
Este informativo é elaborado pelo Schneider, Pugliese, Sztokfisz, Figueiredo e Carvalho Advogados especial-
mente para seus clientes, com o objetivo de mantê-los informados acerca das principais notícias de interesse no 
âmbito do Direito Tributário. São vedadas a reprodução, a divulgação ou a distribuição de seu conteúdo, total ou 
parcial, sem prévia autorização do escritório. Em caso de dúvidas, nossos advogados estão à inteira disposição 
para esclarecimentos adicionais. Caso não deseje mais receber este informativo, ou caso deseje indicar outra 
pessoa para seu recebimento, por favor envie sua solicitação para contato@schneiderpugliese.com.br.

Prezados Leitores:

A publicação Nota Tributária # Conselho Administrativo de Recursos Fiscais tem por objetivo atualizar 
nossos clientes e demais interessados sobre os principais assuntos que estão sendo discutidos e decidi-
dos nesse órgão.

Nesta 103ª edição do nosso informativo, comentamos decisão em que o Conselho Administrativo de Re-
cursos Fiscais (“CARF”) entendeu que a incorporação de ações possui natureza jurídica de alienação, 
podendo haver registro de ágio, desde que fundamentado em laudo de avaliação, bem como decisão em 
que a Câmara Superior de Recursos Fiscais (“CSRF”) entendeu que as ações recebidas em substituição 
aos títulos patrimoniais das antigas Bovespa e BM&F, no caso de instituições financeiras, não integram o 
ativo circulante, tampouco são passíveis de tributação pelo PIS e pela Cofins. 

Para acessar diretamente o texto referente a cada um desses temas, clique:

Incorporação de Ações – Ágio –  Reserva de Capital – Multa Isolada

Desmutualização – Instituições Financeiras – PIS – Cofins 

O escritório Schneider, Pugliese, Sztokfisz, Figueiredo e Carvalho Advogados encontra-se à disposição 
dos clientes para esclarecer quaisquer dúvidas acerca dos julgados aqui relatados.

Esperamos que tenha uma boa leitura!

Informativo tributário específico n° 103 • ano IX • Outubro de 2016

 103



Este informativo é elaborado pelo Schneider, Pugliese, Sztokfisz, Figueiredo e Carvalho Advogados especial-
mente para seus clientes, com o objetivo de mantê-los informados acerca das principais notícias de interesse no 
âmbito do Direito Tributário. São vedadas a reprodução, a divulgação ou a distribuição de seu conteúdo, total ou 
parcial, sem prévia autorização do escritório. Em caso de dúvidas, nossos advogados estão à inteira disposição 
para esclarecimentos adicionais. Caso não deseje mais receber este informativo, ou caso deseje indicar outra 
pessoa para seu recebimento, por favor envie sua solicitação para contato@schneiderpugliese.com.br.02

“INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. NATUREZA JURÍDICA. POSSIBILIDADE DE DEDUÇÃO DA AMORTIZAÇÃO 
DO ÁGIO PARA FINS DE APURAÇÃO DO LUCRO REAL.
A incorporação de ações é operação societária por intermédio da qual a totalidade das ações de emissão de uma 
sociedade anônima é incorporada ao patrimônio de outra companhia, convertendo aquela em subsidiária integral 
desta. O ágio absorvido pela controlada quando da incorporação da controladora considerar-se-á adquirido e, 
portanto, passível de amortização dedutível para fins do imposto de renda, desde que tal ágio esteja justificado 
por laudo de avaliação expedido por empresa especializada independente com base em rentabilidade futura.
PAGAMENTO DO ÁGIO NA INCORPORAÇÃO DE AÇÕES. COMPROVAÇÃO. PREÇO DE EMISSÃO DAS 
AÇÕES BASEADO EM LAUDO DE AVALIAÇÃO.
É exatamente o preço de emissão das ações da incorporadora e sua transferência aos titulares das ações in-
corporadas que representa o pagamento do ágio na incorporação de ações. O preço de emissão deverá estar 
fundamentado em valor patrimonial, de mercado ou de rentabilidade futura. Na hipótese de ter sido aprovada 
em assembleia geral a emissão por preço de mercado ou de rentabilidade futura, a comprovação do pagamento 
somente é possível mediante a apresentação de laudo de avaliação destas ações elaborado por empresa especiali-
zada e independente. (...)
MULTA ISOLADA POR FALTA DE RECOLHIMENTO DE ESTIMATIVAS. MULTA DE OFÍCIO PELA FALTA OU 
INSUFICIÊNCIA DE TRIBUTO. MATERIALIDADES DISTINTAS. NOVA REDAÇÃO DADA PELA MP 351/2007. 
APLICÁVEL À FALTA DE RECOLHIMENTO DAS ESTIMATIVAS A PARTIR DA COMPETÊNCIA DE DEZEMBRO 
DE 2006. (...)”

Trata o julgado de Auto de Infração lavrado para a cobrança de Imposto de Renda Pessoa Jurídica (“IRPJ”) e 
de multa isolada pela falta de recolhimento do imposto de renda apurado por estimativa, referente aos anos-
calendário de 2008 e 2009.

A Fiscalização considerou que a incorporação de ações não é uma aquisição de participação societária, de 
modo que não pode ser considerada uma operação de compra e venda, assemelhando-se a uma operação 
de permuta. Desse modo, asseverou que, no caso, não houve operação que pudesse resultar em ágio, além 
de entender que o ágio registrado quando da emissão de ações não estava respaldado em fato contábil, uma 
vez que considerou apenas o valor registrado no capital social, desconsiderando o valor registrado na reserva 
de capital. Por fim, a Fiscalização entendeu que não houve efetivo pagamento do ágio na operação, sendo 
este meramente escritural, e que houve uma reorganização societária com o intuito de utilizar benefício fiscal 
indevido, por meio da criação de “ágio de si mesmo”.

Em sede de Impugnação, o contribuinte alegou, preliminarmente, a decadência da glosa de amortização do 
ágio e a nulidade do lançamento, em razão da falta de fundamento com relação ao fato de a incorporação de 
ações não configurar aquisição de participação societária. 

No mérito, o contribuinte alegou, em suma, que a incorporação de ações é ato jurídico que implica a aquisição 
de participação societária, sendo equiparada à subscrição de capital, de forma que é obrigatória a observân-
cia da regra que determina o desdobramento do custo de aquisição. Além disso, o contribuinte alegou que, 
ainda que se tratasse de permuta, o que não é o caso, o próprio Fisco reconhece que permuta é uma forma 
de aquisição/alienação de investimento, ao considerar que tal operação gera ganho de capital. Quanto
ao pagamento do ágio, o contribuinte argumentou que é irrelevante a forma de contraprestação, 
bastando que haja contraprestação onerosa, não havendo obrigação de que o pagamento deva ser 
feito em dinheiro. Quanto ao “ágio de si mesmo”, o contribuinte alegou que este ocorre quando a 
operação se dá entre partes vinculadas, o que não é aplicável ao caso.
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Em relação ao valor do ágio, o contribuinte alegou que, ao desconsiderar o valor registrado em reserva de 
capital, o fisco desconsiderou o preço da emissão das novas ações, haja vista que este preço é o custo 
da incorporadora pela aquisição do investimento. Salientou ainda que a incorporadora emitiu ações sem 
valor nominal, as quais não guardam correspondência com o valor do capital social, e que a Lei das S/A 
estabelece que a parte do preço excedente ao capital social deve ser registrada em reserva de capital. Por 
fim, asseverou que a lei fiscal não condiciona a apuração do custo a laudo ou trabalho técnico, estando o 
custo apenas sujeito à aprovação de sua efetividade, e, ainda, que a Lei das S/A apenas exige a avaliação 
da empresa incorporada, conforme laudo apresentado, e não da incorporadora.

A autuação foi julgada parcialmente procedente pela Delegacia de Julgamento (“DRJ”), a qual entendeu 
que o pedido de decadência não merece prosperar pois o prazo decadencial para a constituição do crédito 
tributário decorrente da redução indevida do resultado do exercício inicia-se a cada amortização anual, 
e não com o seu registro original. Quanto à natureza jurídica da incorporação de ações, reconheceu que 
constitui forma de alienação de ações da empresa que se tornará subsidiária integral para a incorporadora, 
sendo que o pagamento se dá pelas ações emitidas pela incorporadora em decorrência do aumento do 
seu capital social. 

Além disso, entendeu que o excedente pago pelas ações acima do seu valor patrimonial pode ser regis-
trado como ágio, desde que: (i) esteja fundamentado em laudo de avaliação elaborado por empresa es-
pecializada e independente; e (ii) seja resultante do aumento do capital social da incorporadora. Ou seja, 
no presente caso, a DRJ desconsiderou todo o valor do ágio que estava registrado na conta de reserva 
de capital, aceitando apenas aquele registrado na conta de capital social. Por fim, a DRJ considerou que 
a multa isolada pode ser aplicada concomitantemente com a multa de ofício, por serem decorrentes de 
diferentes situações fáticas e por terem bases de cálculo diferentes. Contra essa decisão, foram interpos-
tos Recuso de Ofício e Recurso Voluntário. 

O CARF negou provimento ao Recurso de Ofício, por unanimidade, mantendo o entendimento da De-
legacia de Julgamento quanto à natureza jurídica da incorporação de ações, na linha de que houve efetiva 
aquisição pela incorporadora. 

Em relação ao julgamento do Recurso Voluntário, o CARF concluiu que a controvérsia gira em torno do 
montante efetivo do ágio escriturado em decorrência da incorporação de ações. Asseverou que, muito 
embora a legislação tributária não exija laudo de avaliação em relação ao preço das ações emitidas para 
aumento de capital, a lei fiscal exige comprovação documental de todas as transações escrituradas, o que, 
no caso, compreende a comprovação da efetividade do pagamento do valor escriturado à título de investi-
mento, abrangendo o custo de aquisição e o ágio. No caso, como o pagamento não se deu em numerário, 
mas em ações, a sua comprovação se torna mais complexa e mais subjetiva quanto aos documentos 
colacionados.

Nessa linha, o CARF entendeu que a avaliação do valor das ações da incorporadora somente poderia 
ocorrer com base no seu valor patrimonial antes da incorporação de ações. De acordo com o CARF, 
qualquer avaliação de valor diferente desta, como de mercado ou de rentabilidade futura, seria um
exercício de adivinhação sem lastro econômico-financeiro se não realizada por uma empresa 
especializada. Desse modo, entendeu que houve comprovação efetiva apenas do valor patrimo-
nial das ações da incorporadora à época da incorporação de ações, considerando que o valor 
efetivamente pago na aquisição das ações da incorporada, que é o valor da operação para fins
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fiscais, corresponde ao valor das ações emitidas que foi integralmente registrado no capital social. Desse 
modo, para fins de composição do ágio, foi considerado apenas o valor registrado no capital social, sendo 
desconsiderado o valor registrado em reserva de capital. Quanto à decadência, manteve o entendimento 
da DRJ. 

Por fim, o CARF negou provimento ao Recurso Voluntário, por voto de qualidade, quanto à concomitância 
da multa isolada e a multa de ofício, por entender que se tratam de multas distintas e autônomas.

“COFINS. DESMUTUALIZAÇÃO DA BOVESPA E DA BM&F. ALIENAÇÃO ONEROSA DAS AÇÕES RECEBIDAS 
EM SUBSTITUIÇÃO DOS ANTIGOS TÍTULOS PATRIMONIAIS DAS BOLSAS.
A receita auferida por Instituição Financeira na alienação das ações recebidas em substituição dos títulos patrimo-
niais das antigas Bovespa e BM&F não é passível de tributação pela Cofins.
Cabe trazer que, tendo o STF manifestado, quando da inconstitucionalidade do art. 3º, § 1º, da Lei 9.718/98, que 
faturamento é a receita bruta derivada exclusivamente das vendas de mercadorias e da prestação de serviço, resta 
tratar como isenta da Cofins tal receita, considerando não ser decorrente das atividades atribuídas às Instituições 
Financeiras.
A receita das atividades próprias das Instituições Financeiras é aquela decorrente da intermediação financeira de 
seus clientes - ou seja, taxas e comissões auferidas por essas instituições. O que, cabe enfatizar que as Instituições 
Financeiras não tem como atividade própria a compra e venda de suas ações.”

Trata-se de Recurso Especial julgado pela Câmara Superior de Recursos Fiscais (“CSRF”) no âmbito de 
discussão acerca da incidência de Contribuição para o Programa de Integração Social (“PIS”) e de Con-
tribuição para o Financiamento da Seguridade Social (“Cofins”) sobre os rendimentos auferidos, por insti-
tuição financeira, na alienação de ações recebidas em razão do processo de desmutualização da Bolsa de 
Valores de São Paulo (“Bovespa”).

Até 2007, a Bovespa era constituída como uma associação civil, e a participação em sua gestão se dava 
por meio da aquisição de títulos patrimoniais. Naquele ano, a associação foi transformada em uma socie-
dade anônima, e seus títulos patrimoniais foram convertidos em ações, de valor superior a tais títulos.

A instituição financeira do caso em tela, então, contabilizou as ações recebidas em seu ativo não circu-
lante, uma vez que não tinha qualquer intenção de alienar esses ativos. Sobreveio a autuação do Fisco, 
sob o fundamento de que a contribuinte deveria ter registrado as ações em seu ativo circulante, haja vista 
a compra e venda de ações ser parte de seu objeto social, e os ganhos auferidos nas subsequentes ven-
das dessas ações deveriam integrar o seu faturamento, estando, portanto, sujeitos à incidência do PIS e 
da Cofins.

A empresa apresentou a correspondente impugnação, à qual a Delegacia da Receita Federal do Brasil de 
Julgamento (“DRJ”) negou provimento. Foi interposto Recurso Voluntário, e o Conselho Administrativo de 
Recursos Fiscais (“CARF”) julgou-o favoravelmente, determinando a reforma do acórdão de primeira ins-
tância. A Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (“PGFN”), então, interpôs Recurso Especial, alegando
a existência de divergência jurisprudencial, já que, em outras ocasiões, o mesmo CARF teria 
opinado pela higidez das autuações em casos semelhantes de desmutualização.
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Por voto de qualidade, a CSRF conheceu do Recurso Especial e, por maioria, negou-lhe provimento. A 
Câmara Superior validou a argumentação trazida pela empresa, em seu Recurso Voluntário e nas con-
trarrazões ao Recurso Especial da PGFN, segundo a qual as novas ações da Bovespa não deveriam 
integrar seu ativo circulante, por não existir intenção de venda. 

A esse respeito, os julgadores observaram que “o investimento original não foi realizado com o fim de se 
obter ganho por sua venda. Era um ativo não circulante porque adquirido originariamente com o objetivo 
de dar participação à entidade e trazer desenvolvimento de suas atividades”.

A instituição financeira também arguira que, pelo fato de a comercialização de ações não integrar seu ob-
jeto social, os proventos de sua venda estariam albergados pelo art. 3º, § 2º, inciso IV, da Lei nº 9.718/98, 
portanto, não integrariam a base de cálculo do PIS e da Cofins. Também aqui o voto condutor do acórdão 
coincidiu com o entendimento da empresa autuada, observando que seria um desvio de finalidade as ins-
tituições financeiras comprar e vender ações no mercado, atividade que geraria enorme insegurança aos 
seus investidores.

Como resultado, foi mantido o acórdão do CARF que julgou procedente o Recurso Voluntário da con-
tribuinte, sendo a autuação integralmente cancelada.
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