo de classificar a saida
dos bens/agbes do patrimdnio dos acionistas como ato expropriatério. (grifei)

No entanto, as manifestacGes de vontade dos acionistas ndo se esgotam
com a decisdo positiva pela efetivacdo do procedimento de incorporacdo de
acles e o0s atos subsequentes tendentes a sua consecu¢do empreendidos por sua
representante. Cabe examinar, ainda, outra manifestagéo de vontade envolvida na
operacdo de incorporacdo de agdes. (grifei)

Além de se manifestar positivamente para que a empresa tome parte na
operagdo de incorporacdo de acdes — o que faz por intermédio da Assembleia
Geral — 0 acionista da empresa a ser incorporada ainda precisa manifestar
vontade, mais uma vez, a fim de efetivamente tomar parte na operacdo de
incorporacdo de acdes, e dessa feita, deve manifestar-se em nome proprio. O art.
252, 8 20, da Lei das S/A confere direito de retirada ao acionista da
companhia_incorporada gque discorde da incorporacdo de acdes como
mecanismo_de protecdo da vontade do acionista_minoritario. A previsio
legal acerca do _exercicio do direito_de retirada significa que somente
participa _do processo _de incorporacdo de acdes e dele se beneficia o
acionista gue integra a operacdo por vontade prépria e auténoma. (grifei)

Assim, é equivocada a afirmacdo de que “a constituicdo de subsidiaria
integral prevista no art. 252 da Lei das S.A. representa negécio juridico, por meio
do gual, independentemente de sua vontade, as acfes de propriedade dos
acionistas minoritarios sdo trocadas por novas acdes a serem emitidas pela
companhia incorporada,” Com efeito, um acionista minoritario pode nao ser
capaz de impedir a operacdo de incorporacdo de a¢des, mas ele pode recusar-se
a participar da operacdo, renunciando a eventuais beneficios, por meio do
exercicio do direito de retirada.

Da mesma forma, ao contrario do que defende a contribuinte, a suposta
passividade dos acionistas no processo de incorporagdo de acBes ndo pode ser
interpretada como auséncia de manifestacio de vontade, mas constitui, isso sim,
siléncio eloquente, que caracteriza anuéncia na forma do art. 111 do Codigo
Civil: O siléncio importa anuéncia, quando as circunstancias ou 0s uUs0S O
autorizarem, e ndo for necessaria a declaracdo de vontade expressa. Assim, pode-
se afirmar que ndo existe transferéncia de acBes contraria & vontade dos
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sdcios nas operacdes de incorporacdo de acdes e, por consequente, ndo ha
como admitir a solucdo dada por Eizirik, que considera a incorporacéo de
acoes “expropriacio”.

L]

Como se percebe, as andlises e fundamentos acima apresentados se amoldam
perfeitamente ao exame do presente caso.

Com base neles é possivel identificar que a natureza juridica da incorporacdo de acGes,
prevista no art. 252 da Lei 6.404/1976, é efetivamente de alienacdo podendo se
identificar nas operacGes desse tipo que o socio entrega as suas acdes a incorporadora,
pelo valor previamente determinado em laudo de avaliacdo especifico para tal fim,
recebendo desta um conjunto de acfes que, também de acordo com laudo de avaliagéo
de peritos, corresponde ao valor patrimonial proporcional ao investimento que passa a
deter diretamente na empresa incorporadora.

Sem davida, identifica-se na operagao que o acionista se obriga a entregar suas acbes da
empresa incorporada a incorporadora, se assim deliberar a assembleia e dela néo
dissentir, mediante o recebimento de uma contrapartida, qual seja a parcela de ac6es
desta Ultima, que corresponde ao preco recebido nesta alienagéo.

N&o existe sub-rogacdo real legal nesse tipo de negdcio, como alega a recorrente, na
medida em que, conforme 0s ensinamento de Pontes de Miranda, citados no texto
transcrito, esta tem seu fundamento na necessidade de preservar uma relagéo juridica
motivo pela qual ha identidade de relagdes juridicas entre o bem que sai do patriménio
do sujeito e 0 que passa a integré-lo. E, na hipétese do art. 252 da Lei das S/A ndo se
vislumbra um regime juridico especial que deva ser mantido com a incorporacéo, nem
tampouco hé identidade dos bens recompostos.

Com bem apontado pela d. PGFN no acérddo retro transcrito, tal “percepg¢do é
corroborada pelos préprios efeitos ou resultados da incorporagdo de agdes, quais
sejam: verifica-se que a substituicdo de ag¢bes da companhia “A” por agdes da
companhia “B” acarreta alteracdo de relagdo juridica, pois os titulos mobiliarios se
referem a sociedades diferentes, com valores patrimoniais diferentes e submetidos a
Estatutos Sociais diversos. Portanto, trata-se de relacdes societarias ordinarias, que se
sucedem em virtude do exercicio regular do direito a liberdade negocial”.

Como bem observado pela D. PGFN, na incorporacdo de acGes, ha prévia avaliacao do
valor patrimonial e precificagdo das a¢fes a serem incorporadas, sendo que as a¢fes da
incorporadora que sdo destinadas aos antigos acionistas da incorporada podem ter valor
menor, igual ou superior aos desta Ultima, inexistindo identidade de valores com vistas
a atingir a finalidade de recomposicao de patrimdnio, necessaria para caracterizar a sub-
rogacéo real, mas sim verdadeira variacdo patrimonial.

O art. 252 visa tdo somente regular a possibilidade de criagdo de subsidiarias integrais,
estabelecendo para tanto alguns pardmetros para a sua consecugdo e, em especial, 0
direito de retirada dos sécios minoritarios que discordarem da dita incorporacéo.

Também ndo ha preservacdo da relacdo juridica originaria, nem tampouco dos valores
patrimoniais, pois a partir da mudanca da composi¢do do direito ao que o acionista
passa a deter em face da incorporagdo, ocorre também alteracdo de relagéo juridica, uma
vez que as acles se referem a sociedades diferentes, submetidas a Estatutos Sociais
também distintos, e os valores individuais (de cada a¢éo) e patrimoniais completamente
diferentes.

Do ponto de vista da alegacdo de que inexiste manifestacdo de vontade por parte do
socio da empresa incorporada, resta claro pelo préprio § 2° do art. 252 da Lei n°
6.404/1976, que esta é expressa por meio da deliberacdo da assembleia geral que
concede poderes aos representantes da sociedade para proceder & incorporagdo, ao
tempo que assegura aos sdcios dissidentes (minoritarios), que nao queiram tomar parte
na operacao, o direito de retirar-se da companhia mediante reembolso.
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Portanto, a participacdo na operacdo de incorporagdo, com a consequente substituicao
das acGes, nao é feita a revelia do s6cio e nao prescinde sua manifestacdo de vontade,
ainda que de forma técita ao aceitar os termos do negécio.

Com relacdo a alegacdo de que ndo teria existido efetivo acréscimo patrimonial na
operacdo, caracterizador da renda, nos termos do art. 43 do CTN, trago a colacdo a os
ensinamentos de Andrade Junior e Schoueri, também citados no Acdrddo n° 1302-
002.566, verbis:

(...) Acerca da disponibilidade do ganho de capital, Andrade Janior e Schoueri
asseveram que a disponibilidade da renda seria completa e definitiva quando de
sua realizacdo, destacando que tal ocorre de fato na incorporacdo de agdes.
Delimitam a questao os referidos autores da seguinte forma:

i) Conversdo em direitos que acrescam ao patrimdnio: como antevisto,
as acdes da companhia 'incorporadora’ integram o patriménio do acionista
que as recebe. Eventual ganho embutido no valor destas seguiria a mesma
sorte;

ii) Processamento desta conversdo mediante troca no mercado:
considerando-se uma incorporacdo de agOes processada entre partes
independentes, ou, ao menos, uma incorporacdo de acfes em que a
avaliacdo das acoes reflita valores consistentes com a préatica de mercado,
creio que esse requisito deve ser reputado preenchido;

iii) Cumprimento das obrigacGes que decorrem dessa troca: para 0s
acionistas da sociedade 'incorporada’, a obrigacdo que se contrapde ao
recebimento das acOes da sociedade 'incorporadora’ é a entrega das suas
acoes, i.e., a integralizagdo do capital subscrito. Como isso é efetivado por
forca do artigo 252 da Lei n° 6.404/1976, pela diretoria da sociedade
'incorporada’, que age como representante indireta autorizada a tanto, esse
requisito também ¢é atendido satisfatoriamente; e

iv) Mensurabilidade e liquidez dos direitos recebidos na troca: por
fim, um elemento delicado. A falta de mensurabilidade dos direitos
recebidos na troca é o que justifica, por exemplo, o diferimento da
tributacdo relativa aos ganhos de capital auferidos em razdo da operacdo
de permuta.

Precisamente porque o ganho ndo pode ser aferido com certeza,
permanece iliquido, é que se tem reconhecido a inexisténcia de ganho
tributavel em operagdes dessa natureza. Mas isso ndo ocorre no caso da
incorporagdo de agdes, em que as a¢des trocadas sdo submetidas a prévia
avaliagdo, por perito eleito pela assembleia geral da sociedade
'incorporadora’. Na relagdo de troca estabelecida com o fito de identificar
0 numero de acBes que tocard a cada um dos acionistas da sociedade
'incorporada’, é levado em conta o valor das a¢fes originariamente dadas,
bem como o valor das a¢des a serem recebidas, sendo tais valores aferidos
por meio de avaliacfes especificas. A situagdo, assim, aproxima-se do
recebimento de pagamentos com bens, ou, tecnicamente falando, da dacéo
em pagamento, com relacéo a qual tanto a doutrina como a jurisprudéncia
reconheceram realizacdo de renda, uma vez que 0 bem entregue em
pagamento o é tendo-se em vista um valor especifico. Nesse contexto, na
incorporagdo de acOes estd cumprido o requisito da mensurabilidade e
liquidez dos direitos recebidos em troca. N&o ha incerteza acerca do valor
pelo qual a troca é efetivada; este é conhecido e claramente definido.25%

18 25 ANDRADE JUNIOR, Luiz Carlos de. SCHOUERI, Luis Eduardo. Incorporagdo de acBes: natureza societaria
e efeitos tributarios. In: Revista Dialética de Direito Tributario. n. 200, mai. 2012, p. 63-64.
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Observe-se que a renda no caso da incorporacdo de acles re(ine todos 0s
requisitos para se considerar realizada, independentemente de sua conversao em
pecunia: (i) houve acréscimo patrimonial; (ii) mensuravel; (iii) em decorréncia
de cumprimento da obrigacdo; (iv) entre partes independentes. Nessa
perspectiva, necessario sempre salientar que, para a configuracdo da incidéncia
do IRPJ e da CSLL, exige-se a disponibilidade econdmica ou juridica da
renda, e ndo a disponibilidade financeira. Por essa razdo, ndo prospera 0
argumento da recorrente, no sentido de que o pagamento recebido em bens, no
caso, agdes, ndo seria tributavel.

[.]

No caso, ocorreu 0 pagamento das prestacdes assumidas entre as partes, o
que gerou acréscimo patrimonial para os acionistas, entre eles a ora
recorrente, de forma a caracterizar-se disponibilidade econdmica e,
portanto, realizacdo da renda de acordo com o regime de caixa.

Por essa razdo, afaste-se também o argumento de que o ganho de capital
decorrente da alienacdo de a¢Bes seria incerto e carente de liquidez. Isso porque
tanto o valor das ac¢Bes incorporadas, como o das acBes da incorporadora —
entregues aos antigos acionistas da incorporada —, sd0 necessariamente
submetidas & prévia avaliacéo (88 1° e 2° do art. 252 da LSA), o que as confere
liquidez e certeza.

Além disso, cumpre destacar que a regra na apuragdo do IRPJ e da CSLL € a
existéncia de disponibilidade econémica e juridica — previstas no art. 43 do CTN.
A disponibilidade financeira somente pode servir de pardmetro, para a apuragao
do lucro, quando a legislacdo expressamente mencionar essa possibilidade —
afinal, trata-se de excecdo a regra prevista no citado art. 43. Com efeito,
prevalece na tributacdo das receitas ndo operacionais, seja no regime do lucro
real ou no do lucro presumido, a necessidade de existéncia de disponibilidade
econdmica ou juridica, e ndo de disponibilidade financeira.

[.]

Entendo que, de fato, resta caracterizada a disponibilidade econémica da renda no caso

concreto. Observa-se que a substituicdo das acdes, tendo sido esta avaliadas por valor
superior ao registrado no ativo da empresa detentora, caracteriza, inarredavelmente, um
acréscimo imediato e mensuravel em seu patrimdnio, restando, assim, configurado o
ganho de capital tributavel.

Na linha do quanto foi aqui analisado, tém-se julgados desta 12 Turma da CSRF que
retratam o mesmo entendimento, conforme se colhe das suas ementas, verbis:

Acérddo n° 9101-002.735, de 04/04/2017
INCORPORACAO DE ACOES. GANHO DE CAPITAL TRIBUTAVEL.

No bojo da incorporagdo de acbes ocorre alienacdo da totalidade de acdes ou
quotas da pessoa juridica incorporada na subscricdo do aumento de capital da
pessoa juridica incorporadora, ndo havendo que se falar em auséncia de
manifestacdo de vontade. N&o €é caso de sub-rogacdo real e nem de permuta. A
diferenca positiva entre a participag¢do que passa a ser detida na incorporadora e a
participagdo antes detida na incorporada constitui ganho de capital tributavel.
(Relatora Cons. Adriana Gomes Rego) *°

Ac6rdao n° 9101-003.536, de 06/04/2018
INCORPORACAO DE ACOES. TRIBUTACAO O GANHO DE CAPITAL.

!9 participaram do julgamento os conselheiros: Adriana Gomes Régo, Cristiane Silva Costa, André Mendes de
Moura, Luis Flavio Neto, Rafael Vidal de Araudjo, Daniele Souto Rodrigues Amadio, Gerson Macedo Guerra e
Carlos Alberto Freitas Barreto. Negado provimento ao recurso da contribuinte, por maioria, vencidos 0s
conselheiros Luis Flavio Neto, Daniele Souto Rodrigues Amadio e Gerson Macedo Guerra.
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Os negécios juridicos que se integram na incorporacdo de agdes ocorrem em
razdo de manifesta deliberacdo dos sécios ou acionistas das sociedades
envolvidas mediante assembléias, nos termos do artigo 252 da Lei n°® 6.404/76;
portanto, sdo 0s acionistas que determinam os valores pelas quais as operacdes
serdo realizadas (observadas as prescri¢fes legais tendentes a proteger acionistas
minoritarios) de modo que se a operacdo de subscricdo realizar-se por valor
superior ao valor contabil, havera apuracdo de ganho de capital tributavel.
(Redator designado Cons. Flavio Franco Correa) 2

Pelo exposto, voto no sentido de conhecer parcialmente e, no mérito, negar provimento
ao recurso especial da contribuinte. (destaques do original)

Assim, tambem aqui, ¢ NEGADO PROVIMENTO ao recurso especial da
Contribuinte.

Com respeito as matérias “Resgate de acOes preferenciais - PIS/COFINS” e
“Venda de agdes da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS”, os argumentos de defesa deduzidos
pela Contribuinte ja foram enfrentados por este Colegiado, em antiga composic¢éo, no voto da ex-
Conselheira Viviane Vidal Wagner no Aco6rddo n° 9101-003.975. Como ali bem expresso, a
partir dos elementos que compuseram o processo de desmutualizacdo das bolsas de valores,
constata-se que a intengdo dos antigos detentores de titulos patrimoniais da BM&F e BOVESPA
(leia-se, as sociedades corretoras, incluindo o contribuinte) sempre foi, desde o inicio, de
alienarem as acOes recebidas, seja pelas autorizacdes para alienar as acdes a elas atribuidas
pelo processo de desmutualizacdo na Oferta Publica Inicial ou mesmo em razdo da propria
alienacéo no curto prazo (menos de 2 anos), inclusive tendo se consolidado a jurisprudéncia da
3% Turma da CSRF, a partir do primeiro semestre de 2016, no sentido da incidéncia de PIS e
COFINS sobre a venda de a¢Oes da BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A, recebidas em
2007 e alienadas em 2007 e 2008, e as acOes preferenciais resgataveis da Nova Bolsa, recebidas
e alienadas em maio de 2008.

Na medida em que as operagGes aqui autuadas integram este conjunto de
alienacdes, o voto condutor do Acorddo n° 9101-003.975, a seguir transcrito, € aqui adotado
como razdes de decidir:

A questdo em litigio decorre da anélise do processo que se convencionou chamar de
"desmutualizagdo das bolsas de valores" por meio do qual a BOVESPA e a BM&F
sofreram abertura de capital, quando ocorreu a cisdo parcial das referidas entidades
associativas sem fins lucrativos e a incorporacdo da parcela do capital cindido pelas
sociedades andnimas (com fins lucrativos) BOVESPA HOLDING S/A e BM&F S/A,
respectivamente.

Nessa operagdo de cisdo parcial seguida de incorporacdo, os detentores de titulos
patrimoniais da BOVESPA e da BM&F passaram a ser titulares de acles
representativas do capital da BOVESPA HOLDING S/A e da BM&F S/A recebidas em
substitui¢do aos antigos titulos.

Conforme relatado, no caso concreto, o contribuinte contabilizou todas as acfes
adquiridas da BOVESPA HOLDING S/A no ativo permanente da empresa. Quando da
venda de parte dessas a¢Oes, em outubro de 2007, a receita apurada nao foi oferecida a
tributacdo do PIS e da COFINS.

Da mesma forma procedeu quando do resgate de a¢des preferenciais da BM&F S/A, em
junho de 2008.

2 participaram do julgamento os conselheiros André Mendes de Moura, Cristiane Silva Costa, Rafael Vidal de
Araujo, Luis Flavio Neto, Flavio Franco Corréa, Daniele Souto Rodrigues Amadio, Gerson Macedo Guerra e
Adriana Gomes Régo (Presidente). Negado provimento ao recurso da contribuinte, por maioria de votos,vencidos o0s
conselheiros Luis Flavio Neto (relator), Daniele Souto Rodrigues Amadio e Gerson Macedo Guerra.
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O contribuinte contestou as autuacdes, alegando que, por ser mera troca de ativos, e
permanecendo a participacdo dos novos ativos, a fungdo de ativo permanente ndo foi
desviada e, portanto, ndo haveria motivo para alterar a classificacdo contabil por ela
adotada.

No acérdao recorrido, o relator vencido afastou o PIS e a COFINS como se fossem
meros reflexos da operacdo de desmutualizacdo, que entendia ndo ser tributavel pelo
IRPJ e CSLL, sob a tese de que o fato seria permutativo e ndo geraria ganho, dando
provimento ao recurso voluntario, porém sem analisar precisamente a segunda infragéo,
decorrente das vendas de agdes.

O voto vencedor do acorddo recorrido, de minha autoria, rebateu a tese de nao
tributacdo de IRPJ e CSLL sobre a operacdo de desmutualizacdo e manifestou-se acerca
da tributacdo do PIS e da COFINS em sua parte final, favoravelmente ao contribuinte,
por considerar que a classificacdo das acGes recebidas pelo contribuinte em decorréncia
do processo de desmutualizagdo, em seu ativo permanente, seria justificavel.

A Fazenda Nacional, no recurso especial, alegou divergéncia, em relacdo a tributacéo
pelo PIS/COFINS, em relagdo ao Acérddo n° 3302-001.838, proferido pela 22 Turma
Ordinéria da 3% Camara da 3? Sec¢do de Julgamento do CARF, que negou provimento ao
recurso voluntario por considerar que "constitui receita propria da atividade da
Recorrente a aquisicdo, para posterior revenda, de acfes. A receita assim auferida é
igual a faturamento e integra a base de calculo do PIS e da Cofins"

A recorrente argumenta que tanto o acérddo recorrido quanto o paradigma tratam da
mesma matéria: a natureza do resultado da venda das a¢des ap6s a desmutualizacao.

Em ambos os casos, houve a devolugdo do patriménio da BM&F e da BOVESPA para
os contribuintes (corretoras/distribuidoras associadas) sob a forma de acdes da BM&F
S/A e da BOVESPA HOLDING S/A.

A divergéncia, segundo ela, reside no tratamento contabil dado as a¢des adquiridas da
BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A. Enquanto o acérddo recorrido admitiu as
referidas acdes classificadas no ativo permanente, o acorddo paradigma as classificou
como ativo circulante.

A Fazenda também alega que:

E importante registrar que colegiado a quo, na solugdo do litigio, considerou
como determinante a devolugcao patrimonial sob a forma de novas a¢bes no
processo de desmutualizacdo, para o efeito de registro no ativo permanente.

De outro lado, segundo o entendimento firmado no paradigma, a referida
devolucédo patrimonial se mostrou irrelevante, porquanto os julgadores se
orientaram pelo destino das ac¢des adquiridas (venda ou investimento), para fins
de classifica-las contabilmente. Esta orientagdo, inclusive, foi a adotada pela
fiscaliza¢do nos presentes autos.

O aco6rdao paradigma, na parte que interessa, manifestou-se pela incidéncia de PIS e
COFINS em hipotese analoga:

Também € irrefutdvel que a aquisi¢do de titulos e valores mobiliarios, para
posterior revenda, pelas corretoras de titulos e valores mobiliarios, deve ser
contabilizado no ativo circulante, por forca de disposi¢cdes da Lei n® 6.404/76 e
do COSIF, instituido pela Circular BACEN n° 1.273/87.

Como bem disse a autoridade lan¢adora, a BOVESPA orientou seus associados
sobre a forma de contabilizar a operagao, nos seguintes termos (fls. 121/122):

Os detentores de titulos patrimoniais da BOVESPA deverdo promover a baixa
do valor convertido em ac6es da BOVESPA Holding S.A. do Ativo Permanente
(Titulos Patrimoniais de Bolsa de Valores - Conta COSIF n° 2.1.4.10).

Em contrapartida, a sua opgao:
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- Registrar o correspondente valor no Ativo Circulante, em subconta especifica
da conta Titulos de Renda Variavel (conta do COSIF n° 1.2.1.20), das agdes de
emissdo da BOVESPA Holding S.A. recebidas em substituicao, se a decisao for
a de considerar essas acfes como sendo “titulos disponiveis para negociacgéo
ou venda”, ou

- Manter esse valor no Ativo Permanente, em substituicdo especifica da conta
Acoes e Cotas (conta do COSF n° 2.1.5.10), das ac¢des de emissdo da BOVESPA
Holding S.A. recebidas em substitui¢do, se a deciséo for a de considerar essas
acdes como investimento.

Vé-se, portanto, que das a¢des adquiridas pela Recorrente, 35% (trinta e cinco
por cento) estavam previamente destinadas a venda e, por esta razdo, deveriam
ser registradas no Ativo Circulante.

Portanto, ndo cabe razdo a recorrente em Seus argumentos quanto a
classificacdo contabil das a¢fes adquiridas no processo de desmutualizacao da
BOVESPA e da BM&F, por absoluta falta de amparo legal e por nédo
corresponder a realidade dos fatos efetivamente ocorridos.”

Segundo a Fazenda Nacional, o contribuinte, no caso dos autos, sabia que teria de
alienar as acoes:

Nesse ponto, consoante o termo de verificagdo fiscal, é possivel constatar que a
contribuinte assinou instrumento de procuracéo referente ao IPO da Bovespa
Holding S/A, autorizando a venda de 210.000 acdes de sua titularidade. Assim,
a contribuinte sabia de antem&o que ndo poderia manter as acdes em seu
patrimdnio. Desse modo, resta evidente que essas a¢des ndo poderiam ter sido
classificadas como bens do Ativo Permanente.

Nesse ponto, importante observar que essas alienacGes ocorreram no mesmo
ano de 2007, exercicio da subscricdo das acdes, apds o processo de
desmutualizacdo da Bovespa e BM&F . Diante disso, a Fiscalizagdo procedeu
de acordo com o disposto no art. 179 da Lei n° 6.404, de 1976, confira-se:

()

Ademais, os documentos analisados e a forma como ocorreram as transagdes
entre a contribuinte e as emitentes das acGes — BM&F S.A e a BOVESPA
HOLDING S.A. — demonstram que sua intencdo nunca foi de manter as acdes
em seu patrimdnio como Ativo Permanente. Basta visualizar todo o conjunto
de operag0es realizadas para se compreender o objetivo do negdcio realizado
era realmente a alienacdo das aces, e ndo a sua manutengdo no patriménio da
empresa. Diante disso, deve ser considerada como correta a classificagdo dada
pela Fiscalizagdo no sentido de que as ac¢Bes emitidas pela BM&F S.A e a
BOVESPA HOLDING S.A., em beneficio da contribuinte, integraram o seu
Ativo Circulante.

Embora o contribuinte, em contrarrazdes, tenha contestado a existéncia de prova
da intencdo de venda imediata nos presentes autos, a conselheira relatora bem
observou, ao tratar do conhecimento do recurso fazendario, que "tal fato —
isoladamente — ndo foi determinante para a decisdo da Turma no ac6rddo
paradigma”. O fato comum identificado foi "a aquisi¢do de titulos e valores
mobiliarios, para posterior revenda, pelas corretoras de titulos e valores
mobiliarios, deve ser contabilizado no ativo circulante".

Assim, € certo que a situacdo objetivamente considerada no acérddo recorrido foi a
venda de acBes por parte de corretora de valores mobiliarios. A peculiariedade,
obviamente comum a ambos o0s acordaos (recorrido e paradigma), é a origem de tais
acles no processo de desmutualizagéo.

Ao elaborar o voto vencedor do aco6rddo recorrido, analisei todo o processo de
desmutualizacdo como se fosse um filme e conclui que ndo houve mera troca de ativos
nesse processo, pois ao se transformarem entidades de natureza associativa em
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sociedades an6nimas o que ocorreu, de fato, foi a devolucdo do capital detido pelas
corretoras, sob a forma de titulos patrimoniais.

Quanto ao ganho de capital tributavel pelo IRPJ e CSLL, a jurisprudéncia do CARF
sedimentou-se nesse sentido com a aprovacdo, em 2018, da Simula CARF n° 118:

Caracteriza ganho tributavel por pessoa juridica domiciliada no pais a
diferenga positiva entre o valor das ac¢fes ou quotas de capital recebidas em
razdo da transferéncia do patrimbnio de entidade sem fins lucrativos para
entidade empresarial e o valor despendido na aquisi¢éo de titulo patrimonial.

Em relagdo a posterior operacdo de venda de acGes, todavia, inicialmente foi admitida a
classificacdo realizada pelo contribuinte em conta do ativo permanente.

Observando melhor os fatos e fundamentos apresentados neste julgamento chego a
conclusdo que ndo pode ser admitida tal classificagdo e, portanto, essa conclusdo deve
ser revista. Explico.

O processo de desmutualizacdo das bolsas de valores, ocorrido em 2007, decorreu de
uma grande reestruturagdo societaria com a cisdo das associacdes e incorporacdo da
parcela cindida por sociedades andnimas de capital aberto. As sociedades corretoras
associadas na BM&F e na BOVESPA, antes detentoras de titulos patrimoniais,
receberam acfes das novas companhias, respectivamente, BM&F S/A e BOVESPA
HOLDING S/A.

Em ambos os casos, as associacfes civis sem fins lucrativos deixaram de existir e 0s
detentores de seus titulos patrimoniais passaram a ser acionistas da BM&F S/A e da
BOVESPA HOLDING S/A.

A partir disso, ainda durante o ano de 2007, ocorreu a abertura do capital das
companbhias resultantes para a negociacdo das respectivas acdes em bolsa de valores.

Originalmente, os titulos patrimoniais eram escriturados no ativo permanente das
sociedades corretoras. Com a dissolucdo da associacdo e a subsequente subscrigdo e
integralizacdo das acdes das novas sociedades (BM&F S/A e BOVESPA HOLDING
S/A), contudo, ndo houve uma simples troca de ativos, como se concluiu da analise do
processo de desmutualizacdo, pois as corretoras integrantes da associacdo deixaram de
possuir titulos patrimoniais e passaram a deter a¢cGes das novas companhias, de natureza
diversa.

Nesse momento, cumpriria a cada uma das sociedades corretoras observar o disposto no
art. 179 da Lei n° 6.404/76, que dispde sobre a escrituracdo dos ativos nos seguintes
termos:

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

I — no ativo circulante: as disponibilidades, os direitos realizaveis no curso do
exercicio social subseqliente e as aplicacBes de recursos em despesas do
exercicio seguinte;

Il — no ativo realizavel a longo prazo: os direitos realizaveis ap6s o término do
exercicio seguinte, assim como os derivados de vendas, adiantamentos ou
empréstimos a sociedades coligadas ou controladas (artigo 243), diretores,
acionistas ou participantes no lucro da companhia, que n&o constituirem
negocios usuais na exploragdo do objeto da companhia,

111 — em investimentos: as participacdes permanentes em outras sociedades e 0s
direitos de qualquer natureza, ndo classificaveis no ativo circulante, e que néo
se destinem a manuten¢do da atividade da companhia ou da empresa;

IV — no ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens corpéreos
destinados a manutencdo das atividades da companhia ou da empresa ou
exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operagdes que
transfiram a companhia os beneficios, riscos e controle desses bens; (Redagdo

dada pela Lei n® 11.638,de 2007)
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Consoante a legislagdo societaria, a classificagdo das a¢Ges recebidas no ativo circulante
ou no ativo permanente da empresa depende da intencdo de permanecer como
proprietaria de tais acBes (permanente) ou se desfazer delas no curso prazo (circulante).

A partir da analise do processo de desmutualizacdo das bolsas de valores e do papel das
corretoras de titulos e valores mobilidrios nesse processo, verifica-se um rito
padronizado, como bem descreve o voto vencedor no Ac6rddo n® 9303-003.468, de
autoria do conselheiro Demes Brito, no trecho que trago a colagéo (verbis):

]

Assim, a partir dos elementos que compuseram o processo de desmutualizacdo das
bolsas de valores, constata-se que a intencdo dos antigos detentores de titulos
patrimoniais da BM&F e BOVESPA (leia-se, as sociedades corretoras, incluindo o
contribuinte) sempre foi, desde o inicio, de alienarem as acdes recebidas, seja pelas
autorizacdes para alienar as agdes a elas atribuidas pelo processo de desmutualizagdo na
Oferta Publica Inicial ou mesmo em razéo da prépria alienacdo no curto prazo (menos
de 2 anos).

Ademais, no caso dos autos, consta cdpia da procuragdo outorgada pelo contribuinte
para a BOVESPA HOLDING S/A, em 25/09/2007, autorizando a venda de 210.00
acOes de sua titularidade, apresentada, em 29/06/2010, em resposta ao termo de inicio
de fiscalizacdo (fls.115-117).

Nesse sentido, considerando que as acBes recebidas a partir do processo de
desmutualizacdo foram negociadas dentro do mesmo ano, poucos meses apos 0 seu
recebimento (2007) ou até o encerramento do periodo seguinte (2008), devem ser
registradas no Ativo Circulante, como apontou corretamente a fiscalizagéo.

Em decorréncia dessa classificacéo, resta patente a incidéncia da tributacdo do PIS e da
COFINS sobre a alienacdo de agdes, por constituir receita bruta operacional,
enquadrada nos arts. 2° e 3° da Lei n°® 9.718, de 1998, que preveem que a receita bruta,
auferida pela pessoa juridica, seré objeto de tributacéo:

Art. 2° As contribuicbes para o PIS/PASEP e a COFINS, devidas pelas pessoas
juridicas de direito privado, serdo calculadas com base no seu faturamento,
observadas a legislacao vigente e as alteracGes introduzidas por esta Lei.

Art. 3° O faturamento a que se refere o artigo anterior corresponde a receita
bruta da pessoa juridica.

Importante destacar que, por se tratar de pessoa juridica corretora de valores
mobiliarios, submete-se ao disposto na Resolugdo BACEN n° 1.655/89, que disciplina a
constituicdo, a organizagcdo e o funcionamento das sociedades corretoras de valores
mobiliarios:

Art. 2° A sociedade corretora tem por objeto social: (...)

Il — subscrever, isoladamente ou em consércio com outras sociedades
autorizadas, emissoes de titulos e valores mobiliarios para revenda.

Assim, ndo ha divida de que a sociedade corretora de valores e titulos imobilirios tem
como uma de suas atividades principais a de subscrever titulos para revende-los no
mercado futuro.

Nesse caso, em se tratando de resultado da atividade econdmica vinculada aos objetivos
sociais do contribuinte, ndo se aplica a declaracdo de inconstitucionalidade, pelo
Supremo Tribunal Federal, do § 1° do art. 3° da Lei n° 9.718/98, que ndo alterou o
critério definidor da base de incidéncia do PIS/PASEP.

Em face disso, todas as receitas auferidas pela alienagdo das acdes da BM&F S/A e
BOVESPA HOLDING S/A, pelo contribuinte, no exercicio de atividade tipica de seu
ramo de atuacdo, devem ser enquadradas como receita bruta operacional, logo, sujeita a
incidéncia do PIS/PASEP e da COFINS, nos termos do art. 3° da Lei n® 9.718/98.
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Nesse sentido é o precedente desta turma referido pela relatora, Acérddo n® 9101-
003.537, julgado em 4 de abril de 2018:

Assunto: Contribuicdo para o PIS/Pasep
Ano-calendario: 2007

RECEITA DA VENDA DE AGCOES DECORRENTES DA DESMUTUALIZAGAO
DA BOVESPA E DA BM&F. INCIDENCIA.

O relevante para as normas de incidéncia do PIS/PASEP é a identidade entre a
receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social
da pessoa juridica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaracédo de
inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1° do artigo 3° da
Lei n® 9.718/1998, ndo alterou o critério definidor da base de incidéncia do
PIS/PASEP como o resultado da atividade econémica vinculada aos objetivos
sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrario, a nogdo de que ndo é
qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidéncia
dessa contribuicéo social, mas apenas aquelas vinculadas & atividade mercantil
tipica da pessoa juridica.

Assunto: Contribuicio para o Financiamento da Seguridade Social - Cofins
Ano-calendario: 2007

RECEITA DA VENDA DE ACOES DECORRENTES DA DESMUTUALIZACAO
DA BOVESPA E DA BM&F. INCIDENCIA.

O relevante para as normas de incidéncia da COFINS é a identidade entre a
receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social
da pessoa juridica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaracdo de
inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1° do artigo 3° da
Lei n® 9.718/1998, ndo alterou o critério definidor da base de incidéncia da
COFINS como o resultado da atividade econémica vinculada aos objetivos
sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrario, a nogdo de que ndo é
qualquer receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidéncia
dessa contribuicéo social, mas apenas aquelas vinculadas & atividade mercantil
tipica da pessoa juridica.

Transcrevo e adoto, por complementares, as razdes de decidir esposadas pelo i.
conselheiro Flavio Franco Corréa no voto vencedor do referido acérdao:

Com efeito, as acOes ingressaram no patriménio da recorrida de um modo
incomum, porém o fato de ndo terem sido adquiridas "dentro do espirito
especulativo que envolve as transagdes cotidianas de compra e venda nas bolsas
de valores" ndo é causa para afastar a receita obtida, na venda das acbes, do
campo de incidéncia do PIS/PASEP e da COFINS. Inexiste, pois, tal regra
isentiva.

Também deve-se registrar que a alienagdo se efetivou, sim, em operagdo de
conta prapria, pois as a¢des ndo foram negociadas em nome de terceiros. Sabe-
se que as operacdes de conta alheia se efetuam mediante consignacdo, comisséo
ou ordem. N&o é disso que versam 0s autos.

N&o se pode perder de vista que essas alienacdes em oferta plblica, ou mesmo
de forma direta para um comprador em mercado de balc&o, foram realizadas no
ambito das atividades empresariais que constituem o objeto da recorrida. Nessa
ordem de ideias, tais receitas, decorrentes da venda das a¢des, ajustam-se ao
conceito de faturamento, assim entendido como resultado econdmico das
operagdes empresariais tipicas. Vale rememorar que o relevante para as normas
de incidéncia da COFINS e da contribuigdo para o PIS/PASEP ¢é a identidade
entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto
social da pessoa juridica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaracao
de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1° do artigo 3°
da Lei n® 9.718/1998, ndo alterou o critério definidor da base de incidéncia da



Fl. 49 do Acérddo n.° 9101-006.479 - CSRF/12 Turma
Processo n°® 16327.720593/2013-12

COFINS e da contribuicdo para o PIS/PASEP como o resultado da atividade
econdmica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo
contrario, a nocdo de que ndo é qualquer receita que pode ser considerada
faturamento para fins de incidéncia dessas contribuicbes sociais, mas apenas
aquelas vinculadas a atividade mercantil tipica da pessoa juridica.

No mesmo sentido é o acorddo n°® 9101-003.536, julgado na mesma sessdo de
julgamento, assim como sao diversos precedentes da 3% Secdo do CARF, que detém a
competéncia regimental originaria para se manifestar sobre os tributos aqui em
discussdo (art. 4°, inciso I, do Anexo Il do RICARF).

Registro que, especialmente a partir do primeiro semestre de 2016, a jurisprudéncia
daquela 3% Secdo se consolidou no sentido da incidéncia de PIS e COFINS sobre a
venda de acdes da BM&F S/A e da BOVESPA HOLDING S/A, recebidas em 2007 e
alienadas em 2007 e 2008, e as acdes preferenciais resgataveis da Nova Bolsa, recebidas
e alienadas em maio de 2008. Nesse contexto, podem ser referidos os acorddos n® 9303-
003.468, de 24 de fevereiro de 2016, n° 9303-003.853, de 17 de maio de 2016 e n°
9303-004.132, de 8 de junho de 2016.

Em raz&o do exposto, deve ser mantida a autuagdo nessa parte. (destaques do original)

No voto vencido do Acorddo n°® 9101-005.786, esta Conselheira atualizou as
referéncias a jurisprudéncia da 3% Turma da CSRF a respeito do tema:

No mérito, deve prevalecer a jurisprudéncia consistente da 32 Turma da CSRF acerca da
matéria. O paradigma n® 9303-003.469%, invocado pela PGFN, assim ja expressava em
24 de fevereiro de 2016, nos termos do voto condutor do ex-Conselheiro Demes Brito:

Objeto da lide

Versa o presente processo sobre o langamento de oficio das contribui¢des do PIS
e da COFINS sobre a receita auferida com as operacdes de alienagdo das acdes
da Bovespa Holding S/A e BM&F S/A, relativo aos periodos de apuracdo de
outubro a dezembro de 2007 e abril de 2008, recebidas em razdo do processo
conhecido como “desmutualizag¢@o”, consistente em um conjunto de alteragdes
societérias ocorridas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA) e na Bolsa
de Mercadorias e Futuro (BM&F) que deixaram de ser associagfes sem fins
lucrativos e se transformaram em sociedade anénimas.

Como consequéncia do processo de “desmutualizagdo”, os detentores dos Titulos
Patrimoniais da Bovespa e da BM&F receberam a¢Oes representativas do capital
da Bovespa Holding S/A e da BM&F Holding S/A, que foram posteriormente
vendidas.

A autoridade fiscal alega que as agdes recebidas deveriam compor o “ativo
circulante” e, quando da venda, haveria a incidéncia das contribui¢des; o sujeito
passivo entende que as agdes deveriam ser classificados no “ativo permanente”,
fls.493, da mesma forma que os titulos anteriormente possuidos, e, quando da
venda, ndo sofreriam a incidéncia das contribuicdes.

Para concluirmos quais sdo os efeitos juridico-tributarios decorrentes do
processo de desmutualizacdo das bolsas, temos que verificar se as receitas
decorrentes das vendas das acBes seriam tributadas pelas contribuices
PIS/COFINS, percorrendo de modo pragmético o processo de reestruturacdo
societaria, incluindo os dispositivos legais sobre o tema, e a correta forma de
contabilizacdo das acGes recebidas no processo.

Da origem dos Titulos Patrimoniais da BM&F e BOVESPA

2! participaram da sessdo de julgamento os conselheiros: Henrique Pinheiro Torres, Tatiana Midori Miyiana, Gilson
Macedo Rosenburg Filho, Rodrigo da Costa Pdssas, Demes Brito, Valcir Gassen, Julio César Alves Ramos, Vanessa
Cecconello, Maria Tereza Martinez Lépez e Carlos Alberto Freitas Barreto (Presidente), e divergiram as Conselheirs
Tatiana Midori Migiyama, Vanessa Marini Cecconello e Maria Teresa Martinez LOpez, com apresentacdo de
declaracéo de voto pela Conselheira VVanessa Marini Cecconello.
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Com efeito, até o advento das operacdes chamadas de “desmutualizacdo”, as
bolsas de valores eram intituladas como associagdes civis, sem fins lucrativos,
tendo como funcdo primordial manter o sistema adequado para negociacdo de
valores mobiliarios.

Contudo, a Lei n°® 4.728/65, disciplinou o mercado de capitais, regulando a
autonomia administrativa, financeira e patrimonial das bolsas de valores, e sua
supervisdo operacional pelo Banco Central, de acordo com a regulamentacéo
expedida pelo Conselho Monetario Nacional, a quem competia fixar as normas
gerais a serem observadas na constituicdo, organizacdo, funcionamento, e
relativas a constituicdo, extingdo e forma juridica das bolsas de valores.

Neste passo, eis que surge a Lei n° 6.385/76, a qual, criou a Comissao de Valores
Mobiliarios, disciplinando o mercado de valores e as operacfes realizadas na
bolsa de valores.

A Resolucdo CMN n° 1.656, de 26 de outubro de 1989, aprovou o regulamento
que disciplinou a constituicdo, organizacdo e funcionamento das Bolsas de
Valores:

CAPITULO I - Bolsas de Valores
SECAO | - Natureza e Caracteristicas
NATUREZA E OBJETO SOCIAL

Art. 1° As Bolsas de Valores sdo constituidas como associagdes civis, sem
finalidade lucrativa, tendo por objeto social:

I - manter local ou sistema adequado a realizagdo de operagdes de compra e
venda de titulos e valores mobiliarios, em mercado livre e aberto, especialmente
organizado e fiscalizado pela prépria Bolsa, sociedades corretoras membros e
pelas autoridades competentes;

Il - dotar, permanentemente, o referido local ou sistema de todos os meios
necessarios a pronta e eficiente realizacao e visibilidade das operagées,

111 - estabelecer sistemas de negociagdo que propiciem continuidade de pregos e
liquidez ao mercado de titulos e valores mobilidrios;

IV - criar mecanismos regulamentares e operacionais que possibilitem o
atendimento, pelas sociedades corretoras membros, de quaisquer ordens de
compra e venda dos investidores, sem prejuizo de igual competéncia da
Comissdo de Valores Mobilidrios, que podera, inclusive, estabelecer limites
minimos considerados razodveis em relacdo ao valor monetario das referidas
ordens;

V - efetuar registro das operagoes;

VI - preservar elevados padroes éticos de negociacdo, estabelecendo, para esse
fim, normas de comportamento para as sociedades corretoras e companhias
abertas, fiscalizando sua observancia e aplicando penalidades, no limite de sua
competéncia, aos infratores;

VII - divulgar as operagoes realizadas, com rapidez, amplitude e detalhes;

VIII - conceder, a sociedade corretora membro, crédito para assisténcia de
liquidez, com vistas a resolver situacdo transitoria, até o limite do valor de seu
titulo patrimonial, mediante apresentagdo de garantias subsididrias de pelo
menos 120% (cento e vinte por cento) do valor do crédito,

IX - exercer outras atividades expressamente autorizadas pela Comissdo de
Valores Mobiliarios.

Paragrafo Unico. As Bolsas de Valores ndo podem distribuir a sociedades
corretoras membros parcela de patriménio ou resultado, exceto nos casos de
dissolugdo e na forma que a Comissao de Valores Mobiliarios aprovar.
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Dessa forma, todas as bolsas de valores autorizadas a funcionar no Brasil ficaram
obrigadas a assumir a forma de associacdo, ou seja, pessoa juridica de direito
privado sem fins lucrativos e regidas pelo Cédigo Civil brasileiro vigente a época
(Lei n° 3.071, de 1916, arts. 20 a 22).

A Resolugdo n° 1.656, de 1989, sofreu varias alteracBes pelas Resolucbes n°
1.760, de 1990; n° 1818, de 1991; n°® 2.549, de 1998; e n° 2.597, de 1999, sendo
gue somente com a edi¢do da Resolugdo CMN n° 2.690, de 2000, que aprovou
um novo regulamento, é que as bolsas de valores foram autorizadas a se
constituirem, alternativamente, sob a forma de sociedade an6énima:

Art. 1° As bolsas de valores poderdo ser constituidas como associagoes civis ou
sociedades andnimas, tendo por objeto social:

De acordo com a Resolugcdo CMN n° 1.656/89, o ato constitutivo das Bolsas de
Valores compreendia seu Estatuto Social assinado por todos os fundadores,
devidamente registrado no Registro Civil das Pessoas Juridicas. Seu patriménio
social era dividido em titulos patrimoniais, que eram adquiridos por sociedades
corretoras como requisito para sua admissao como associadas das bolsas:

Art. 7° O patriménio social das Bolsas de Valores deve ser formado mediante
realizacdo em dinheiro e sera dividido em titulos patrimoniais, cuja quantidade
e valor inicial de emissdo devem ser fixados pela Comissdo de Valores
Mobiliarios.

[.]

Art. 25. Somente pode ser admitida como membro da Bolsa de Valores a
sociedade corretora que adquirir o respectivo titulo patrimonial.

§ 1° Nenhuma sociedade corretora pode adquirir mais de um titulo patrimonial
de cada Bolsa de Valores.

8 2° As sociedades corretoras tém iguais direitos e obrigacdes perante a Bolsa
de Valores.

§ 3° A sociedade corretora, antes de iniciar suas operacgdes, deve caucionar o
seu titulo patrimonial em favor da Bolsa de Valores.

§ 4° Aprovada a sua admissdo e cumprido o disposto no paragrafo anterior, a
sociedade corretora entra em pleno gozo dos direitos de associada da Bolsa de
Valores.

Conforme o art. 3° 82° do Regulamento Anexo & Resolugdo n°1.655/1989 do
Conselho Monetério Nacional, para que pudessem operar no mercado de capitais
por meio de recinto bursatil, as sociedades corretoras e distribuidoras de valores
mobiliarios deveriam deter titulos representativos do patrimbnio daquelas
entidades.

Art. 3° A constituicdo e o funcionamento de sociedade corretora dependem de
autorizacdo do Banco Central.

§ 1° A sociedade corretora devera ser constituida sob a forma de sociedade
andnima ou por quotas de responsabilidade limitada.

§ 2° Sdo condigdes indispensaveis para a concessdo da autorizagdo prevista
neste artigo, dentre outras, a admissdo como membro de bolsa de valores, em
razdo da aquisicao de titulo patrimonial de emissdo dessa e a aprovacdo da
Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio de atividades no mercado de
valores mobiliarios.

Também a Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F) foi constituida sob a forma
de associacdo civil sem fins lucrativos, tendo por objetivo “organizar e prover o
funcionamento de mercados para negociagdo de titulos e contratos que possuam
como referéncia ou tenham como objeto ativos financeiros, indices, indicadores,
taxas, mercadorias, moedas, energia, transportes, commodities e outros bens ou
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direitos direta ou indiretamente relacionados a tais ativos, nas modalidades a
vista e de liquidagdo futura”. O funcionamento das bolsas de mercadorias e de
futuros foi regulamentado pela Resolugdo CMN n° 1.645/89.

Portanto, as sociedades corretoras possuiam, antes do procedimento de
“desmutualizagdo”, titulos patrimoniais das associagles civis, sem finalidades
lucrativas denominadas BOVESPA e BM&F.

Da Desmutualiza¢do das Bolsas de Valores

No ano de 1997, houve a primeira operacdo de reestruturacdo da BOVESPA,
pela qual foram criadas duas empresas distintas, a Clearing S.A. (“Clearing”) —
posteriormente denominada Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custodia
(“CLBC”) — e a Bovespa Servigos e Participacdes S.A. (“Bovespa Servigos™).

A CBLC foi criada mediante cisdo de parte do patriménio da BOVESPA e ficou
incumbida de atuar como camara de compensacao e custodiar acOes e titulos. Por
sua vez, a Bovespa Servicos, subsididria integral da BOVESPA, ficou com as
fungdes de dar suporte aos servicos de informatica e telefonia da BOVESPA,
portanto responsdvel por exercer atividades relacionadas com negociagéo,
controle, fiscalizacdo e difusdo de informacdes.

Em 2007 as Bolsas iniciaram mais uma reestruturacdo societéria, que se deu
mediante cisdo das associagdes e incorporacdo da parcela cindida por sociedades
andnimas de capital aberto. Nessa medida, os titulos patrimoniais detidos pelas
sociedades corretoras na BM&F e na BOVESPA foram trocados por agdes das
novas companhias - BM&F S.A. e BOVESPA HOLDING S.A,
respectivamente.

A “desmutualizacdo” da Bovespa ocorreu em 28 de agosto de 2007 e envolveu
as seguintes etapas, todas realizadas na mesma data:

0] cisdo parcial da Bovespa, com a versdo das parcelas de seu patrimdnio
em duas sociedades: Bovespa Holding e Bovespa Servigos S.A.
(“Bovespa Servicos™); e

(i) incorporacdo das aces da Bovespa Servigos e da CBLC ao capital da
Bovespa Holding.

Em decorréncia das operacBes em questdo, os antigos detentores de titulos
patrimoniais da Bovespa passaram a ser titulares de acfes representativas do
capital da Bovespa Holding, a qual, por sua vez, passou a ter como subsidiaria
integral a Bovespa Servicos e a CBLC.

Portanto, a associacao civil sem fins lucrativos Bovespa deixou de existir em
28 de agosto de 2007, e os detentores de seus titulos patrimoniais passaram a
ser acionistas da Bovespa Holding.

A “desmutualiza¢do” da BM&F ocorreu em 20 de setembro de 2007, e seguiu
modelo juridico similar ao da BOVESPA:

(i) a cisdo parcial da BM&F, com a versdo das parcelas de seu patriménio em
duas sociedades: BM&F Holding e BM&F Servigos S.A.; e

(ii) a incorporacéo das acfes da BM&F Servicos ao capital da BM&F Holding.

Em consequéncia das apontadas etapas, 0s antigos detentores de titulos
patrimoniais da BM&F passaram a ser titulares de acdes representativas do
capital da BM&F Holding, por sua vez detentora da integralidade do capital da
BM&F Servigos.

Durante o ano de 2007, o procedimento de “desmutualizagdo” foi seguido da

abertura do capital das companhias resultantes de referida “transformagéo” para
a negociacdo das respectivas a¢des em bolsa de valores.

Em decorréncia da participagdo no processo de oferta publica inicial de
distribuicdo secundaria de a¢des ordinarias de emissdo da Bovespa Holding S.A.,
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foram outorgados poderes a essa sociedade para praticar todos os atos
necessarios a obtencdo do registro de oferta publica inicial de distribuicdo
secundaria de acfes ordindrias de sua emissdo, inclusive no que se refere a
distribuicdo, alienacdo ou qualquer outra forma de transferéncia de acGes
ordindrias de emissdo da Companhia. Também foi assinado o “Instrumento
Particular de Contrato de Indenizagdo e Outras Avengas”, onde foi autorizada a
alienacdo, no ambito da Oferta, da quantidade de ac6es indicada no instrumento
de Mandato.

Em relacdo as acles detidas junto a BM&F S.A., as sociedades corretoras se
comprometeram, por meio da assinatura de “Termo de Adesio ao
Instrumento Particular de Assuncdo de Obrigac6es Celebrado no &mbito da
Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F”, a alienar 35% das acdes a elas
atribuidas no processo de desmutualizagdo na Oferta Puablica Inicial
(“IPO”).

Também foram firmados, pelas sociedades corretoras, a aliena¢do de um
percentual de cerca de 10% de suas ag¢des ordinarias da BM&F S.A. para
um fundo de investimento integrante do grupo de Private Equity General
Atlantic (“General Atlantic”), conforme “Instrumento de Aceitagdo de Venda
de Agles Ordinarias da Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F S.A.”.

Os Protocolos e Justificacdo de Incorporagéo celebrados em 17 de abril de 2008,
entre a BM&F S.A. e a Nova Bolsa S.A. e a BOVESPA HOLDING S.A. e a
Nova Bolsa S.A., resumiram a reorganizacdo societaria envolvendo a BM&F
S.A. e a BOVESPA HOLDING S.A da seguinte forma:

(i) Incorporagdo da BM&F pela Nova Bolsa, a valor contébil, resultando na
emissdo, pela Nova Bolsa, em favor dos acionistas de BM&F, de acles
ordinarias, na proporc¢do de 1:1, e na consequiente extingdo de BM&F;

(if) na mesma data, em deliberacdo distinta e subsequente, Incorporacédo das
AcOes da Bovespa Holding, pela Nova Bolsa, nos termos deste Protocolo e
Justificagdo, incluindo a emissdo, pela Nova Bolsa, em favor dos acionistas da
Bovespa Holding, de a¢ées ordindrias e de agdes preferenciais resgataveis;

(iii) resgate das acOes preferenciais da Nova Bolsa emitidas em favor dos
acionistas da Bovespa Holding,

(iv) como resultado da Incorporagdo das Ag¢des da Bovespa Holding e do
resgate das acdes preferenciais, o conjunto de acionistas da Bovespa Holding
passard a ser titular do mesmo ndmero de acdes ordinarias da Nova Bolsa de
titularidade do conjunto de acionistas da BM&F, assumindo o integral
exercicio, até a data da assembléia geral da Bovespa Holding que deliberar
sobre este Protocolo e Justificacdo, das opcOes de compra de agbes outorgadas
no &mbito do Programa de Reconhecimento do atual Plano de Opces de
Compra de AcBes da Bovespa Holding e, em data futura, das opcbes de compra
de acbes contratadas no &mbito do atual Plano de Opcdes de Compra de Acgdes
da BM&F;

(v) a partir da realizacdo das assembléias que aprovarem as incorporacfes e 0
resgate acima referidos, serd iniciado processo de registro da Nova Bolsa
perante a Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) e a listagem de suas agdes
no Novo Mercado da Bolsa de Valores de S&o Paulo S.A. — BVSP (“BVSP”). Até
a obtencdo desses registros, as acdes da Bovespa Holding e as a¢des de BM&F
continuardo a ser negociadas no Novo Mercado da BVSP sob os atuais codigos
BOVH3 e BMEF3, respectivamente, conforme autorizacdo a ser solicitada da
BVSP.

Por fim, em assembleias realizadas na data de 08 de maio de 2008 foram
aprovadas as incorporacdes, pela Nova Bolsa S.A., da BM&F S.A. e das agles
da BOVESPA HOLDING S.A., unificando-se as operacGes das bolsas de valores
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e de mercadorias e futuros na Nova Bolsa S.A., que passou a se denominar
BM&F BOVESPA S.A.

Dos Efeitos dos registros contabeis das acdes subscritas e integralizadas

Passemos a questdo referente a escrituracdo das acGes recebidas pelas sociedades
corretoras em decorréncia das operagdes societarias acima explanadas.

Originalmente, os titulos patrimoniais eram escriturados no ativo permanente das
sociedades corretoras.

Com a dissolucdo da associacdo e a subsequente subscricdo e integralizacdo das
acles das novas sociedades (Bovespa Holding e BM&F Holding), a recorrente
deixou de possuir titulos patrimoniais e passou a ter acdes das novas
companhias, de natureza diversa, que deveriam ter sido escrituradas conforme
dispde o artigo 179 da Lei 6.404/1976, verbis:

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

| - no ativo circulante: as disponibilidades, os direitos realizaveis no curso do
exercicio_social subsequente e as aplicacdes de recursos em despesas do
exercicio sequinte;

Il - no ativo realizavel a longo prazo: os direitos realizaveis apds o término do
exercicio seguinte, assim como os derivados de vendas, adiantamentos ou
empréstimos a sociedades coligadas ou controladas (artigo 243), diretores,
acionistas ou participantes no lucro da companhia, que ndo constituirem
negocios usuais na explorag¢do do objeto da companhia;

Il - em investimentos: as participacdes permanentes em outras sociedades e os
direitos de qualquer natureza, ndo classificaveis no ativo circulante, e que nao

se destinem a manuten¢do da atividade da companhia ou da empresa,

IV — no ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens corpdreos
destinados @ manutencdo das atividades da companhia ou da empresa ou
exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operagdes que
transfiram & companhia os beneficios, riscos e controle desses bens;

A escrituracdo das a¢Bes no ativo da empresa, ou no ativo circulante, ou no ativo
permanente, é baseada na possibilidade de o contribuinte escolher entre
permanecer como proprietario de tais aces (permanente) ou se desfazer delas

(circulante).

Constata-se que, desde o inicio do processo de desmutualizagdo das bolsas, fica
clara a intengdo dos entdo detentores de titulos patrimoniais da BM&F e da
Bovespa, de, ap6s receberem as acBes das novas entidades formadas como
sociedades andnimas, efetivarem a alienagdo dessas acles, seja pela fixagcdo de
prazos para venda das agdes acordados entre as companhias e seus acionistas,
seja pela disponibilizacdo de parte das acBes recebidas para compor o lote
destinado a Oferta Publica Inicial (IPO), ou ainda, pela alienagdo das agdes
propriamente ditas.

No caso das acfes da Bovespa Holding S/A, tem-se que, em 27 de setembro de
2007, foram outorgados poderes a essa sociedade para praticar todos os atos
necessarios a obtencdo do registro de oferta pablica inicial de distribuicdo
secundaria de acOes ordinarias de sua emissdo, inclusive no que se refere a
distribuicdo, alienacdo ou qualquer outra forma de transferéncia de acGes
ordinarias de emissdo da Companhia. Também foi assinado o “Instrumento
Particular de Contrato de Indenizagdo e Outras Avengas”, onde foi autorizada a
alienacdo, no ambito da Oferta, da quantidade de acGes indicada no instrumento
de Mandato.

Dessa forma, resta claro que a recorrente pretendia vender, no curso do exercicio
social, como o fez, parte das a¢des recebidas.
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Em relagdo as acles detidas junto a BM&F S.A., as sociedades corretoras se
comprometeram, em 31 de agosto de 2007, por meio da assinatura de “Termo
de Adesdo ao Instrumento Particular de Assuncdo de Obrigac6es Celebrado
no ambito da Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F”, a alienar 35% das
acOes a elas atribuidas no processo de desmutualizacdo da BM&F (o que
ocorreu em 01/10/2007), no prazo de seis meses contados a partir da data em que
as acdes passassem a estar admitidas a negociagédo na Bovespa.

Também foram firmados, pelas sociedades corretoras, a alienacdo de um
percentual de cerca de 10% de suas agdes ordinarias da BM&F S.A. para
um fundo de investimento integrante do grupo de Private Equity General
Atlantic (“General Atlantic”), conforme “Instrumento de Aceitacdo de Venda
de Agoes Ordinarias da Bolsa de Mercadorias & Futuros BM&F S.A.”.

Mencione-se que a acionista poderia ter optado por aderir ao referido termo nos
moldes do seu Anexo I, através do qual ndo haveria tal compromisso venda,
porém ndo poderia alienar as agdes, por qualquer forma, antes de passado o
prazo de 2 (dois) anos, contados do inicio das negociagdes em bolsa; neste caso,
as acbes poderiam ser consideradas como investimento, e registradas, na sua
integralidade, no Ativo Permanente.

Destarte, em atendimento ao artigo 179, inciso I, da Lei n® 6.404/1976 o sujeito
passivo deveria ter contabilizado esses direitos sobre as ac¢fes no Ativo
Circulante, uma vez que em decorréncia da modificacdo da natureza juridica dos
direitos possuidos, caracterizada pela devolucdo dos titulos patrimoniais e o
recebimento das agbes, 0 momento da criacdo das sociedades andnimas € que
deve ser considerado como marco inicial para se averiguar a intencdo de alienar
aquele determinado ativo, com vistas a classifica-lo no Ativo Circulante ou no
Ativo Permanente.

Da Tributacao do PIS/COFINS sobre alienacdo de agdes

Com efeito, as acles recebidas pelo sujeito passivo deveriam ter sido
classificadas no Ativo Circulante, correto o entendimento da Fiscalizacdo em
tributar o PIS/COFINS, sobre valores obtidos com alienacdo das agdes que
constituem receita bruta operacional.

Neste passo, 0s arts. 2° e 3° da Lei n° 9.718, de 1998, preveem que a receita
bruta, auferida pela pessoa juridica, sera objeto de tributacdo das contribuicgdes.
Vejamos:

Art. 2° As contribuicbes para o PIS/PASEP e a COFINS, devidas pelas pessoas
juridicas de direito privado, serdo calculadas com base no seu faturamento,
observadas a legislaco vigente e as alterac¢Ges introduzidas por esta Lei.

Art. 3° O faturamento a que se refere o artigo anterior corresponde a receita
bruta da pessoa juridica.

Assim, 0 montante recebido pelo sujeito passivo em decorréncia da alienagdo das
acOes emitidas pela BM&F S.A e pela BOVESPA HOLDING S.A., integram a
sua receita bruta operacional. Ressaltando que o sujeito passivo exerce atividade
de corretora de valores mobiliarios, e tem como atividade principal subscrever
titulos para revende-los no mercado futuro. Alias, essa caracteristica das
corretoras esta expressamente delineado no art. 2° da Resolugéo n° 1.655/89:

Art. 2° A sociedade corretora tem por objeto social:

()

Il — subscrever, isoladamente ou em consércio com outras sociedades
autorizadas, emissOes de titulos e valores mobiliarios para revenda. (destaques
ndo constam no original)

Tem-se que a recorrente, ao vender as acBes da Bovespa Holding S.A. e da
BM&F S.A., exerceu uma atividade tipica de seu ramo de atuagao. e, portanto, a
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inconstitucionalidade do §1° do artigo 3° da Lei n°® 9.718/1998 ndo afasta a
incidéncia das contribuicdes para o PIS e Cofins sobre a receita dita operacional.

Conclui-se que as receitas auferidas pela alienacdo das acdes da BM&F S.A e
Bovespa Holding S.A. de sua titularidade, decorrentes de atividade tipica de seu
ramo de atuacdo, devem ser enquadradas como receitas brutas operacionais e por
isso estdo sujeitas a incidéncia do PIS e da Cofins, prevista no art. 3° da Lei n°
9.718/98.

Da discusséo judicial quanto a base de calculo das contribui¢Ges sociais

Como amplamente divulgado, no julgamento dos Recursos Extraordinarios n°s
357.950/RS, 390.840/MG, 358.273/RS e 346.084/PR o STF decidiu que o
faturamento das empresas comp@e-se, apenas, de suas receitas operacionais
(receita bruta da venda de mercadorias ou da prestacdo de servicos), ligadas a sua
atividade principal, ndo devendo integra-lo as demais receitas ndo operacionais.
Deste modo, foi decretada a inconstitucionalidade do §1° do artigo 3° da Lei n°
9.718/98.

Ao declarar inconstitucional o 81° do artigo 3° da Lei n° 9.718/98 restou
assentado pelo STF que era indevida a ampliacdo da base de célculo da
contribuicdo, até a edicdo da EC n° 20/98 e, assim sendo, a Cofins somente
poderia incidir sobre o0s ingressos patrimoniais oriundos de sua atividade
empresarial tipica.

Entretanto, a decisdo do STF ndo tem repercussdo no presente litigio, uma vez
gue o enquadramento legal constante da autuacdo fiscal refere-se ao caput dos
artigos 2° e 3° da Lei n° 9.718/98 (estes artigos preveem que as contribuicGes
serdo calculadas com base no seu faturamento, corresponde a receita bruta da
pessoa juridica) que ndo foram declarados inconstitucionais pelo STF.

Jurisprudéncia dos Tribunais sobre ""desmutualizagéo"

Vale a pena destacar que a matéria j& recebeu manifestacdo do Poder Judiciario,
o0 qual emprega 0 mesmo entendimento e argumentos dos enunciados descritos e
manteve os langamentos tributarios, sendo vejamos:

TRF 2
Processo n° 000655923.2008.4.02.5101

TRIBUTARIO. IRPJ. CSSL. BOVESPA pPERA(;AO DE DESMUTUALIZAGAO
. TI’TUALOS CONVERTIDOS EM ACOES DE S/A. LEI 9.532/97, ART. 17,
INCIDENCIA.

A Bovespa, em reestruturacdo societaria datada de 28.08.2007, iniciou a
“desmutualiza¢do” , deixando de ser uma sociedade civil e convertendo-se em
sociedade andnima, a Bovespa Holding S/A. Nesse processo de transformacéo
societéria, os titulos patrimoniais da impetrante foram substituidos por a¢des da
Bovespa e da BM&F. Tal processo de desmutualizacdo "trouxe, efetivamente,
ganhos patrimoniais a impetrante que passou de simples associada da Bovespa
a detentora de agdes na nova holding, acrescendo ao seu patrimoénio as novas
acOes adquiridas com os valores que havia dispendido para a formacéo da
associacéo e que lhe fora devolvido devidamente corrigido, repisa-se em razéo
da desmutualizacio”.

O fato apto a desencadear a incidéncia dos tributos, nesse caso, & o ganho
obtido pela impetrante com a devolugdo de valores, ou seja, com a prépria
operacéo de desmutualizacéo, na forma como foi efetuada.

O artigo 17 da Lei 9.532/97 constitui supedéneo legal para a inclusdo da
diferenca entre o que foi investido para a formacao do capital social de entidade
isenta e a devolucdo do que foi aportado na determinacéo do lucro da pessoa
juridica, uma vez que constitui, indubitavelmente, acréscimo patrimonial,
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sujeitando-se a incidéncia do imposto de renda, nos termos dos artigos 43 e 44
do Codigo Tributario Nacional.

N&o prospera a tese da apelante de que a avaliagdo dos ativos em questao se da
pela equivaléncia patrimonial, sistematica que estima o valor do investimento de
uma sociedade em outra de acordo com as oscilacfes do patrimdnio da empresa
investida e cujos resultados positivos, de acordo com o artigo 225 do
Regulamento do Imposto de Renda, ndo acarretam incidéncia dos tributos A
avaliacdo pela equivaléncia patrimonial, consoante previsto no art. 248 da Lei
6.404/1976 (Lei das Sociedades An6nimas), aplica-se exclusivamente aos casos
de “coligadas sobre cuja administragio [a empresa] tenha influéncia
significativa, ou de que participe com 20% (vinte por cento) ou mais do capital
votante, em controladas em outras sociedades que facam parte de um mesmo
grupo ou estejam sob controle comum (redacéo dada perla Lei n® 11.638/2007),
nao sendo este o caso dos autos que trata, na verdade, de avaliacéo de titulos
patrimoniais que a impetrante detém nas bolsas de valores.

Também n&o socorre a impetrante a Solucdo de Consulta n® 13 de 10/11/97, o
Parecer CST n° 2.254/81 e a Portaria MF 785/77, porquanto a referida
Portaria, assim como os atos administrativos mencionados sdo anteriores a
entrada em vigor da Lei 9.532/97, de 10/12/97, originaria da conversdo da
Medida Proviséria n°® 1.602, de 14/11/97, sendo esta quem regula as relacdes
ora em analise.

Recurso desprovido.
TRF 3

Processo 2008.03.00.0041151 AG 325479 — 6% Turma TRF3, decisdo de
23/05/2008

[.]

Observo que como a BM&F era uma associacdo sem fins lucrativos, os
superavits obtidos ano a ano eram reinvestidos na prépria bolsa, sem incidéncia
de imposto de renda ou contribuicdo social sobre o lucro. Parece-me que
guando a BM&F converteu seu patriménio ao qual se integra o que economizou
em impostos , em uma sociedade com fins lucrativos, a diferenca entdo
verificada gerou ganho de capital e em decorréncia, incide imposto sobre o que
néo foi pago durante a fase beneficiada pela isencéo.

O que de fato ocorreu, foi o processo denominado “desmutualiza¢do”, através
da dissolugdo parcial da BM&F, que deixou de existir e cujos titulos
patrimoniais foram extintos, com a respectiva restituicdo do seu patriménio aos
seus respectivos socios, na forma de acdes da nova sociedade, a BM&F S/A. [...]

TRF3 AGRAVO DE INSTRUMENTO N° 2008.03.00.0041151/SP
DECISAO
Vistos.

Trata-se de agravo de instrumento com pedido de concessdo de antecipacéo de
tutela recursal, que visa a reforma de decisdo proferida em Primeira instancia,
adversa aos agravantes. Regularmente processado 0 agravo, sobreveio a
informacgdo, mediante e-mail de fls. 1658/1668, que foi proferida sentenca nos
autos do processo originario.

Ante a perda de objeto, julgo prejudicado o presente recurso e, em
conseqiéncia, NEGO-LHE SEGUIMENTO, com fulcro no art. 557, caput, do
Cadigo de Processo Civil, restando prejudicado o agravo regimental interposto.

Oportunamente, observadas as formalidades legais, baixem os autos & Vara de
origem. Intimem-se.

Consuelo Yoshida Desembargadora Federal
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PROCESSO CIVIL. TRIBUTARIO. EMBARGOS DE DECLARACAO.
OMISSAO. INEXISTENCIA. DESMUTUALIZACAO DA BOVESPA. IRPJ E
CSLL. INCIDENCIA. ARTIGO 17 DA LEI N° 9.532/97. APLICABILIDADE.
PORTARIA 785/77. PARECER NORMATIVO N° 78/78. ATO DECLARATORIO
NORMATIVO N° 9/81. NORMAS ANTERIORES AO ADVENTO DA LEI N°
9.532/97. INAPLICABILIDADE. A mingua do alegado vicio omissdo 0s
embargos de declaracdo devem ser rejeitados. No tocante a dissolucdo da
associacdo BOVESPA, o julgado foi claro ao dispor que ocorreu a efetiva
dissolucdo da sociedade BOVESPA e que, assim sendo, deveria ser observada,
no tocante ao seu patriménio, a disciplina do artigo 61 do Cddigo Civil,
acarretando na devolugdo do aludido patriménio aos entdo associados, a
ensejar, desse modo, a incidéncia do IRPJ e da CSLL, ex vi das disposicoes
contidas no artigo 17 da Lei n® 9.532/97. Nao h4, portanto, que se falar em
omissdo do acorddo no tocante a matéria, em especial quanto ao regramento
previsto no artigo 1.113 do Codigo Civil que, diga-se, diz respeito tdo-somente
as sociedades e ndo as associa¢des. Quanto a questdo em torno da adogdo do
método de equivaléncia patrimonial para avaliacdo do investimento o acordéo
embargado concluiu pela inaplicabilidade, a espécie, do método de equivaléncia
patrimonial que, nos termos dos artigos 248 da Lei n° 6.404/76 e 384 do Decreto
n° 3.000/99, somente teria aplicabilidade nas hipdteses de investimentos em
empresas controladas ou coligadas, ndo sendo esse o caso vertido nestes autos.
Conforme precedentes jurisprudenciais colacionados no julgado vergastado,
ndo incide, in casu, a Portaria n°® 785/77, bem assim os atos normativos
correlatos, dentre os quais se incluem o Parecer Normativo n® 78/78 e Ato
Declarat6rio Normativo n° 9/81, na medida em que anteriores ao advento da Lei
n° 9.532/97, norma aplicavel a espécie, conforme alhures externado. O mero
intuito de prequestionar a matéria ndo legitima a oposi¢do dos aclaratorios.
Precedentes do C. STJ. Conforme jurisprudéncia firmada no ambito do E.
Supremo Tribunal Federal e do C. Superior Tribunal de Justica, ndo se faz
necessaria a mengao a dispositivos legais para que a matéria seja considerada
prequestionada, bastando que a tese juridica tenha sido aquilatada pelo 6rgéo
julgador (STF, HC 122932 MC/MT, Relator Ministro Ricardo Lewandowski, j.
03/09/2014, DJe 08/09/2014; HC n° 120234, Relator Ministro Luiz Fux, j.
19/11/2013, DJe 22/11/2013; STJ, REsp 286.040, Relator Ministro Franciulli
Netto, j. 05/06/2003, DJ 30/6/2003; EDcl no REsp 765.975, Relator Ministra
Eliana Calmon, j. 11/04/2006, DJ 23/5/2006). Embargos de declaracéo
rejeitados.

"AMS - APELACAO CIVEL - Processo: 308575
000116433.2008.4.03.6100QUARTA TURMA e-DJF3 Judicial 1
DATA:03/11/2015. DESEMBARGADORA FEDERAL MARLI FERREIRA"
TRF3.

Conclusdes Finais

Com essas consideracfes, voto no sentido de negar provimento ao recurso
especial do sujeito passivo. (destaques do original)

Este entendimento permanece reiterado nos julgados mais recentes da 3% Turma,
somente se distinguindo em caso como o tratado no Ac6rddo n° 9303-009.828, na
hipétese de as agdes terem permanecido no patrimdnio da corretora. Em circunstancia
semelhante a presente, na qual a alienacdo se da poucos meses ap0s 0 seu recebimento,
tem-se o Ac6rddo n° 9303-009.618%, proferido na sessdo de 15 de outubro de 2019 e
orientado pelo voto do Conselheiro Luiz Eduardo de Oliveira Santos, a seguir transcrito:

22 participaram do presente julgamento os Conselheiros: Andrada Marcio Canuto Natal, Tatiana Josefovicz Belisario
(suplente convocada), Luiz Eduardo de Oliveira Santos, Demes Brito, Jorge Olmiro Lock Freire, Erika Costa
Camargos Autran, Vanessa Marini Cecconello e Rodrigo da Costa Pdssas (Presidente em exercicio), e divergiram as
Conselheiras Tatiana Josefovicz Belisario (suplente convocada), Erika Costa Camargos Autran e Vanessa Marini

Cecconello
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(i) Da ndo tributacdo das receitas auferidas na operacéo de desmutualizagéo
das Bolsas - (incidéncia das ContribuicGes para o PIS/Pasep e para a COFINS
sobre a receita decorrente da venda das acdes obtidas no processo que ficou
conhecido como processo de desmutualizacdo da BOVESPA e da BM&F).

Relativamente a incidéncia de PIS e da COFINS na operacdo de desmutualizacdo
das bolsas, verifica-se que no caso concreto o Colegiado entendeu que a venda
das acGes recebidas em substituicdo dos antigos titulos patrimoniais, constitui
receita operacional da instituicdo financeira e, portanto, deve ser oferecida a
tributacdo, conforme se verifica na propria ementa do julgado.

Assim, a questdo sob litigio decorre da analise do processo que se convencionou
chamar de "desmutualizacdo das bolsas de valores" por meio do qual a
BOVESPA e a BM&F sofreram abertura de capital, quando ocorreu a cisao
parcial das referidas entidades associativas sem fins lucrativos e a incorporacéo
da parcela do capital cindido pelas sociedades anénimas (com fins lucrativos)
BOVESPA HOLDING S/A e BM&F S/A, respectivamente. Nessa operagdo de
cisdo parcial seguida de incorporagdo, os detentores de titulos patrimoniais da
BOVESPA e da BM&F passaram a ser titulares de acBes representativas do
capital da BOVESPA HOLDING S/A e da BM&F S/A, recebidas em
substituicdo aos antigos titulos.

Conforme relatado nos autos, o contribuinte contabilizou todas as ac0es
adquiridas da BOVESPA HOLDING S/A no Ativo permanente da empresa. Dai,
guando da venda de parte dessas acles, a receita apurada nao foi oferecida a
tributacdo do PIS e da COFINS.

Portanto, o cerne da questao foi que o Auto de Infragdo em discusséao foi lavrado
sob o fundamento que as agdes detidas pela Recorrente deveriam ter sido
realocados da rubrica Ativo Permanente para o Ativo Circulante em decorréncia
do processo de desmutualizacdo da Bovespa Holding S.A. e da BM&F S.A e que
o0 resultado operacional da empresa, com a venda das a¢Ges, estaria sujeito a
incidéncia das contribuicdes do PIS e da COFINS.

Para melhor esclarecer, veja-se a conclusdo que chegou a Fiscalizacdo conforme
consta do Relatorio de Fiscalizagdo a fl. 298:

"Ndo h& de se falar numa mera 'troca/substituicdo’ de ativos dos titulos
patrimoniais por a¢fes. O que houve, e que estd bem definido pela Solucdo de
Consulta n° 10/07, foi devolucdo de patriménio social de atividade isenta. A
desmutualizacdo alterou a situacdo juridico-tributaria até entdo existente,
ensejando, inclusive, a incidéncia fiscal, a teor da Lei n® 9.532/1997, art. 17".

De outro lado, a defesa do contribuinte, apresentada na Impugnacdo e mantida
até a presente data, esta assentada no entendimento que a receita advinda da
alienacdo das acGes recebidas por ocasido do processo de desmutualizacdo das
bolsas ndo se sujeita a incidéncia de PIS e COFINS, ja que sdo valores advindos
da venda de bem do Ativo Permanente, cuja exclusdo da base de calculo das
contribuicdes esta prevista no § 2°, inciso 1V, do art. 3° da Lei n. 9.718, de 1998.

No seu Recurso Voluntario (fls. 411/424), a Recorrente esclarece que as
contribuintes "deixaram de ser associacBes civis sem fins lucrativos para se
transformarem em empresas de capital aberto (S.A.) e, por consequéncia, seu
titulos patrimoniais adquiridos transformaram-se em agdes (...) Esta operagéo
se deu por meio de cisdo da associacdo e pela incorporacéo da parcela cindida
por uma sociedade andnima". Afirma que o processo de desmutualizacdo
ocorreu através da reorganizacdo societaria (cisdo e incorporagdo) o que atrai a
incidéncia dos preceitos da Lei n. 6.404/1976 (Lei das S.A) e do Cddigo Civil
(artigos 1.113 a 1.122). Afirma que em decorréncia desse processo, ndo houve
dissolugdo da sociedade envolvida e "nem sequer a devolucéo de capital, mas
tdo somente a transferéncia do patriménio da ex-associa¢do a nova sociedade e
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a mera substituicdo dos investimentos dos ex-associados (de titulos para
acoes)".

Se defende afirmando que a participacdo societaria ndo se iniciou com o
recebimento das agdes, mas sim com a aquisicdo originaria dos titulos, cujo
cardter de permanéncia era inconteste. Informa que o Plano Contabil das
Instituicdes Financeiras do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) elaborado pelo
Banco Central, estabeleceu dentro da conta 2.1.4.10.002 (Titulos Patrimoniais,
pertencentes a subsecdo de Ativos Permanentes).

Por fim, argumenta que as receitas advindas da venda das agdes sob exame néo
estdo compreendidas no conceito de faturamento (fato gerador das contribuicGes
exigidas), por se tratar de venda de ativos proprios que haviam sido adquiridos
com a Unica finalidade de cumprir o requisito necessario para operar na Bolsa de
Valores e ndo para a negociacao desses titulos.

Pois bem. De inicio, ressalto que as bem fundadas raz6es do Conselheiro Ricardo
Paulo Rosa, no voto vencedor no Acérddo recorrido, j& me parecem bastantes
para dar provimento ao recurso. Além disso, a matéria, vinculada a
"desmutualizacdo" da Bovespa e BM&F, implicando na tributagdo da venda de
acles, ndo € nova nesta Turma. J& aqui enfrentada algumas vezes, inclusive
recentemente, sendo que nestas, por maioria ou pelo voto de qualidade,
decidimos que a venda posterior de tais acfes gera receita tributada pela
contribuicéo para o PIS e pela COFINS.

Em julgamento havido em agosto de 2018, tive a oportunidade de redigir o voto
no Acérddo n° 9303-007.362, de 16/08/2018, em processo no qual, além da
matéria principal aqui tratada, também se questionava a incidéncia de juros de
mora sobre a multa de oficio. Por isso, peco licenca para reproduzir as razdes de
decidir daquele voto:

“Pois bem, discordo do argumento principal, porque os titulos extintos e as
acdes recebidas no processo de desmutualizacdo possuem caracteristicas
essenciais diversas.

Repara-se que a manutengdo, no patrimdénio do recorrente, dos titulos de
participacdo na anteriormente existente associagdo representativa das Bolsas de
Valores era condi¢do necesséria para a realizagdo de sua atividade. Por outro
lado, ap6s o processo denominado desmutualizacdo, com a transformacédo da
associacdo em sociedade por agdes, a manutencdo dos titulos de participacdo
societéria emitidos (no caso, as acles) deixou de ser condi¢do para realizagéo
da atividade. Tanto é assim que parte desses titulos puderam ser e efetivamente
foram alienados em curto tempo, alids esse é o objeto do langcamento ora
discutido.

Dessa maneira, verificada a alteracdo da natureza da participacdo societaria e,
consequentemente, afastada a necessidade de manutencéo de sua classificagéo
contabil, resta necessario verificar se as acdes recebidas tém natureza
permanente ou circulante. Importante registrar aqui que a administracédo
tributaria, em que pese ndo ter competéncia para determinar a classificacdo
contabil correta, para fins de elaboragdo e publicacdo das demonstracGes
contabeis de institui¢cbes financeiras, tem competéncia para constituir crédito
tributério e, de forma vinculada a lei, deve interpretar as normas vigentes, para
verificagdo dos efeitos tributarios, e aplica-las considerando a natureza dos
fatos e ndo a mera formalidade de sua escrituracéo.

Ora, Entendo que o critério de verificagdo da correta classificacdo da
participagdo societaria, como investimentos permanentes ou titulos do ativo
circulante, seja relativamente simples: a intengdo de sua manutengdo no
patrimdnio ou de sua alienacdo, no curto prazo. Partindo dessa premissa, cabe
colocar que a melhor evidéncia dessa intengdo seja a efetiva alienacdo das
acdes no curto prazo, o que no caso indiscutivelmente ocorreu.
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Portanto, conclui-se que a alienacdo das a¢des caracteriza alienacdo de titulos
do ativo circulante e, considerando que essa operacdo estd compreendida no
objeto social do recorrente instituicdo financeira, consequentemente, verifica-se
que ela é alcancada pela tributacédo das contribuicdes em discussao no presente
processo.

(..

No mesmo sentido, consta do precedente no Acorddo n° 9101-003.537, julgado
em 04 de abril de 2018, que adoto, por complementares, as razées de decidir
esposadas pelo i. conselheiro Flavio Franco Corréa no voto vencedor do
referido acérdao:

“Com efeito, as agoes ingressaram no patrimonio da recorrida de um modo
incomum, porém o fato de ndo terem sido adquiridas "dentro do espirito
especulativo que envolve as transacgdes cotidianas de compra e venda nas bolsas
de valores" ndo é causa para afastar a receita obtida, na venda das aces, do
campo de incidéncia do PIS/PASEP e da COFINS. Inexiste, pois, tal regra
isentiva.

Também deve-se registrar que a alienacdo se efetivou, sim, em operacéo de
conta prdpria, pois as a¢des ndo foram negociadas em nome de terceiros. Sabe-
se que as operacdes de conta alheia se efetuam mediante consignacdo, comisséo
ou ordem. Nao € disso que versam 0s autos.

Nao se pode perder de vista que essas alienagdes em oferta publica, ou mesmo
de forma direta para um comprador em mercado de balc&o, foram realizadas no
ambito das atividades empresariais que constituem o objeto da recorrida. Nessa
ordem de ideias, tais receitas, decorrentes da venda das a¢des, ajustam-se ao
conceito de faturamento, assim entendido como resultado econdmico das
operacdes empresariais tipicas. Vale rememorar que o relevante para as normas
de incidéncia da COFINS e da contribuicdo para o PIS/PASEP ¢é a identidade
entre a receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto
social da pessoa juridica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaracao
de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1° do artigo 3°
da Lei n® 9.718/1998, ndo alterou o critério definidor da base de incidéncia da
COFINS e da contribuicdo para o PIS/PASEP como o resultado da atividade
econdmica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo
contrario, a no¢do de que ndo é qualquer receita que pode ser considerada
faturamento para fins de incidéncia dessas contribuicBes sociais, mas apenas
aquelas vinculadas a atividade mercantil tipica da pessoa juridica”.

Finalmente cumpre rechacar o argumento da recorrente, de que a operacdo nédo
se enquadraria nas operacOes da atividade objeto da entidade. Com efeito, a
alienacdo de titulos (sejam eles prdprios ou de terceiros) se enquadra nas
atividades objeto de institui¢des financeiras e, portanto, as decorrentes receitas
compdem a base de calculo da contribuigdo em debate. Assim, ndo ha divida de
que a sociedade corretora de valores e titulos imobiliarios tem como uma de suas
atividades principais a de subscrever titulos para revende-los no mercado futuro.

E, nesse caso, em se tratando de resultado da atividade econémica vinculada aos
objetivos sociais do contribuinte, ndo se aplica a declaracdo de
inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1° do art. 3° da Lei n°
9.718/98, que ndo alterou o critério definidor da base de incidéncia do
PIS/PASEP.

Em face disso, todas as receitas auferidas pela alienacdo das acBes da BM&F
S/IA e BOVESPA HOLDING S/A, pelo contribuinte, no exercicio de atividade
tipica de seu ramo de atuacdo, devem ser enquadradas como receita bruta
operacional, logo, sujeita a incidéncia do PIS/PASEP e da COFINS, nos termos
do art. 3° da Lei n® 9.718/98.
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Dessa forma, entendo que se deva conhecer do Recurso Especial de divergéncia
do Contribuinte para que seja negado provimento, resultando na manutengéo dos
créditos tributérios lancados nesta parte.

Oportuno registrar que referido entendimento ja foi adotado, por duas vezes, por este
Colegiado. Inicialmente no Acérdéo n° 9101-003.537%, de cuja ementa consta:

RECEITA DA VENDA DE AGOES DECORRENTES DA
DESMUTUALIZAGAO DA BOVESPA E DA BM&F. INCIDENCIA.

O relevante para as normas de incidéncia do PIS/PASEP ¢ a identidade entre a
receita bruta e a atividade mercantil desenvolvida nos termos do objeto social da
pessoa juridica. Por tal perspectiva, compreende-se que a declaracdo de
inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal Federal, do § 1° do artigo 3° da Lei
n° 9.718/1998, ndo alterou o critério definidor da base de incidéncia do
PIS/PASEP como o resultado da atividade econdmica vinculada aos objetivos
sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo contrario, a nogdo de que ndo é qualquer
receita que pode ser considerada faturamento para fins de incidéncia dessa
contribuicdo social, mas apenas aquelas vinculadas a atividade mercantil tipica
da pessoa juridica.

No mesmo sentido é o Acérddo n° 9101-003.975%, que restou assim ementado:

TITULOS MOBILIARIOS. DESMUTUALIZAGAO. REGISTRO. ATIVO
CIRCULANTE.

Classificam-se no ativo circulante as disponibilidades e os direitos realizaveis no
curso do exercicio social subsequente. As a¢Bes da Bovespa Holding S/A e da
BM&F S/A, recebidas em virtude da operacdo chamada desmutualizacdo da
Bolsa de Valores de S&o Paulo Bovespa e BM&F, que foram negociadas dentro
do mesmo ano, poucos meses apos o seu recebimento ou até o encerramento do
periodo seguinte, devem ser registradas no Ativo Circulante.

BASE DE CALCUNLO. CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS.
DESMUTUALIZACAO. VENDA DE ACOES. RECEITA BRUTA
OPERACIONAL.

Nas pessoas juridicas que exercem atividade de corretora de valores mobiliarios
que tem por objeto a subscri¢do e a compra e venda de a¢des, por conta propria e
de terceiros, a base de célculo das contribuicdes sociais é o faturamento, ou seja,
a Receita Bruta Operacional.

Este conceito abrange as receitas oriundas do exercicio das atividades
empresariais tipicas da sociedade corretora de valores mobilidrios como a
compra e venda de acfes da BM&F S/A e da Bovespa Holding S/A recebidas em
decorréncia das operaces societarias denominadas “desmutualiza¢do”.

Irrelevante, assim, se as vendas j& estavam contratadas, ou ndo, quando as agdes foram
recebidas. Importa a beneficiaria das acGes ter atividade de corretora, negociando ages.
Distintamente dos titulos patrimoniais, que ndo representavam titulos negociaveis, as
acles recebidas integram o objeto social da autuada e, sob esta dtica devem ser
classificadas no ativo no momento de seu recebimento, assim como sob esta ética deve
ser classificado o valor recebido por ocasido de sua venda posterior.

2 participaram da sessdo de julgamento os conselheiros André Mendes de Moura, Cristiane Silva Costa, Rafael
Vidal de Aradjo, Luis Flavio Neto, Flavio Franco Corréa, Daniele Souto Rodrigues Amadio, Gerson Macedo
Guerra, Adriana Gomes Régo (Presidente), e divergiram na matéria o Conselheiros Luis Flavio Neto (relator),
Cristiane Silva Costa, Daniele Souto Rodrigues Amadio e Gerson Macedo Guerra

2 Participaram da sessdo de julgamento os conselheiros: André Mendes de Moura, Cristiane Silva Costa, Rafael
Vidal de Aradjo, Demetrius Nichele Macei, Viviane Vidal Wagner, Luis Fabiano Alves Penteado, Livia De Carli
Germano e Adriana Gomes Régo (Presidente), e divergiram na matéria os Conselheiros Cristiane Silva Costa
(relatora), Demetrius Nichele Macei, Luis Fabiano Alves Penteado e Livia De Carli Germano
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Vélida, portanto, a exigéncia pautada no entendimento de que o resultado obtido na
alienacg8o das a¢des representa receita da atividade da sociedade corretora.

Acrescente-se, por fim, que o paradigma n® 1102-001.221, admitido na matéria
“Venda de acdes da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS”, foi reformado por este Colegiado,
que deu provimento ao recurso especial fazendario contra ele interposto, conforme Acérddo
9101-003.537%. Depois de abordar a questdo antecedente, acerca da conversdo dos titulos
patrimoniais da associagdo Bovespa em agOes, 0 ex-Conselheiro Flavio Franco Correa assim
expde, no voto vencedor do referido precedente, as razbes para reforma da parte na qual o citado
paradigma se mostra divergente do acordao recorrido:

Ja delineados esses aspectos juridicos preliminares, carreia-se o debate, em seguida,
para a certificacdo da obtencdo, por parte da recorrida, de receita proveniente da
alienacdo das acBes recebidas em decorréncia da desmutualizacdo da Bovespa e da
BM&F. Na oportunidade, chama-se a atengdo para o Termo de Verificacdo Fiscal as e-
fls. 2.235/2.303, onde estdo consignadas relevantes informacgdes coligidas no
excepcional trabalho de auditoria, as quais desmontam a alegacdo de erro na
identificacdo do sujeito passivo.

[-]

Todo o relato acima aponta inequivocamente para o despropo6sito da alegacéo de erro na
identificacdo do sujeito passivo, erigida com o pretenso apoio do argumento de que
seria a pessoa fisica do controlador da TOV o contribuinte da obrigacdo tributaria
surgida com a alienacdo das agBes. Os elementos faticos relacionados no Termo de
Verificagdo Fiscal adrede citado ndo deixam divida de que a recorrida auferira receita
na venda das a¢des em oferta pdblica, bem como na alienacgdo a fundo de investimento
integrante do grupo Private Equity General Atlantic, por meio de contrato denominado
“Instrumento de Aceitagdo de Venda de A¢des Ordinarias da Bolsa de Mercadorias &
Futuros — BM&F S/A e Outorga de Poderes”.

A despeito dos fatos suprarreferidos, o voto condutor da Turma a quo adotou a seguinte
linha de raciocinio para prover o recurso voluntario:

"Assim, para o0 presente caso, importa verificar se as operac@es de alienacdo das acOes
configuram operagdes de conta propria.

A meu ver, ndo se pode considerar que as agles recebidas em troca dos titulos
patrimoniais possuiam a mesma natureza mercantil contida nos titulos e valores
mobiliarios ordinariamente negociados pela recorrente. E certo que, conforme indica
seu objeto social, a compra e venda de titulos e valores mobiliarios pode se dar por
conta prépria ou de terceiros. Contudo, mesmo 0s comprados por conta prdpria, para
futura negociacdo, sdo adquiridos em condi¢fes normais de mercado, dentro do espirito
especulativo que envolve as transacfes cotidianas de compra e venda nas bolsas de
valores. Esses, sim, caracterizam operacdes de conta prdpria das sociedades corretoras
de valores."

ImpBe-se que se objete, de plano.

Com efeito, as a¢Bes ingressaram no patriménio da recorrida de um modo incomum,
porém o fato de ndo terem sido adquiridas "dentro do espirito especulativo que envolve
as transagdes cotidianas de compra e venda nas bolsas de valores" ndo é causa para
afastar a receita obtida, na venda das acdes, do campo de incidéncia do PIS/PASEP e da
COFINS. Inexiste, pois, tal regra isentiva.

Também deve-se registrar que a alienacdo se efetivou, sim, em operacdo de conta
prépria, pois as acbes ndo foram negociadas em nome de terceiros. Sabe-se que as

% Participaram da sessdo de julgamento os conselheiros André Mendes de Moura, Cristiane Silva Costa, Rafael
Vidal de Aradjo, Luis Flavio Neto, Flavio Franco Corréa, Daniele Souto Rodrigues Amadio, Gerson Macedo
Guerra, Adriana Gomes Régo (Presidente), e divergiram na matéria os Conselheiros Luis Flavio Neto (relator),
Crrstiane Silva Costa, Daniele Souto Rodrigues Amadio e Gerson Macedo Guerra.
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operacdes de conta alheia se efetuam mediante consignacdo, comissao ou ordem. Néo é
disso que versam 0s autos.

Né&o se pode perder de vista que essas alienacdes em oferta publica, ou mesmo de forma
direta para um comprador em mercado de balcdo, foram realizadas no ambito das
atividades empresariais que constituem o objeto da recorrida. Nessa ordem de ideias,
tais receitas, decorrentes da venda das acles, ajustam-se ao conceito de faturamento,
assim entendido como resultado econdmico das operacdes empresariais tipicas. Vale
rememorar que o relevante para as normas de incidéncia da COFINS e da contribuigdo
para o PIS/PASEP é a identidade entre a receita bruta e a atividade mercantil
desenvolvida nos termos do objeto social da pessoa juridica. Por tal perspectiva,
compreende-se que a declaracdo de inconstitucionalidade, pelo Supremo Tribunal
Federal, do § 1° do artigo 3° da Lei n° 9.718/1998, ndo alterou o critério definidor da
base de incidéncia da COFINS e da contribuicdo para o PIS/PASEP como o resultado
da atividade econdmica vinculada aos objetivos sociais do contribuinte. Firmou-se, pelo
contrério, a nogdo de que ndo é qualquer receita que pode ser considerada faturamento
para fins de incidéncia dessas contribui¢fes sociais, mas apenas aquelas vinculadas a
atividade mercantil tipica da pessoa juridica.

A vista do exposto, conhego do Recurso Especial fazendario para lhe dar provimento.

Estas as raz0es, portanto, para NEGAR PROVIMENTO ao recurso especial da
Contribuinte também nas matérias concernentes a incidéncia da Contribuicdo ao PIS e da
COFINS.

(documento assinado digitalmente)
EDELI PEREIRA BESSA

Declaracao de Voto

Conselheira EDELI PEREIRA BESSA

A exigéncia em tela decorre de eventos posteriores a desmutualizacdo da
associacdo Bovespa, ocasido na qual a Contribuinte recebeu a¢6es da Bovespa Holding S/A em
substituicdo aos titulos patrimoniais que detinha naquela associacéo.

Como bem descreve a autoridade lancadora no Termo de Verificacdo Fiscal as e-
fls. 114/133, em 31/12/2007 a Contribuinte possuia acGes da Bovespa Holding em seu
patrimonio, na conta “Ag¢des de Companhias — Carteira propria”, no valor de R$ 17.921.435,14,
alienadas em 04/06/2008 com o reconhecimento de resultado liquido de R$ 78.014.753,49 nao
computado na base de célculo da Contribuicdo ao PIS e da COFINS. Ainda, com a incorporagao
das agdes de Bovespa Holding S/A por Nova Bolsa S/A, seguiram-se operacfes em razao das
quais a Contribuinte recebeu acgdes preferenciais e as resgatou em 13/06/2008, reconhecendo
lucro na venda de R$ 13.785.367,59, considerado indevidamente excluido da base de calculo da
Contribuicdo ao PIS e da COFINS.

Em decorréncia da incorporacdo de acdes, apurou-se, também, ganho de capital
em maio/2008, no valor de R$ 108.926.969,49, oferecido a tributagdo do IRPJ e da CSLL apenas
por ocasido da alienacdo das acBes em 2009, resultando em postergacdo calculada pela
autoridade fiscal, além de falta de recolhimento de estimativas de IRPJ e CSLL em maio/2008.
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A decisdo de 12 instancia inicialmente proferida foi anulada no Acordao n® 1301-
001.785. Em nova apreciagdo, a impugnacdo foi julgada improcedente e, com o retorno dos
autos ao CARF, foi negado provimento ao recurso voluntario no Acordao n° 1302-002.093,
restando vencido o Conselheiro Gustavo Guimardes Fonseca, com relacdo a exigéncia do
Pis/Cofins, nos termos da sua declaracdo de voto. Embargos da Contribuinte foram rejeitados por
veicular arguicdo de erro no fato gerador da multa isolada que n&o fora apresentado em recurso
voluntario.

O recurso especial da Contribuinte teve seguimento nas matérias “Resgate de
acOes preferenciais - PIS/ICOFINS” e “Venda de a¢des da Bovespa Holding S/A - PIS/COFINS”
além de, em sede de agravo, com base em proposta desta Conselheira — a época na assessoria da
Presidéncia da CSRF — na matéria “Incorporacdo de agdes”. Em contrarrazdes a PGFN
argumenta que deve ser mantida a conclusdo do Despacho n® S/N° — 32 Camara de 21 de
novembro de 2017 que, de forma acertada, negou seguimento ao recurso especial, referindo as
dessemelhangas entre os acordaos comparados na matéria “Incorporagdo de acdes”.

A divergéncia jurisprudencial neste altimo ponto foi reconhecida com base no
paradigma n°® 9202-003.579 diante da conclusdo de que o acérdd@o recorrido estd pautado no
entendimento de que a operacao de incorporacao de agdes esta prevista no artigo 252 da Lei n°
6.404/76 (Lei das Sociedades Andnimas), e corresponde a uma forma de aliena¢do em sentido
amplo, ao passo que o paradigma, embora trate de exigéncia no ambito do IRPF, traz expresso
que a incorporacao de agdes ndo se equipara a alienacéo de bens, vez que o titular das agdes a
serem objeto de incorporacdo nada faz, nada transmite, nada permuta: limita-se
“passivamente” a receber da sociedade incorporadora agoes substitutivas das originariamente
detidas e que ocupam, no seu patrimonio, lugar equivalente ao das acfes substituidas por um
fendémeno de sub-rogacéo real.

Adicione-se que este paradigma tem sido reconhecido como apto a caracterizacao
deste dissidio jurisprudencial no &mbito do IRPJ, como se pode ver em decisGes mais recentes, a
unanimidade, nos Acorddos n° 9101-005.691%°, 9101-005.777%', 9101-005.792°%, 9101-
006.007%°. Destes, vale a transcricdo dos fundamentos adicionais trazidos pela Conselheira Livia
De Carli Germano no Ac6rddo n° 9101-006.007:

Com relagdo a primeira matéria, o despacho de admissibilidade observou, quanto a
divergéncia jurisprudencial, que “em que pese tratarem as decisées comparadas de
incidéncias distintas - IRPJ x IRPF - as situacOes faticas sdo similares. Ambas as
decisBes trataram de definir se na incorporacdo de a¢bes ocorre uma sub-rogacao ou
uma alienagdo capaz de gerar ganho de capital passivel de tributacdo. E ambas
concluiram em sentido inverso.”

% Pparticiparam do julgamento os Conselheiros: Edeli Pereira Bessa, Livia de Carli Germano, Fernando Brasil de
Oliveira Pinto, Luis Henrique Marotti Toselli, Luiz Tadeu Matosinho Machado, Junia Roberta Gouveia Sampaio,
Caio Cesar Nader Quintella, Andréa Duek Simantob (Presidente).

2" Participaram do julgamento os conselheiros Edeli Pereira Bessa, Livia de Carli Germano, Fernando Brasil de
Oliveira Pinto, Luis Henrique Marotti Toselli, Luiz Tadeu Matosinho Machado, Daniel Ribeiro Silva (suplente
convocado), Caio Cesar Nader Quintella, Andrea Duek Simantob (Presidente).

%8 participaram do julgamento os conselheiros: Edeli Pereira Bessa, Livia De Carli Germano, Fernando Brasil de
Oliveira Pinto, Luis Henrique Marotti Toselli, Luiz Tadeu Matosinho Machado, Alexandre Evaristo Pinto, Caio
Cesar Nader Quintella e Andréa Duek Simantob (Presidente em exercicio).

2 Pparticiparam do julgamento os Conselheiros: Edeli Pereira Bessa, Livia de Carli Germano, Fernando Brasil de
Oliveira Pinto, Luis Henrique Marotti Toselli, Luiz Tadeu Matosinho Machado, Alexandre Evaristo Pinto, Gustavo
Guimaraes da Fonseca (suplente convocado) e Andrea Duek Simantob (Presidente em exercicio).
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No caso, 0 voto condutor do acorddo recorrido centra sua argumentacdo na rejeicdo da
tese sustentada pelo sujeito passivo de que a operacdo de incorporacdo de acBes seria
uma sub-rogacéo.

I

Nesse aspecto, o0 voto condutor parte da premissa de que, na subrogacdo, “a
substituicdo se da na mesma relagdo juridica”, sendo que “Quando analisamos a
operacdo de incorporacdo de acdes ndo é assim que observamos esta ideia de
substitui¢cdo de objeto, que seriam as agdes”. 1sS0 porque, ainda segundo o voto
condutor do acérdao recorrido, quando se altera a empresa da qual se detém acdes,
passa-se a estar diante de outro Estatuto e portanto outros direitos e deveres especificos
desta outra relagéo juridica.

Em seguida, o voto afirma que a operacdo de incorporacdo de acGes também nédo se
opera sem o elemento volitivo, ja que “As pessoas juridicas expressam sua vontade,
tomam suas decisfes tendo em conta o principio majoritario...”, observando ao final
que “restando ainda, aos descontentes ap0s as decisdes das Assembleias Gerais, 0
direito de retirada da sociedade, na forma prescrita”. E entdo observa que “na
incorporacdo de a¢des jamais poderiamos ter uma sub-rogacgao legal, pois as decisfes
das pessoas juridicas envolvidas, tomadas por maioria e na forma da lei, sdo
imprescindiveis ao instituto. A propria necessidade de avaliagcdo pressupde que ndo
existe, por outro lado, identidade de valores necessaria a simples substitui¢do real.”

O voto condutor também chama atencédo para a desproporg¢ao entre os valores contabeis
das agdes permutadas (R$3.144.074,00 e R$23.183.241,74) e entdo rejeita que se trate
de permuta, afirmando que “Para o direito tributario é relevante o valor contabil do
bem, ndo tendo cabimento a afirmacao, admitindo-se para fins de raciocinio que tenha
sido permuta, de que se deu em valores iguais, de mercado, por conta da avaliagdo”.
Conclui que “0 pagamento realizado em a¢des que superaram em 20 milhdes o valor do
bem alienado impde o reconhecimento desta diferenca como ganho de capital.”.
Arremata indicando novamente que ndo se trata de sub-rogagdo j4 que nesta “a
substituicdo, em geral, se d& por objeto da mesma natureza e valor do substituido™.

Por sua vez, o voto vencedor do paradigma est4 diante de um langamento contra pessoa
fisica e, ndo obstante também se dedique a analise da existéncia de ganho em operacéo
de incorporacdo de agOes, 0 faz sob outra perspectiva juridica. Ja na sua introducdo, ele
indica os dispositivos legais a serem tratados (grifamos):

()

Segundo a fiscalizacdo e de acordo com o entendimento das autoridades
julgadoras de primeira instancia, a transferéncia de a¢fes da REFLA para a
BRATIL, est4 sujeita a apuracdo do ganho de capital, com fundamento nos
dispositivos acima transcritos, acrescidos de outros.

Isso caracteriza alienagdo, com ganho de capital, da forma prevista no artigo
3°,83° da Lein®7.713/88 e no artigo 23, 8 2°, da Lei n° 9.249/95?

De acordo com o Novo Dicionario Eletrdnico Aurélio, versdo 5.11a, Alienar
significa “Transferir para outrem o dominio de; tornar alheio; alhear;”.

Sob minha 6tica, “incorporagdo de a¢des” ndo se confunde com “incorporagdo de
sociedades” nem tampouco com “subscricdo de capital em bens” e, portanto,
inexiste fundamento legal que dé sustentacdo ao lancamento.

()

Como se percebe, tal julgado analisa a tributacdo da operacéo de incorporagdo de acBes
sob a perspectiva da Lei 7.713/1988 (que trata exclusivamente de pessoa fisica) e do
artigo 23, § 2°, da Lei n° 9.249/1995 (dispositivo que ndo é citado quer na autuacdo
fiscal em questdo nos presentes autos quer no voto condutor do acérddo recorrido).

Dai a necessidade de se aprofundar na analise do voto condutor do paradigma, a fim de
verificar se, de fato, estamos diante de uma genuina divergéncia jurisprudencial.
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Nesse ponto, vale destacar que o alegado dissenso jurisprudencial se estabelece em
relagdo a interpretacdo das normas, devendo, pois, a divergéncia, se dar em relagdo a
questbes de direito, tratando-se da mesma legislacdo aplicada a um contexto fatico
semelhante.

Assim, se os acorddos confrontados examinaram normas juridicas distintas, ainda que
os fatos sejam semelhantes, ndo ha que se falar em divergéncia de julgados, uma vez
que a discrepancia a ser configurada diz respeito a interpretacdo da mesma norma
juridica.

Por outro lado, quanto ao contexto fatico, ndo é imperativo que os acérdaos paradigma e
recorrido tratem exatamente dos mesmos fatos, mas apenas que o contexto seja de tal
forma semelhante que Ihe possa (hipoteticamente) ser aplicada a mesma legislacéo.
Assim, um exercicio valido para verificar se se estd diante de genuina divergéncia

jurisprudencial é verificar se a aplicagéo do raciocinio exposto no paradigma seria capaz
de levar a alteracdo da conclusdo exposta no voto condutor do acérddo recorrido.

No caso, 0 voto condutor do paradigma rejeita a aplicacdo do artigo 23 da Lei
9.249/1995 apds observar que tal dispositivo trata de operagdes de transferéncia de bens
e direitos a titulo de integraliza¢do de capital, sendo que “incorporacédo de acdes ndo
representa subscri¢éo de capital em bens”. Em seguida, rejeita a aplicagdo o artigo 3°,
§ 3°, da Lei 7.713/1988 “Pela ndo ocorréncia de alienacdo, mas de mera substituicéo,
de participacao societaria”.

Sobre a ocorréncia de substituicdo, o voto condutor do paradigma observa que “Neste
caso, se d& a substituicdo no patrimdnio do sdcio, por idéntico valor, das ac¢les da
empresa incorporada pelas acfes da empresa incorporadora, sem sua participacéo,
pois quem delibera sdo as pessoas juridicas envolvidas na operagdo. Os socios, pessoas
fisicas, independentemente de terem ou ndo aprovado a opera¢do na assembleia de
acionistas que a aprovou, deverdo, apenas, promover a alteracdo acima referida em
suas declaragdes de ajuste anual ” (grifos nossos). Ao final, conclui que “Ocorre
apenas uma subrogacéo, no patriménio do acionista, das acGes de uma empresa pelas
de outra, e isso por for¢a de lei.”

Percebe-se que, mesmo tratando de autuagdo que indicou dispositivos legais diversos da
base legal apontada na autuacdo objeto dos presentes autos, o racional do voto vencedor
do paradigma entende a operacdo de incorporacdo de agdes como substituicdo de bens
de mesmo valor e sem o elemento volitivo dos acionistas, portanto em contraposi¢do ao
racional aplicado pelo voto condutor do acérdéo recorrido, afirmando, de forma oposta
a este, que “Na incorporagdo de a¢des ocorre troca, permuta ou, como enuncia a Lei
das Sociedades Andnimas, substituicao de acGes.”.

E verdade que alguns trechos do voto vencedor do paradigma fazem referéncia a
legislacdo especifica aplicavel a pessoa fisica e a propria declaracdo da pessoa fisica.
Né&o obstante, considerando o inteiro teor do voto, compreendo que o a aplicagdo do
racional do voto vencedor do paradigma — excluidas as observacdes especificas a
respeito da tributacdo de pessoa fisica -- seria capaz de alterar a conclusdo a que chegou
0 acérdao recorrido.

Nesse passo, vale observar que o voto condutor do acdrddo recorrido ndo esté centrado
na tributacdo da pessoa juridica, mas na prépria concepg¢do da operacdo de incorporacdo
e acdes, de forma que para contrapb-lo ndo seria mesmo necessario que o paradigma
tratasse da tributacdo da pessoa juridica. (destaques do original)

Em sintese, a divergéncia jurisprudencial estd em definir se a operacdo de
incorporagédo de agdes prevista no art. 252 da Lei n°® 6.404/76 é alienagdo ou permuta, se ha
preco e, em consequéncia, se ha ganho de capital a ser tributado. As diferentes abordagens destes
institutos de direito societario e civil resultaram em diferentes repercussdes tributarias e, apesar
disso, compreende-se que a divergéncia jurisprudencial repousa na interpretacdo da legislacéo
tributaria, reconhecendo-se o Direito Tributario como direto de sobreposicdo, em cuja aplicacédo
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frequentemente se demanda a interpretacdo de normas de outros ramos do Direito. Dai o
cabimento do recurso especial e a competéncia desta instancia especial para aprecia-lo.

Este voto, assim, é concordante com o do |. Relator, no sentido de CONHECER
do recurso especial na primeira matéria.

Com respeito a matéria “Resgate de acOes preferenciais - PIS/COFINS”, o
seguimento do recurso especial se deu com base nos dois paradigmas — n® 1401-001.416 e 3401-
003.752 — sob o pressuposto de que para estes a incorporacao de acfes ndo € atividade tipica
das instituicOes financeiras, e ndo se incluem como faturamento e como atividade econémica
destas os atos que nao decorrem de manifestacéo de vontade do contribuinte.

Como antes relatado, trata-se neste ponto de agdes preferenciais atribuidas a
Contribuinte em maio/2008, por ocasido da incorporacdo das acdes de Bovespa Holding S/A por
Nova Bolsa S/A, resgatadas em 13/06/2008, com reconhecimento de lucro na venda de R$
13.785.367,59. Esta operacdo foi equiparada a alienacdo de acbes que integrariam o Ativo
Circulante da Contribuinte, e o Colegiado a quo concordou que:

Por ser sociedade corretora, os resultados obtidos nas operacfes de venda das a¢cGes PN
resgataveis da Nova Bolsa e alienacdo das agBes da Bovespa Holding no processo de
incorporagdo de acdes pela Nova Bolsa, comporiam o resultado operacional, sujeito a
incidéncia das contribui¢des do PIS e da COFINS, pois o objeto social da empresa,
previsto em seu estatuto contemplava a compra e venda de titulos e valores mobiliarios,
por conta de terceiros ou por conta prdpria, e o artigo 11 do Decreto-lei n°® 1.598, de 26
de dezembro de 1977, estabeleceu que fosse classificado como lucro operacional o
resultado das atividades, principais e acessorias, que constituisse objeto da pessoa
juridica. Portanto devem ser adicionados na base de calculo do PIS e da COFINS o
montante de R$13.785.367,59 (receita referente ao resgate de agdes preferenciais) em
junho de 2008.

No paradigma n°® 1401-001.416, a decisdo invocada foi proferida mediante
negativa de provimento a recurso de oficio. O voto condutor do paradigma refere os
fundamentos da autoridade julgadora de 1% instancia para delimitar o conceito de faturamento
para fins de incidéncia de Contribuicdo ao PIS e COFINS nas corretoras de valores e conclui
que:

E de se observar, conforme exposto pela DRI, “a incorporagdo pela Nova Bolsa S.A.
das 4.775.000 acGes da Bovespa Holding S.A. detidas pela fiscalizada, em maio de
2008, ndo se configurou um ato de mercancia de agdes, ou se, a ndo se tratou de uma
operacdo com finalidade lucrativa realizada com terceiros, tipica de sociedade
corretora de titulos e valore mobilidrios, mas do cumprimento de uma das etapas do
processo de consolidagdo social das Bolsas de Valores”.

Ndo é possivel verificar na etapa de incorporagdo de acfes uma operagcdo mercantil
tipica e inserida nas operacOes correntes das corretoras de titulos e valores mobiliarios.
Sendo assim, a incorporacdo de acBGes da Bovespa Holding S.A. ndo representa uma
venda realizada no contexto de sua atividade operacional, o que afasta a incidéncia do
PIS e da Cofins.

E importante ressaltar que ndo se esta discutindo se as acdes da Bovespa Holding S.A
deveriam estar contabilizadas no ativo circulante ou ndo. A discussdo, portanto, ndo é
relativa a classificacdo dos ativos vendidos, ou seja, pouco importa se as a¢des estavam
contabilizadas no ativo circulante ou néo.

O fato que impede a tributacdo pelo PIS e pela Cofins é ndo ser possivel enquadrar a
incorporacdo de agbes no conceito constitucional de faturamento desenvolvido pelo
STF.
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E dizer: se o entendimento daquela Corte é no sentido de que o faturamento corresponde
a receita bruta de vendas de mercadorias e de servicos, desenvolvidas em conformidade
com o objeto social da pessoa juridica, ndo se pode entender que a incorporacdo de
acOes seria atividade desenvolvida em conformidade com o objeto social.

Observe-se que as vendas das acGes da Bovespa Holding S.A., ocorridas logo apds a
desmutualizacdo, foram tratadas como faturamento e o produto dessas alienacGes foi
tratado como receita operacional e a referida tributacdo ndo é objeto do presente
processo.

Portanto, o fundamento da improcedéncia do Recurso de Oficio esta ligado ao fato de a
incorporagdo de acBes ndo se enquadrar como atividade desempenhada para
cumprimento do objeto social. Assim, sem entrar no mérito de se tratar ou nao de
alienacdo, a operacdo de incorporacdo de acBes ndo pode ser equiparada a uma
alienacdo de um titulo ou valor mobiliario detido pela sociedade corretora, pois ndo se
trata de ato de mercancia de agdes, com intuito de lucro, realizada com terceiros, em
cumprimento do seu objeto social.

Sendo assim, nego provimento ao recurso de oficio, mantendo o cancelamento do Auto
de Infracdo no que se refere a exigéncia de Pis e de Cofins na suposta alienacdo de
acOes ocorrida em decorréncia da incorporacao de acdes. (destaques do original)

O destaque acima referido indica que a tributacdo, no paradigma, teria ocorrido
por ocasido da incorporacdo de acOes. Para demonstrar a divergéncia jurisprudencial, a
Contribuinte transcreve a ementa do paradigma, que também refere como fato gerador o
momento da incorporagéo de a¢des. Veja-se:

RECURSO DE OFiCIO. INCORPORACAO DE ACOES. PIS E COFINS

A _incorporacdo _de acles ndo se enquadra como atividade desempenhada para
cumprimento do objeto social. Assim, sem entrar no mérito de se tratar ou nao de
alienacgdo, a operacdo de incorporacdo de acGes ndo pode ser equiparada a uma
alienacdo de um titulo ou valor mobiliario detido pela sociedade corretora, pois ndo
se trata de ato de mercancia de a¢des, com intuito de lucro, realizada com terceiros, em
cumprimento do seu objeto social. (destaques no recurso especial)

E, do relatério e voto do paradigma, a Contribuinte apenas refere o relato das
acdes PN resgataveis da Nova Bolsa recebidas no processo de incorporacdo de agdes, sem
mencionar o efetivo resgate. Indica, também, a conclusdo de que a operacgdo de incorporacao de
acdes ndo pode ser equiparada a uma alienacdo de um titulo ou valor mobiliario detido pela
sociedade corretora, pois ndo se trata de ato de mercancia de a¢des, com intuito de lucro,
realizada com terceiros, em cumprimento do seu objeto social.

A confirmar que a questdo da tributacdo da receita auferida com o resgate das
acOes preferenciais, pela Contribuicdo ao PIS e pela COFINS, ndo foi apreciada no referido
paradigma, tem-se no Acorddo n° 9101-002.606, que examinou o recurso especial fazendario
interposto contra este paradigma, a negativa de conhecimento desta matéria suscitada pela
PGFN, nos seguintes termos do voto condutor da ex-Conselheira Adriana Gomes Régo:

No recurso especial da Fazenda Nacional, a discussdo cinge-se a incidéncia de
Contribuicdo para o PI1S/Pasep e de COFINS sobre os ganhos auferidos na operacéo de
alienacg8o das a¢des da Bovespa Holding S.A. no &mbito da incorporacBes dessas a¢es
pela Nova Bolsa S.A.

Em contrarrazBes, a Contribuinte, antes de adentrar o mérito do recurso da Fazenda
Nacional, alega que o recurso ndo deve ser conhecido uma vez que ndo apresentou
paradigmas relacionados ao tema da incidéncia de Contribuicdo para o PIS/Pasep e de
COFINS na INCORPORACAO DE AGCOES relacionada ao processo de
desmutualizacéo das Bolsas, referindo-se os paradigmas "a outro assunto correlato ao
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procedimento de desmutualizacao das Bolsas, qual seja, a ndo incidéncia de PIS e
COFINS na ALIENACAO DE ACOES".

Com efeito, confrontando-se os acorddos paradigmas com o recorrido, constata-se que
ndo ha identidade fatica entre as situacdes apreciadas no acérdao recorrido e nos
paradigmas indicados, ndo sendo possivel, assim, se intentar uma analogia entre os
acordaos, com a finalidade de se estabelecer dissidio jurisprudencial a ser solvido por
esta 12 Turma da CSRF.

No julgamento do presente Recurso de Oficio, cujo objeto era o cancelamento das
exigéncias de Contribuicdo para o PIS/Pasep e Cofins, o voto condutor (do Relator, vez
que a divergéncia no julgamento desse processo somente foi aberta com relagdo ao
julgamento do Recurso Voluntario) assim aduz (verbis, destaque original):

L]

De anotar que o voto condutor somente trata da incidéncia de Contribuicdo para o
PIS/Pasep e de Cofins no ambito da infracdo "a" (verificada na incorporacdo de agdes
da Bovespa Holding S.A. pela Nova Bolsa S.A.), nada referindo acerca da incidéncia de
dessas contribui¢gdes no &mbito da infragdo "b" (verificada na alienacdo resgate de acBes
preferenciais da Nova Bolsa S.A.). E bem verdade que o voto principia por identificar
os dois eventos, mas ndo faz, a toda evidéncia, enfrentamento do segundo.

De assinalar, também, que os Unicos Embargos de Declaracdo em face do acérddo em
questdo foram os opostos pela Fazenda Nacional (e-fls. 567 e ss.). Tais embargos, em
que a Fazenda peticiona que a Turma embargada "sane a omissao e se manifeste sobre 0
art. 4° do Estatuto Social da contribuinte, que inclui no seu objeto social, a atividade de
comprar e vender titulos e valores mobilidrios" foram rejeitados por meio do Despacho
de Admissibilidade de Embargos de e-fls. 575 e 22.

Ou seja, a Procuradoria ndo embarga o fato de o acérddo recorrido ndo ter se
pronunciado sobre o resgate das a¢des preferenciais da Nova Bolsa S.A.

Dito isso, tem-se que os votos condutores dos acérddos paradigma deixam consignado
que (verbis, destaque original):
[-]

Como se V&, no voto condutor do acérddo recorrido, a conclusdo de ndo configuragdo de
"operagdo mercantil tipica e inserida nas operagdes correntes das corretoras de
titulos" diz respeito, Unica e exclusivamente, a "incorporagéo de acdes".

O voto é, alias, expresso ao destacar que ndo se esta ali tratando de "vendas das acgbes
da Bovespa Holding S.A., ocorridas logo ap6s a desmutualizagdo”, sendo que é
justamente esta a situacdo dos paradigmas, que tratam "dos efeitos juridico-tributarios
Da operagdo de 'desmutualizacio’ das bolsas", mais precisamente da incidéncia de
Contribuicdo para o PIS/Pasep e Cofins sobre as "receitas auferidas pela alienacéo das
acdes da Bovespa Holding S.A.".

Também aqui, portanto, tem-se que a Recorrente ndo logrou demonstrar a divergéncia
de interpretacdo da legislacdo tributaria suscitada, razdo pela qual acolho a preliminar
trazida nas contrarrazfes apresentadas pela Contribuinte e ndo conheco do recurso da
Fazenda Nacional.

Adicione-se que referido acordao foi publicado no sitio do CARF em 12/04/2017,
antes mesmo da elaboracdo do recurso especial, datado de 13/09/2017. Assim, diante destas
evidéncias de que a matéria aqui suscitada ndo foi decidida no paradigma, ele ndo se presta a
caracterizar o dissidio jurisprudencial.

Esclareca-se, também, que este mesmo paradigma foi admitido para
caracterizagdo de dissidio jurisprudencial semelhante suscitado em recurso especial interposto
por Citigroup Global Markets Brasil, Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S/A,
nos termos no voto desta Conselheira, condutor neste ponto da decisdo de unanime de
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conhecimento no Acérdéo n° 9101-006.141%. Referido recurso especial também era posterior &
publicacdo do Acorddo n° 9101-002.606 e o seguimento em exame de admissibilidade se deu
com base na ementa do paradigma, em confronto com o acérddo la recorrido que também
afirmaria que a incorporacéo de acgdes corresponde a uma alienacdo de acgdes da empresa
incorporada. O relatorio desse precedente ndo especifica se a incidéncia teria se dado depois do
evento de incorporacéo de agles, mas o voto de mérito desta Conselheira, vencido neste ponto,
foi conduzido sob esta premissa de alienagdo posterior, assim como o voto vencedor do
Conselheiro Luis Henrique Marotti Toselli esta pautado na discordancia com a premissa de que o
ganho obtido com as acOes recebidas e em seguida negociadas (vendidas) integraria o
faturamento da alienante (normalmente Corretoras), vez que as aliena¢des das “agoes
substitutas” jamais poderiam ter sido desvinculadas da origem do ativo que lhe deu causa para
fins de andlise da natureza juridica do respectivo ganho.

Assim, nesta melhor analise do que decidido no paradigma n° 1401-001.416,
compreende-se que a decisdo nele expressa apenas nega a existéncia de fato gerador de
Contribuicdo ao PIS e de COFINS por ocasido da incorporacdo de acles, e nao se presta a
caracterizar dissidio jurisprudencial acerca da interpretacdo da legislacao tributaria de incidéncia
destas contribuicbes na alienacdo posterior, inclusive resgate, das acOes recebidas na
incorporacao de acoes.

Ja o paradigma n° 3401-003.752 traz circunstanciado, especificamente, o evento
de resgate das a¢des preferenciais antes de decidir o mérito da questdo:

Aqui, o lancamento ndo ataca a troca de titulos patrimoniais por a¢es nem a alienagéo
de acles para terceiros, mas visa cobrar as contribuicbes sobre operagdo de
incorporacdo e resgate de agdes ocorridas entre 0 primeiro e o sequndo evento. Além
disso, deve-se mencionar que o contribuinte noticia em sua defesa que submeteu a
tributacdo a posterior alienagdo das acbes para terceiros, observando um contrato
ajustado com esse terceiro, que anteriormente havia lhe transferido os titulos
patrimoniais. Os aspectos dessa operagdo, se foi oferecida corretamente a tributacdo ou
ndo, contudo, ndo sdo objeto do langamento. (destaque do original)

No mérito, o voto condutor do paradigma concorda com a classificacdo das acoes
no Ativo Circulante, discorda da equiparacdo da incorporacdo de acgdes a alienacdo, e depois de
abordar hipoteticamente a incidéncia das contribuicdes sobre as receitas de instituicbes
financeiras, passa a referir conjuntamente a incorporacdo e o resgate como operagoes distintas da
compra e venda de a¢des, concluindo que:

Como se verifica, no caso em questdo a atividade examinada era de compra e venda de
acOes. No presente caso, de incorporacao e resgate de agdes, que ndo se confunde com a
primeira, com muito mais razdo, deve-se afastar a tributacdo pelas contribuicbes, por
ndo configurarem atividade empresarial usual ou tipica da instituicao financeira. Como
se observa pela prdpria regularidade em que tais atividades sdo praticadas, que é
nenhuma, pois se tratam de eventos Unicos, uma institui¢do financeira ndo é constituida,
organizada e desenvolvida com a finalidade de praticar atos dessa natureza, aquisi¢éo de
ativos a serem passivamente incorporados e/ou resgatados.

Pelo exposto, seja pela impossibilidade de equiparacdo a alienagdo, ndo ocorrendo
receita, seja pela impossibilidade de se entender como uma receita tipica, caso
ultrapassada a primeira matéria, concluo que as operagdes de incorporacao e de resgate
de acéo ndo podem ser oneradas pelo PIS/COFINS, sob o regime da Lei n°® 9.718/1998,

% Pparticiparam da sessdo de julgamento os conselheiros: Edeli Pereira Bessa, Livia De Carli Germano, Fernando
Brasil de Oliveira Pinto, Luis Henrique Marotti Toselli, Luiz Tadeu Matosinho Machado, Alexandre Evaristo Pinto,
Gustavo Guimaraes da Fonseca e Andrea Duek Simantob (Presidente em exercicio).
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motivo pelo qual nego provimento ao Recurso de Oficio, para determinar o
cancelamento do langamento em sua integralidade.

L]

Por ultimo, em funcéo do resultado da votacdo, para fins de atendimento ao disposto no
artigo 63, § 8° do RICAREF, fica esclarecido e registrado que (i) o fundamento que foi
adotado pela maioria dos Conselheiros para negar provimento ao Recurso de Oficio se
refere a ndo inclusdo das operagGes de incorporacdo de agdes e de resgate de acOes
participadas pela Recorrida dentre as receitas operacionais tributadas pelas
contribuigdes e (ii) uma das fundamentagdes para a negativa de provimento propostas (a
de impossibilidade de equiparacdo da incorporacdo de acBes a uma aliena¢do) nédo
logrou acolhida majoritaria no colegiado, ndo revelando o posicionamento da turma
sobre 0 tema, que é o de que de que a "incorporacdo de acles" caracteriza uma
alienacéo.

Assim, embora sem melhor distinguir as operacgdes de incorporacdo de aces e de
resgate das acBes preferenciais, foram elas equiparadas na conducdo do paradigma, o0 que
configura similitude suficiente para evidenciar interpretacdo da legislagdo tributéaria divergente
da expressa nestes autos, ainda que no paradigma o resgate das acbes preferenciais tenha
ocorrido na mesma data da incorporacao de ac¢Oes, 08/05/2008, como nele inicialmente relatado.

Por tais raz6es, concordando com as conclusfes do I. Relator, o recurso especial
deve ser CONHECIDO nesta segunda matéria apenas com base no paradigma n° 3401-003.752.

Por fim, quanto a matéria “Venda de acbes da Bovespa Holding S/A -
PIS/COFINS”, seu seguimento se deu com base no paradigma n° 1102-001.221, que trata
especificamente da incidéncia da Contribuicdo ao PIS e da COFINS sobre a alienacao das ac6es
recebidas em troca dos titulos patrimoniais na desmutualizacdo da Bovespa, ao longo do ano-
calendario 2007, concluindo que tal ndo se reveste daquela condicdo normal de mercado que
caracteriza as operagdes de conta propria.

No presente caso, a incidéncia também se refere a alienacao das acdes da Bovespa
Holding S/A, mantidas no patrimonio da Contribuinte na conta “A¢des de Companhias —
Carteira propria”, apenas que alienadas em 04/06/2008, mas com o reconhecimento de resultado
liquido de R$ 78.014.753,49, e o Colegiado a quo concluiu que, a semelhanc¢a do afirmado em
relacdo ao resgate das acdes preferenciais, que a operacdo corresponderia a atividade
empresarial tipica de instituicao financeira (corretora de titulos e valores mobiliarios), de modo
que foi correta a classificagdo contabil no ativo circulante e devida a incidéncia do PIS e da
COFINS.

Embora o contexto fatico do paradigma suscite a discussao inicial de que as a¢oes
recebidas em substituicdo aos titulos patrimoniais integrariam o Ativo Permanente da corretora
de valores, superada esta premissa os litigios tém similitude suficiente para evidenciacdo de
divergéncia jurisprudencial no ponto determinante para defini¢do da incidéncia no presente caso.

Assim, acompanha-se os fundamentos e conclusdo do I. Relator para
CONHECER do recurso especial neste terceiro ponto.

(documento assinado digitalmente)
EDELI PEREIRA BESSA



Fl. 73 do Acérddo n.° 9101-006.479 - CSRF/12 Turma
Processo n°® 16327.720593/2013-12



