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RESUMO: As operacoes de subscricdo e posterior integralizacdo de capital social por meio de
acoes/quotas sdo correntes nos mundos contdbil, societario e tributario. Porém, ao se reservarem
os direitos politicos efou econémicos dos instrumentos patrimoniais, por meio do direito real de
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USE OF SHARES IN SUCCESSOR PLANNING: ACCOUNTING, CORPORATE AND TAX
IMPACTS
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aspects of usufruct 5 Conclusions 6 References.

ABSTRACT: Subscription operations and, subsequently, payment of social capital through shares/
quotas are common in the accounting, corporate and tax worlds. However, when reserving the
political and/or economic rights of patrimonial instruments, through the real right of usufruct, to
the last holders of the shares/quotas, it is necessary to promote the study, first, of the civil origins
of the usufruct, in order to, after, its accounting, corporate and tax effects are verified.
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1 INTRODUCAO

Ao longo dos ultimos anos, pode-se dizer que, em ambito profissional, cres-
ceu a quantidade de planejamentos tributarios feitos com fins sucessorias, na
medida em que, sendo o patrim6nio um conjunto, este se divide em partes que
podem, a depender das especificidades de cada contexto, requerer um trata-
mento diferenciado de umas partes em relacdo a outras, respeitados - obvia-
mente - os limites legais.

Nesse contexto, surge a constituicdo do usufruto em relagdo as quotas so-
ciais incorporadas ao capital de outra sociedade, reservando-se aos proprieta-
rios (socios) originais da sociedade - cujas quotas foram incorporadas ao capital
de uma terceira sociedade - os direitos de socio, enquanto a sociedade cujo
capital social foi majorado caberdo as quotas esvaziadas do exercicio dos pode-
res de socio.

Essa situacdo faz surgir questdes de trés esferas: contabil, em razdo da ne-
cessidade de se retratar a existéncia do usufruto e dos seus respectivos efeitos
contabeis; societdria, dado que a contabilidade se encontra regulada por lei so-
cietdria e o proprio usufruto possui requlamentacdes civel e societaria; tributa-
ria, pois a remuneracdo dos socios apresenta reflexos sobre essa natureza.

Logo, deve-se promover o estudo dessa situagao sob as diretrizes acima,
mas, antes, torna-se necessario apresentar as nogoes gerais do usufruto, na me-
dida em que nédo se mostra adequado passar aos efeitos sem, primeiro, estudar
a causa.
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2 Usurruto

A origem do usufruto remonta as disposicdes contidas no Cddigo Civil de
1916 (CC/1916), em que o art. 713 o definia como “[..] o direito real de fruir
as utilidades e frutos de uma coisa, enquanto temporariamente destacado da
propriedade”. Dessa definicdo, destaca-se a ideia central de que se trata de um
direito real de fruir.

Ultrapassadas as divergéncias' conceituais’ em relagdo a aproximacgdo dos
direitos reais com o direito das coisas, tem-se que o direito real “[...] disciplina o
poder direto e imediato do sujeito sobre o objeto de direito (coisas corporeas e
incorpdreas) e os modos de exploracdo desses direitos™.

E, ao longo dos anos, o modo de exploracdo desses direitos foi influenciado
pelas alteracoes dos contextos social e econdmico pelos quais se passou, como
destaca a doutrina:

[.] O Codigo Civil de 1916 retratava um Brasil pré-capitalista e essencialmente
agrario, baseado na propriedade da terra € no matriménio como modo seguro de
transmissdo de propriedade aos herdeiros. Ja o Codigo Civil de 2002 ressalta uma
conformacéo social completamente diferenciada, baseada em relagdes econdmicas
impessoais, na qual a nocdo de propriedade imobilidria € superada pela moderna
propriedade empresarial e de ativos financeiros. Dai o deslocamento do direito das
coisas para uma posicao de retaguarda no novel codigo*.

Nesse diapaséo, ganha destaque o conceito de dominio, isto é, “[..] o poder
de soberania exercitado sobre a coisa, que habilita o titular a praticar a atividade
material de agir e desfrutar do objeto™. E, € a pratica do direito que conduz ao
surgimento de outros direitos:

0 dominio & suscetivel de desmembramento em diversos direitos fragmentados, que
se manifestam conforme as variadas atividades desenvolvidas pelo homem sobre as

1. Vide TARTUCE, Fldvio. Manual de direito civil: volume Unico. 5. ed. rev., atual. e ampl. Rio de
Janeiro: Forense, 2015. p. 846 € ss.

2. "Clovis Bevildqua conceitua os direitos reais como ‘o complexo das noras reguladoras das
relagdes juridicas referentes as coisas suscetiveis de apropriacdo pelo homem' [..]" (FARIAS,
Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed. rev.,
ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 31).

3. CARNACCHIONI, Daniel. Manual de direito civil: volume Unico. 5. ed. rev., atual. e ampl. Séo
Paulo: Juspodivm, 2021. p. 1.422.

4. FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 32-33.

5. FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 51.
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coisas. Cada poder do dominio que é desmembrado, culmina por poder constituir
um novo direito real. Assim, apesar de no direito brasileiro ndo se admitir a plura-
lidade de dominios, pode ele se desdobrar em varias parcelas, em prol de outras
pessoas®.

Dai, surgem os direitos reais de gozo e frui¢do, dos quais o usufruto € com-
ponente. Por sua vez, o usufruto pode ser conceituado a partir da nocéo pre-
mente de que, enquanto uma pessoa usufrui de alguma situacao, outra pessoa ¢
impedida de usufruir de um proveito:

Nos dias atuais, o usufruto pode ser conceituado como direito real temporario
concedido a uma pessoa para desfrutar um objeto alheio como se fosse proprio,
retirando suas utilidades e frutos, contudo sem alterar-lhe a substancia. Assim, o
conteudo do dominio € fracionado, pois, enquanto o usufrutudrio percebe os frutos
naturais, industriais e civis e retira proveito econdmico da coisa, remanesce em po-
der do nu-proprietdrio a substancia do direito, vale dizer, a faculdade de disposi¢do
da coisa e o seu proprio valor, podendo alienar, instituir 6nus real ou dar qualquer
outra forma de disposicdo ao objeto, apesar de despido de importantes atributos.
Portanto, como contrapartida ao aproveitamento do bem e as faculdades que lhe
sdo concedidas, zelard o usufrutuario pela manutencédo da integridade da coisa, em
sua destinacdo econdmica originaria.

Enuncia o artigo 1.394 do Codigo Civil que "o usufrutudrio tem direito a posse, uso,
administracdo e percepc¢do dos frutos". O dispositivo ilustra a convivéncia entre o
nu-proprietdrio e o usufrutuario em um unico modelo juridico, porém em planos
qualitativos distintos. Aquele mantém a titularidade do direito real, a posse indireta
e o poder de dispor do bem; este, a seu turno, obtém proveito econémico sobre a
coisa - ¢ o conteudo positivo do usufruto -, devendo garantir a plenitude do objeto,
sem alterar a substancia da coisa - conteudo negativo do usufruto -, pois mais cedo
ou mais tarde sera ele restituido ao proprietario’.

Em outras palavras, pode-se dizer que, enquanto o nu-proprietario se en-
contra despido de alguns atributos, restando-Ihe os atributos de reivindicar e de
dispor da coisa, o usufrutudrio possui os atributos de usar e de fruir a coisa, que
formam o seu dominio Util.

6. FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 51.

7. FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 811.

8. TARTUCE, Flavio. Manual de direito civil: volume Unico. 5. ed. rev., atual. e ampl. Rio de
Janeiro: Forense, 2015. p. 1.042.
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Tais contornos delineiam as caracteristicas desse instituto:

a) Direito real: grava o bem sobre o qual incide, acompanhando-o em poder
de quem quer que o adquira. Ha de constar do registro onde se fara sua
transcricéo, distinguindo-se, neste ponto, do usufruto do direito de familia,
que dispensa o registro.

b) Objeto: bens madveis e imoveis, corporeos e incorporeos.

¢) Fruicdo: implica a faculdade de fruir as utilidades da coisa, conferindo ao
seu titular a serventia da coisa.

d) Posse: o usufrutuario tem a posse direta e o nu proprietario a indireta.

e) Temporariedade: o usufruto pode ser constituido em cardter vitalicio, com
prazo certo ou determinado por alguma condicdo ou estado. Nunca serd
perpétuo’.

Dessas caracteristicas, extrai-se um culto a personalidade do usufrutudrio,

independentemente de quem o seja, dado que o direito ndo se prolonga além de
sua vida e ha o impedimento de o usufrutuario alienar o bem gratuita ou one-
rosamente, ao passo que a alteracdo do nu-proprietario ndo impacta o exercicio
do direito pelo usufrutuario™.

Soma-se a isso a necessidade de que o bem sobre o qual o usufruto foi

instituido seja passivel de apropriacdo, alienacdo e de produzir frutos (frugi-
fero). Assim, constata-se que o usufruto pode recair, resumidamente, sobre
bens imoveis e moveis, florestas ou recursos minerais, direitos e créditos, in-
clusive acées/quotas!'2

CARNACCHIONI, Daniel. Manual de direito civil: volume unico. 5. ed. rev., atual. e ampl. Séo
Paulo: Juspodivm, 2021. p. 1.717.

FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 812.

FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 817-820.

“E vidvel o usufruto de cotas ou acdes, ja que o usufruto pode recair sobre os mais variados
tipos de bens, mesmo no siléncio do contrato social da sociedade limitada, pois na perspectiva
do poder de fruicdo, o usufrutudrio ndo serd administrador dos bens. Havera uma convivéncia
pacifica entre o exercicio do controle e os direitos frutudrios do usufrutuario” (FARIAS, Cris-
tiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed. rev., ampl.
e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 820).
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No que se refere ao usufrutudrio, este detém os direitos a posse da coisa,
a fruicdo de suas utilidades, de administrar™ a coisa e de ceder' o exercicio do
direito’™. Ao passo que possui as obrigacdes de inventariar os bens, dar caucéo,
conservar a coisa e a restituir no estado em que a recebeu’®.

Por fim, a extin¢do do usufruto se da em razdo da renuncia do usufrutudrio,
da morte do usufrutuario pessoa fisica ou da extincdo da usufrutudria pessoa
juridica, do término de sua duragdo, da cessacdo do motivo que originou sua
instituigdo, da destruigdo da coisa, da consolidacdo (confuséo na mesma pessoa
das qualidades de usufrutudrio e de proprietario), por culpa do usufrutuario e do
seu nado uso ou da sua nio fruicdo'.

Visto o usufruto, pode-se passar aos reflexos contdbeis e societarios que o
permeiam em meio a um planejamento sucessorio, mormente nas situacoes em
que a reserva de usufruto é constituida na operacao de subscricéo (e posterior
integralizacdo) de quotas.

13. "[...] Orlando Gomes ensina que ‘posto ndo se deva considerar o usufrutudrio administrador
propriamente dito da coisa que usufrui, compete-lhe o direito de administra-la’. E consec-
tario logico do direito de fruir. A premissa ¢ que deve o usufrutudrio respeitar a destinacdo
econdmica originaria do bem, pois sua obrigacdo € preservar a sua substancia, assegurando
a plena restituicdo do objeto ao nu-proprietario. [..]" (FARIAS, Cristiano Chaves de; RO-
SENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed. rev., ampl. e atual. Salvador:
Juspodivm, 2013. v. 5, p. 831).

14. "[..] Inicialmente, observe-se que o direito ao usufruto em si é inalienavel e intransmissivel,
como consequéncia de sua pessoalidade. [..] De acordo com Luiz Guilherme Loureiro, a trans-
feréncia do exercicio ¢ radicalmente distinta da do direito. Neste sequndo caso, o usufrutuério
deixa de ser beneficiario do direito real e ndo tem mais as faculdades de usar e gozar. Ja na
simples cessdo, a pessoa segue sendo usufrutudria e permanece intacta sua relacdo com o
nu-proprietdrio, embora os 'efeitos internos, vale dizer o uso do poder em que o direito real
consiste, ndo sejam realizados por seu titular, mas sim pela pessoa a quem este cedeu o exer-
cicio. [..] Formam-se, entdo, duas relacdes distintas: o direito real de usufruto, envolvendo
nu-proprietdrio e usufrutudrio; a par disso, a cesséo do exercicio do direito, formada poste-
riormente entre o usufrutudrio e o terceiro, gerando novo desdobramento da posse. Teremos
um possuidor direto (v.g. arrendatdrio) e dois possuidores indiretos (proprietario e arrendan-
te)" (FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais.
9. ed. rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 832-833).

15. FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 829-835.

16. FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direitos reais. 9. ed.
rev., ampl. e atual. Salvador: Juspodivm, 2013. v. 5, p. 835-839.

17. TARTUCE, Flavio. Manual de direito civil: volume Unico. 5. ed. rev,, atual. e ampl. Rio de
Janeiro: Forense, 2015. p. 1.050.
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3 ASPECTOS CONTABEIS E SOCIETARIOS DO USUFRUTO

Integralizado o capital de uma sociedade por meio de quotas referentes a
outra sociedade, tem-se a operacdo de incorporacdo de a¢ées, disciplinada pelo
art. 252 da Lei n. 6.404/1976 (Lei das Sociedades por Acées - LSA), também
conhecida como aquisicdo reversa, de acordo com o paragrafo B19, do Pro-
nunciamento Técnico CPC 15 (R1). Nessa operagdo, ¢ constituida a reserva de
usufruto por aquele que integralizou o capital social por meio de quotas em seu
proprio beneficio.

E, como visto, o usufruto proporciona ao usufrutudrio as faculdades de usar
e fruir da coisa, 0 que, no caso, permite a este usar e fruir da acdo/quota, res-
tando ao nu-proprietario as faculdades de reivindicar e de dispor da agdo/quota.
E dizer, enquanto o nu-proprietario pode reivindicar a propriedade esvaziada
do instrumento patrimonial e o alienar a terceiros (mantendo-se o usufruto), o
usufrutuario pode ter o proveito decorrente do uso e da fruicdo do instrumento.

Isso faz que o usufrutudrio goze da condigio de acionista/socio no que tange
a alguns de seus direitos. Porém, € necessario conhecer os direitos dos acionis-
tas/socios, para que se possa desenvolver este estudo.

Nesse sentido, os acionistas, em sintese, possuem os direitos essenciais de
participar dos lucros e, quando liquidada a companhia, do acervo social, de fis-
calizar a gestao da companhia, de ter preferéncia na subscricdo de acoes, de
partes beneficiarias e debéntures (ambas) conversiveis em agdes e em bonus de
subscricao, além do direito de retirada'. Ainda, possuem o direito ndo essencial
de votar nas assembleias'.

Ja os socios, resumidamente, possuem os direitos patrimoniais de participa-
¢do nos lucros e receber dividendos, além de participar do acervo da sociedade.
Ainda, dispdem dos direitos pessoais de votar, fiscalizar a gestdo da sociedade,
ser eleito e outros®.

Vistos os direitos, pode-se passar as obrigacoes dos acionistas/socios. Nesse
diapasao, os acionistas, em suma, possuem as obrigacoes de realizar as entradas
ou prestacdes de suas acées e de ter lealdade a companhia?'. E, os socios, em
resumo, tém as obrigacdes de prestar a contribuicdo assumida, ndo se empregar

18. REQUIAO, Rubens. Curso de direito comercial. 30. ed. rev. e atual. por Rubens Edmundo
Requido. Sdo Paulo: Saraiva, 2013. v. 2, p. 191-192.

19. REQUIAO, Rubens. Curso de direito comercial. 30. ed. rev. e atual. por Rubens Edmundo
Requido. Sdo Paulo: Saraiva, 2013. v. 2, p. 200.

20. GONCALVES NETO, Alfredo de Assis. Direito de empresa: comentarios aos artigos 966 a 1.195
do Codigo Civil. 6. ed. rev., atual e ampl. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 220-221.

21. REQUIAQ, Rubens. Curso de direito comercial. 30. ed. rev. e atual. por Rubens Edmundo
Requido. Sao Paulo: Saraiva, 2013. v. 2, p. 188-190.
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em atividade estranha a sociedade e observar o dever de lealdade e cooperacdo
reciproca??.

Vistos direitos e obrigacoes, pode-se dizer que, instituido o usufruto sobre o
instrumento patrimonial integral(izado) ao capital de outra sociedade, pode-se
dizer que a propriedade da acdo/quota sobre a qual ha a reserva esta esvaziada,
o0 que atrai reflexos contabeis e societarios especificos.

Inicialmente, é de se ver que o Cddigo Civil de 2002 (CC/2002) possui ex-
pressa disposicdo sobre o usufruto, no que se refere as sociedades (empresarias),
apenas ao tratar do estabelecimento empresarial, de modo que se torna ne-
cessario o estudo da regulamentacao conferida pela LSA ao usufruto instituido
sobre acdes, cujas conclusdes devem ser aplicadas as quotas®.

A respeito da instituicdo do usufruto sobre as a¢des, cabe trazer o seu pro-
cesso de incorporacdo legal:

Instituindo-se, em nosso pais, paulatinamente o sistema do acionariato, em que se
impdem, na formacéo patrimonial dos individuos e das familias, as a¢des, natural
que para estas se transfiram certos institutos que eram normalmente aplicados e
destinados aos bens imoveis. Entre eles vai se vulgarizando o usufruto das agées,
que a lei anterior previa, mas para o qual ndo tracava uma disciplina definida. A lei
atual, em vdrias passagens, refere-se a disciplina do usufruto e também a constitui-
cédo de direitos reais sobre as acées*.

Disposta, entéo, no art. 40 da LSA, a possibilidade de constituicdo do usufru-
to, nédo se deve estudar os efeitos diretos de sua constituicéo sobre a sua con-
tabilizacao sem, antes, tecer os pertinentes comentarios doutrindrios a respeito
das faculdades do dominio restringidas do acionista:

0 usufruto constitui direito real temporéario de desfrutar de um bem alheio como se
fosse proprio, sem alterar, contudo, a sua substancia. O titular desse direito - usu-
frutudrio - ndo tem a propriedade do bem, que pertence ao nu proprietario. Assim,

22. GONCALVES NETO, Alfredo de Assis. Direito de empresa: comentarios aos artigos 966 a 1.195
do Codigo Civil. 6. ed. rev., atual e ampl. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 221-222.

23. Aqui se admitiu como premissa a aplicacdo das disposigdes da LSA na omissdo do CC/2002,
pois, do contrario, ndo seria possivel proceder ao presente estudo a fim de abordar sociedades
limitadas e andnimas, com o intuito de serem explorados os efeitos contdbeis, societarios e
tributdrios da constituicado do usufruto sobre instrumentos patrimoniais. Ademais, a possi-
bilidade de se aplicarem as disposicdes legais das acdes as quotas, no caso de omissdo dessa
aplicacdo supletiva no contrato social, mereceria um estudo especifico, voltado a questdes
societdrias, 0 que ndo é o foco deste estudo.

24. REQUIAOQ, Rubens. Curso de direito comercial. 30. ed. rev. e atual. por Rubens Edmundo
Requido. Sdo Paulo: Saraiva, 2013. v. 2, p. 131.
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o conteudo econdmico do usufruto € constituido pelo poder temporario de fruir as
utilidades e os frutos do bem, sem que exista a transferéncia de sua propriedade.
0 usufruto € tido como um direito restringente, uma vez que o dono fica privado
de usar e fruir, atividades que, em principio, sdo tipicas do exercicio do dominio®.

Sabendo-se que o usufruto, no que tange aos instrumentos patrimoniais, re-
servam as faculdades de usar e fruir ao usufrutudrio, nota-se uma aproximagao
dessas faculdades aos direitos de participar dos lucros, de fiscalizar a gestdo e de
votar. Isso porque direitos como o de retirada séo inerentes a condigdo/qualida-
de de socio, sem que haja sentido em se falar da retirada do usufrutuario. Além
do mais, a - nossa - pratica conduz a observacdo de que a imposicdo do usu-
fruto se da, normalmente, sobre os direitos de participar dos lucros e de votar.

E, é a constituigdo da reserva sobre esses dois (ultimos) direitos que leva a
questdes complexas de ordens societaria e contabil, mormente a classificacdo
do instrumento patrimonial para a sua (nova) acionista/socia e 0 método de sua
contabilizagdo.

Convém, antes, esclarecer que a propria doutrina societaria traga uma equi-
paracdo entre o usufrutudrio e o acionista, quando aquele tem reservado para si
os direitos de participar dos lucros e de votar?.

No que tange a classificacdo do instrumento patrimonial, o art. 179, Ill, da
LSA, aponta para a qualificagdo de investimento, que traduz “[...] as participacées
permanentes em outras sociedades e os direitos de qualquer natureza, ndo clas-
sificaveis no ativo circulante, e que nao se destinem a manutencao da atividade
da companhia ou da empresa”.

Dessa definicdo (legal), chama a atencgdo o fato de os investimentos serem
“[..] de carater permanente, ou seja, destinados a produzir beneficios pela sua
permanéncia na empresa, [..] ndo se destinam a venda ou nio fazem parte de
operacdes em descontinuidade"?.

25. EIZIRIK, Nelson. A Lei das S/A comentada: arts. 1° a 120. S0 Paulo: Quartier Latin, 2011. v.
l, p. 250-251.

26. "Quando o usufruto abrange a totalidade dos direitos, econémicos e politicos, considera-se
que o usufrutudrio equipara-se ao acionista, mantendo o nu-proprietario a titularidade de
alguns direitos futuros, como o de subscrever aumentos de capital e de consolidar a proprie-
dade plena no momento da extingdo do usufruto, assumindo a posicdo de fideicomissario
em relagdo as agdes” (EIZIRIK, Nelson. A Lei das S/A comentada: arts. 1° a 120. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2011. v. |, p. 649).

27. GEBCKE, Ernesto Rubens et a/. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as
sociedades - de acordo com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. Séo Paulo:
Atlas, 2018. p. 161-162.

REVISTA DE DIREITO CONTABIL FISCAL ® SAO PAULO ® VOLUME 6 ® NUMERO 12 © JUL./DEZ. 2024



58 « EpisoN CArLOS FERNANDES | JORGE GUILHERME MOREIRA

Especificamente no que diz respeito a caracteristica de ser permanente, esta
€ a condicao para definir o ativo financeiro representativo da participacdo em
outras sociedades como um ativo classificavel como investimento:

Essas participages sdo os tradicionais investimentos em outras sociedades, nor-
malmente na forma de participacdes no capital social dessas sociedades por meio
de acdes ou de quotas mantidas pela empresa investidora. Todavia, as acoes e quo-
tas de capital de uma sociedade (que constituam titulos patrimoniais) mantidas por
uma empresa, por sua natureza, constituem ativo financeiro, tal como disposto no
item 11 do Pronunciamento Técnico CPC 39 - Instrumentos Financeiros: Apresen-
tacéo. E, para serem classificados no subgrupo investimento, devem ter a carac-
teristica de permanente, ou seja, incluem-se aqui somente os investimentos em
outras sociedades que tenham a caracteristica de aplicacdo de capital, ndo de forma
temporaria ou especulativaZ.

Do exposto, tem-se que o fato de a participagdo ser permanente € suficiente
para que se classifique a participacdo como investimento, inclusive nas situacoes
em que se institui a reserva de usufruto sobre os direitos econdmico (dividendo)
e politico (voto) inerentes a participacdo na sociedade investida.

Por mais que, para a investidora, seus direitos estejam esvaziados, € certo
se tratar de um investimento, a partir dos parametros legais, procedendo-se a
consolidacédo das faculdades do dominio com a extingdo do usufruto.

Ocorre que, se pensada na prevaléncia da esséncia sobre a forma e da repre-
sentacao fidedigna, pode-se colocar em xeque essa classificacdo "automatica”
como investimento, na medida em que o fato de ser permanente ndo faz que o
instrumento patrimonial gravado por cldusula de usufruto consolide, por exem-
plo, as faculdades das quais foi “"despido”.

E dizer, deter um instrumento patrimonial que nio confere & investidora
o direito de direcionar os rumos da investida e de participar dos lucros pode
realmente ser considerado um investimento, a0 menos enquanto vigente o
usufruto??

28. GEBCKE, Ernesto Rubens et a/. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as
sociedades - de acordo com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. S&o Paulo:
Atlas, 2018. p. 162.

29. Em sentido semelhante: "Quando, todavia, uma empresa possuir titulos patrimoniais de ou-
tras sociedades sem que exista controle (incluindo o controle compartilhado) ou influén-
cia significativa, de acordo com a Lei n. 6.404/76, sua classificagdo podera ser feita tanto
como investimento temporario, no grupo do Realizavel a Longo Prazo ou no subgrupo do
Ativo Circulante, dependendo do prazo esperado de realizagdo, quanto como investimento
permanente no subgrupo de Investimentos, [..]" (GEBCKE, Ernesto Rubens et al. Manual de
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Ademais, a propria investida, embora ndo seja a tendéncia, pode ser dissolvi-
da antes que se chegue ao termo do usufruto, de modo que, nessa situacao, te-
nha sido classificado como investimento um ativo que jamais produziu qualquer
beneficio por sua permanéncia na escrituracdo da investidora.

Superada essa questdo, tem-se a contabilizacdo desse investimento, espe-
cificamente: a metodologia que reflete de maneira fidedigna a realidade econé-
mica (acdo/quota esvaziada de parte das faculdades inerentes ao seu dominio) a
respeito da investida.

Nesse sentido, a doutrina diferencia os métodos de contabilizacdo da re-
alidade econdmica/contdbil da investida para a investidora e suas aplicacdes,
primeiro, a partir da separacao entre as situagdes em que haja pouca/nenhuma
influéncia da investidora sobre a investida e as em que haja essa influéncia -
que, pode, inclusive, ser retratada pelo controle conjunto ou nao®.

Quando houver influéncia significativa e, principalmente, controle, aplica-
-se 0 método de equivaléncia patrimonial (normalmente, conhecido apenas por
MEP). Quando nao houver sequer influéncia significativa, aplica-se o custo. Cabe,
assim, diferenciar essas duas metodologias™":

0 método da equivaléncia patrimonial concentra complexidades e dificuldades de
aplicacao pratica. Todavia, apresenta resultados significativamente mais adequados
e traz reflexos relevantes nas demonstracdes contabeis das empresas com parti-
cipagdo em coligadas, em controladas e em controladas em conjunto, com reper-
cussdes positivas particularmente nos mercados de capitais e de crédito. Por esse
critério, as empresas reconhecem a parte que lhes cabe nos resultados gerados por
suas investidas no momento em que tais resultados sdo gerados naquelas empre-
sas, € ndo somente no momento em que sdo distribuidos na forma de dividendos,
como ocorre no método de custo. Portanto, o método de equivaléncia patrimonial
acompanha o fato econdmico, que é a geracdo dos resultados e ndo formalidade
da distribuicdo de tal resultado.

0 método do custo baseia-se no fato de que a investidora registra somente as ope-
racdes ou transacoes baseadas em atos formais, pois, de fato, os dividendos sdo
registrados como receita quando o direito ao seu recebimento estiver estabelecido.

contabilidade societaria: aplicavel a todas as sociedades - de acordo com as normas inter-
nacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. Sdo Paulo: Atlas, 2018. p. 168).

30. GEBCKE, Ernesto Rubens et al. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as
sociedades - de acordo com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. S&o Paulo:
Atlas, 2018. p. 179-180.

31. GEBCKE, Ernesto Rubens et al. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as
sociedades - de acordo com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. S&o Paulo:
Atlas, 2018. p. 180.
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Portanto, ndo importa quando ou quanto foi gerado de lucro ou outra mutacéo
no patrimonio liquido da investida, mas sim as datas e atos formais de distribuicdo
de lucros. Com isso, deixa-se de reconhecer, na investidora, a parte que Ihe cabe
nos lucros gerados e nao distribuidos pela investida e em outras mutacdes de
patrimonio liquido.

Especificamente no que se refere as situacdes em que ndo haja influéncia,
tem-se, detidamente, a aplicacdo do método do custo quando a utilizagdo do
método do valor justo ndo for praticavel, isto €, “[...] para os casos em inexistir
preco de mercado cotado em um mercado ativo para os instrumentos patrimo-
niais de outra sociedade e que um valor justo para esses instrumentos nao possa
ser mensurado com confiabilidade"2.

Dessa forma, o método do custo ¢ subsidiario a aplicacdo do método do va-
lor justo, que nada mais € do que o “preco que seria recebido pela venda de um
ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma transagéo ndo
forcada entre participantes do mercado na data de mensuracdo™.

Dessa definicdo sdo observadas algumas caracteristicas, das quais sobres-
saem: (i) trata-se de um valor de saida; (i) cujo prego de cotacdo se da num
mercado ativo; (i) mas que representa uma hipotética situagdo (de venda)*.

No mais, o valor justo pode ser aferido por trés abordagens: de mercado,
que se fundamenta em transagdes de mercado; de custo, que representa o valor
de reposicdo do bem; e de resultado/receita, que se baseia no valor futuro do
resultado da operagdo trazido a valor presente (atual)®*.

Vistas as trés metodologias, deve-se perquirir a aplicacdo de cada uma
delas a investidora cujos direitos de uso e fruicdo do instrumento patrimonial
representativo da investida estdo gravados para o usufrutuario.

No caso do MEP, exige-se a existéncia de controle ou de influéncia significa-
tiva, restando indagar se tanto o controle quanto a influéncia devem ser aferidos
na pratica ou por meio do seu respectivo exercicio, principalmente pelo fato de

32. GEBCKE, Ernesto Rubens et a/. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as
sociedades - de acordo com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. S&o Paulo:
Atlas, 2018. p. 169.

33. Apéndice A, do Pronunciamento Técnico CPC 46.

34. GEBCKE, Ernesto Rubens et al. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as
sociedades - de acordo com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. S&o Paulo:
Atlas, 2018. p. 140.

35. GEBCKE, Ernesto Rubens et al. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as
sociedades - de acordo com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. S&o Paulo:
Atlas, 2018. p. 148-150.
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0 art. 243 da LSA®¢, presumir a existéncia de influéncia a partir da detencdo de
20% do capital votante da investida.

Quanto ao controle, a doutrina societaria parece caminhar no sentido da

necessidade do seu exercicio:

2. Poder de Controle - Poder de controle ¢ o poder supremo da estrutura hierar-
quica da companhia exercido pelo acionista controlador - titular da maioria pré-
-constituida dos votos na Assembleia Geral.

Controlar significa governar, dirigir ou pilotar, o que explica a designacédo do poder
exercido pelo acionista controlador.

Na acepcdo mais ampla, a palavra "poder" denota a capacidade de um agente de
intencionalmente fazer algo ou produzir um resultado, e essa capacidade pressupde
(a) uma relagéo entre o agente que detém o poder e o objeto a ele submetido e (b)
uma fonte do poder.

[.]

4. Poder de Fato - O poder de controle € poder de fato, e ndo poder juridico.

O poder de controle da companhia néo € poder juridico contido no complexo de di-
reitos da agdo: cada acdo confere apenas o direito (ou poder juridico) de um voto. O
poder de controle nasce do fato da reunido na mesma pessoa (ou grupo de pessoas)
da quantidade de acdes cujos direitos de voto, quando exercidos no mesmo sentido,
formam a maioria nas deliberacdes da assembleia geral. Ndo &, portanto, bem do
patrimonio, no sentido de objeto de direito subjetivo apreciavel economicamente®”.

J& em relacdo a influéncia, ndo se deve alterar o entendimento quanto a

necessidade de que aquela seja exercida, por dois motivos: (i) simetria dos ra-
ciocinios, na medida em que ndo ha sentido em se falar do exercicio para que se
tenha controle e do ndo exercicio para que reste caracterizada a influéncia; (i) a
detencdo de 20% do capital votante da investida que caracteriza a influéncia se
trata de uma presuncéo relativa®.

Logo, ¢ de se concluir que, instituido o usufruto sobre o direito de voto, a

investidora ndo preenche o requisito essencial para que se possa adotar o MEP,
0 que leva ao estudo do valor justo.

36.

37.

38.

"Art. 243 [..] § 5° £ presumida influéncia significativa quando a investidora for titular de 20%
(vinte por cento) ou mais dos votos conferidos pelo capital da investida, sem controla-la."
LAMY FILHO, Alfredo; PEDREIRA, José Luiz Bulhdes (coord.). Direito das companbhias. 2. ed.
atual. e reformulada. Rio de Janeiro: Forense, 2017. p. 598 e 600-601.

"E ¢ por essa razdo que a participacdo de 20% ou mais no capital votante constitui um conceito
presumido de influéncia, indicando que essa premissa pode ser refutével. [..]" (GEBCKE, Ernesto
Rubens et al. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as sociedades - de acordo
com as normas internacionais e do CPC. 3. ed. 2. reimpr. Sdo Paulo: Atlas, 2018. p. 182).
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Por sua vez, o valor justo requer um mercado ativo. Embora haja um merca-
do ativo de venda de agdes, por exemplo, é de se indagar a existéncia de agdes
despidas dos direitos de votar e de participar dos lucros.

Enquanto agdes preferenciais, por exemplo, podem permitir ao seu titular
apenas a participacéo preferencial no lucro da companhia, uma quotafacéo que
ndo disponha (temporariamente) de ambos os direitos ndo parece gozar de um
mercado ativo para negociacao.

Isso, por si so, fulmina a atribuicdo de um valor justo ao ativo, restando,
entdo, apenas uma metodologia de aplicagdo factivel.

Nesse diapasao, o custo se mostra a métrica a ser utilizada, na medida em
que se apresenta residual as demais, sem condicdes especificas para sua aplica-
cdo. Em verdade, o método do custo preenche a condicdo basica de sua aplica-
cdo, qual seja: afigura-se como a métrica mais fidedigna a situacdo, ao retratar
com confiabilidade o valor da realidade econdémico-contabil.

Ainda a respeito do custo como metodologia de representacdo do investi-
mento, deve-se remeter as disposi¢cées contidas no Pronunciamento Técnico CPC
00 (R2) a respeito das bases de mensuracéo dos elementos contabeis:

6.4 A mensuracéo ao custo historico fornece informacdes monetarias sobre ativos,
passivos e respectivas receitas e despesas, utilizando informacées derivadas, pelos
menos em parte, do preco da transacdo ou outro evento que deu origem a eles. Di-
ferentemente do valor atual, o custo historico ndo reflete as mudancas nos valores,
exceto na medida em que essas mudancas se referirem a reducdo nos valores, exce-
to na medida em que essas mudancas se referirem a reducédo ao valor recuperavel
de ativo ou passivo que se torna onerosa (ver itens 6.7(c) e 6.8(b)).

6.5 O custo historico de ativo quando € adquirido ou criado € o valor dos custos in-
corridos na aquisicdo ou criagdo do ativo, compreendendo a contraprestacao paga
para adquirir o ativo mais custos de transacao. O custo historico de passivo quando
¢ incorrido ou assumido ¢ o valor da contraprestacdo recebida para incorrer ou
assumir o passivo menos custos de transacéo.

Do exposto, tem-se que o custo esta atrelado ao preco da transacdo, isto &,
o valor da operagao de incorporagao de acdes, que, no caso em estudo, € o valor
constante na Declaragdo de Ajuste Anual (DAA) dos acionistas/socios.

Visto isso, pode-se passar as questoes tributarias que permeiam a operagao
em estudo, de modo a completar a analise dos reflexos de espectros contabil,
societario e tributario, sem qualquer pretensdo de esgotar o tema.
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4 ASPECTOS TRIBUTARIOS DO USUFRUTO

F de sabenca que o direito tributario ¢ um ramo de sobreposicio aos demais,
de sorte que o art. 110 do Codigo Tributario Nacional (CTN), disciplina que a “[..]
lei tributaria ndo pode alterar a definicdo, o contetudo e o alcance de institutos,
conceitos e formas de direito privado [...]".

Dessa forma, € certo que o usufruto, para o direito tributario, €, em essén-
cia, 0 instituto apresentado anteriormente, cujas diretrizes iniciais remontam ao
CC/1916. Entéo, instituida a reserva de usufruto sobre as quotas/agdes no que
se refere mormente ao direito de participar dos lucros da entidade, deve-se per-
quirir os seus efeitos.

Nessa esteira, vale consultar a jurisprudéncia do Conselho Administrativo
de Recursos Fiscais (CARF), pois esta é um retrato das questées enfrentadas no
cotidiano.

Assim, a partir de uma pesquisa ndo exaustiva na jurisprudéncia do CARF,
pode-se dizer que foram enfrentadas, ao menos, as seguintes situacoes: (a) le-
gitimidade (ou néo) da constituicdo do usufruto como planejamento tributério;
(b) caracterizagdo do “custo de aquisicdo” nas situagdes em que haja usufruto;
(c) isencdo (ou ndo) dos dividendos pagos ao usufrutudrio; (d) caracterizagcdo
(ou ndo) de renda para o nu-proprietario do instrumento patrimonial; (€) sujei-
¢do dos Juros sobre Capital Proprio (JCP) ao Imposto de Renda Retido na Fonte
(IRRF); (f) dedutibilidade (ou ndo) dos JCP pagos ao usufrutudrio.

De inicio, no Acordao n. 1301-003.510, a 32 Camara da 12 Turma Ordinaria, na
sessdo de 22.11.2018, enfrentou caso semelhante ao em estudo, em que "[...] os
socios teriam integralizado o capital da recorrente mediante a transferéncia da
titularidade de acOes de outras companhias, reservando, porém, para si mesmos
o usufruto de acdes [..]".

Nessa situacéo, foi reconhecido que os dividendos poderiam ser pagos aos
usufrutuarios em razdo da previsao expressa contida no art. 205, da LSA, assim
como os JCP, que, como aqueles, sdo frutos das agdes. Observadas, entéo, as
normas de direito civil e inexistindo fraude, a constituicao do usufruto com a
remuneracdo dos socios originais ndo poderia ser considerada a pratica de um
ilicito tributario.

Ja no Acdrdéo n. 1201-000.386, da 22 Camara da 12 Turma Ordindria, julgado
em 26.01.2011, diferenciou-se a constituicao do usufruto origindrio da cessao do
usufruto ja constituido. Enquanto esta operacdo poderia, nos termos do Parecer
Normativo Cosit n. 4/1995, ser equiparada a locacdo, aquela operacdo ndo o
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poderia e, também, ndo se poderia "[...] tratar o preco® do usufruto como receita
operacional”.

Para a constituicao originaria de usufruto, dever-se-ia apurar ganho ou per-
da a partir do cotejo entre os dividendos e os JCP pagos pela investida e o valor
recebido para a constitui¢do do usufruto, o que, naquele caso, levaria a anulacdo
da autuacio:

Para o nu proprietario, o custo da constituicdo do usufruto serd o valor dos dividen-
dos e do JCP que forem declarados pela companhia investida durante a vigéncia do
contrato de usufruto, que ele deixara de fruir em virtude da constituicdo do usu-
fruto. E 0 seu ganho serd o preco pago pelo usufrutudrio, in casu, o valor fixo de R$
6.080.000,00. Se a empresa investida pagar mais frutos do que o preco do usufruto,
0 nu proprietario apurarad uma perda. Caso contrario, apurard ganho de capital.

0O recurso voluntdrio ressalta que, como os frutos seriam declarados pela compa-
nhia investida ao final do exercicio, no momento da constitui¢do do usufruto ndo
se conhecia ainda o valor dos dividendos e do JCP que seriam por ela declarados.
Logo, os frutos a que o usufrutuario faria jus (dividendos e JCP) e o custo do nu
proprietario (também os mesmos dividendos e JCP) eram desconhecidos quando
da assinatura do contrato, uma vez que s6 seriam declarados futuramente pela
sociedade investida.

Desta forma, somente ap6s a declaracdo dos dividendos e do JCP era possivel apurar
eventual ganho ou perda de capital, pelo nu proprietario, ora recorrente.

[.-]

Como a autoridade que realizou o lancamento entendeu que o valor recebido pelo
recorrente, em pagamento pela constituicdo do usufruto, teria natureza de receita
operacional (semelhante a receita de aluguel, como se esse valor se referisse ao pa-
gamento por cessdo de usufruto), ndo deu ao negocio juridico subjacente o correto
tratamento tributario.

Em contraste as duas situacdes anteriores em que ndo se encontraram diver-
géncias jurisprudenciais, encontrou-se divergéncia no que se refere a caracte-
rizacao ou ndo da isencdo dos dividendos pagos ao usufrutudrio, como se pode
ver dos Acorddos ns. 101-97.083, da 12 Camara do entdo 1° Conselho de Con-
tribuintes, da sessdo de 17.12.2008, e 2402-007.248, da 42 Camara da 22 Turma
Ordinaria, da sessdo de 08.05.2019.

39. Isso porque se tratava de usufruto oneroso, no qual o usufrutudrio pagou ao nu-proprietario
pela constituicdo do usufruto sobre acdes de uma empresa pelo prazo de um ano.
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No primeiro precedente, entendeu-se que o fato de o usufrutuario receber
dividendos ndo descaracteriza a natureza desse rendimento, o que o exonera de
tributacdo:

0O usufruto, por transferir os mesmos direitos ao usufrutudrio que o proprietario
tinha quanto aos dividendos, ndo descaracteriza a natureza do rendimento. As-
sim, o dividendo recebido pelo usufrutudrio ndo perde a sua caracteristica porque
ndo pago ao nu-proprietario. Tratava-se efetivamente de dividendos distribuidos
e continua nessa mesma situacgdo, pois continua sendo dividendo e recebendo o
mesmo tratamento tributario. A esse respeito, a determinagdo prevista no art. 10
da Lei n. 9.249/95 ndo deixa duvida sobre o direito a ndo tributacdo dos dividendos
recebidos.

Por outro lado, no segundo precedente, entendeu-se em sentido oposto:

DISTRIBUICAO D LUROS. USUFRUTO DE ACOES. TRIBUTACAO.

A celebracédo de contrato de usufruto de agdes importa transferéncia do direito de
percepcao dos valores correspondentes aos lucros, mas ndo transforma o usufru-
tudrio em acionista e, assim, os valores recebidos por ndo sdcios em decorréncia do
direito de fruicdo das agdes ndo se confundem com a percepcéo de lucros e dividen-
dos, porque derivam de relacdes juridicas especificas, devendo o valor recebido pela
pessoa fisica usufrutudria das agdes ser tributado integralmente.

Mudando a matéria, a 4* Camara da 22 Turma Ordinaria, por meio do Acérddo
n. 1402-002.445, da sessdo de 10.04.2017, entendeu que, constituido o usufruto
sobre os direitos patrimoniais de acoes, existiria rendimento apenas para 0 usu-
frutudrio, e ndo para o nu-proprietario, de modo que "[..] ndo ha que se falar em
convencao particular oposta a Fazenda Publica para modificar a definicéo legal
do sujeito passivo das obrigagdes tributdrias correspondentes [...]".

Noutro giro, no Acérdao n. 2401-004.568, da 42 Camara da 12 Turma Ordina-
ria, da sessdo de 07.02.2017, confirmou, dentre outros assuntos, a incidéncia de
IRRF sobre os JCP pagos ao usufrutudrio:

USUFRUTO. LUCROS/DIVIDENDOS. JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO. TRIBUTACAO.
INTERPRETACAO DA LEGISLACAQ TRIBUTARIA.

No caso dos rendimentos pagos ou creditados a titulo de lucros/dividendos e de
juros sobre capital proprio, o legislador tributario deixou de atribuir ao instituto
do usufruto efeitos tributarios especificos, o que implica remeter o intérprete aos
efeitos tipicos decorrentes do direito privado.
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As normas que estabelecem excecdes a tributagdo ordindria devem ser interpre-
tadas de maneira estrita, ndo comportando ampliacédo de conteudo ou emprego
de analogias, assim como invidvel também a utilizagdo pelo intérprete de exegese
restritiva, para o fim de distinguir onde a lei ndo distingue.

JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO. USUFRUTO. TRIBUTACAOQ EXCLUSIVA NA FONTE.
Os juros pagos ou creditados a pessoa fisica na condicao de usufrutudrio de partici-
pacdes societdrias, a titulo de remuneragao do capital proprio, devem ser tributados
exclusivamente na fonte & aliquota de 15% (quinze por cento), na data do paga-
mento ou crédito.

Por fim, a 42 Camara da 22 Turma Ordinaria, na sessao de 20.11.2018, confir-
mou, por meio do Acordao n. 1402-003.581, a dedutibilidade dos JCP pagos aos
usufrutudrios:

USUFRUTO. LUCROS/DIVIDENDOS. JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO. TRIBUTACAQ. IN-
TERPRETACAO DA LEGISLACAO TRIBUTARIA. DEDUTIBILIDADE DOS VALORES PAGOS
No caso de rendimentos pagos ou creditados a titulo de lucros/dividendos e de juros
sobre capital proprio, o legislador tributario deixou de atribuir ao instituto do usu-
fruto efeitos tributdrios especificos, o que implica remeter o intérprete aos efeitos
tipicos decorrentes do direito privado. Sao, portanto, dedutiveis os valores pagos a
usufrutudrio de acdes a titulo de Juros sobre Capital Proprio (JCP).

Logo, pode-se concluir que, embora haja divergéncia no que tange a apli-
cacgdo ou néo da isencdo de dividendos ao usufrutuario, é certo que ndo ha um
tratamento especifico sobre o usufruto de agdes em matéria tributaria, o que
leva a formacdo de "uma jurisprudéncia propria” para cada matéria analisada.

5 CoNcLUSOES

Visto o usufruto em sua disciplina natural, ou seja, o direito civil, pode-se
extrair suas principais caracteristicas, mormente o desdobramento do dominio
materializado nos direitos de usar e fruir.

Essas ideias forneceram o fundamento para o estudo da constituicao de re-
serva de usufruto sobre acdes ou quotas, que, em suma, possuem regulamenta-
cdo muito semelhante, baseando-se na Lei de Sociedades por Agdes e, claro, nas
normas civis atinentes ao direito real de usufruto.

Por ultimo, passou-se a verificacdo dos casos jurisprudenciais que versaram
sobre os efeitos tributarios do usufruto, podendo-se tracar convergéncias, di-
vergéncias e um espectro especifico de cada situagao vivenciada e pesquisada.
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