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As empresas de securitizacao de ativos empresariais nao se enquadram as regras
subjetivas de vedacao a opcao pelo lucro presumido contidas no art. 14 da Lei
9.718/1998. Portanto, estao autorizadas a optar pelo lucro presumido desde que
nao lhes sejam aplicaveis as vedacdes gerais da legislacao do IRPJ, isto €, desde
que (i) ndo percebam lucros, rendimentos ou ganhos de capital oriundos do exterior;
(i) ndo usufruam de beneficios fiscais relativos a redugéo do IRPJ e (i) ndo tenham
auferido receita no ano anterior superior a 78 milhdes de reais.

A equiparacao dessas atividades as espécies tipicas securitizacao de ativos —
imobiliarios, agricolas e financeiros — e as atividades de factoring, realizada pelo PN
COSIT 5/2014, é, portanto, ilegal. O ato normativo ja foi, inclusive, superado por
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recente Solucao de Consulta publicada pela COSIT — SC COSIT 5/2074 -, que alem
de distinguir a securitizacao das atividades de factoring, reconheceu a auséncia de
identidade entre as securitizagdes tipicas — obrigadas, estas sim, a optar pelo lucro
real — e as demais, tais como as de ativos empresariais e tributarios.

+JoTA: Assine 0 JOTA e nao deixe de ler nenhum destaque!

Sobre a securitizacao de ativos empresariais e sua
distingao das atividades de faturizagao

Na securitizacao, os ativos iniciais sao transformados em instrumentos que podem
ser vendidos a investidores. O titular de bens, direitos ou expectativas de direitos —
denominado “originador” —, cede-0s onerosamente para a companhia securitizadora,
que aplica um desagio na transacao, emitindo titulos ou valores mobiliarios
lastreados nesses ativos adquiridos. Em seguida, os investidores compram estes
papéis emitidos, permitindo a securitizadora que obtenha capital para remunerar o
originador do titulo. A remuneracao de referidas sociedades consiste no desagio dos
titulos adquiridos.

No Brasil, a atividade de securitizacao de ativos surgiu com a atuagcao de empresas
nao financeiras que realizavam atividades atipicas e que eram, por essa razao,

equiparaveis. Isso mudou com a edigao de leis e regulamentos que disciplinaram a
atividade especificamente no caso de créditos imobiliarios, agricolas e financeiros:

1. Créditos imobiliarios: lei 9.514/1997, que dispde sobre o Sistema Financeiro
Imobilidgrio (SFI) e Resolugdo CMN 2686/2000, que estabelece condicbes para a
cessdo de créditos a sociedades andnimas de objeto exclusivo e a companhias
securitizadoras de créditos imobiliarios,

2. Créditos agricolas: lei 11.076/2004, que dispde sobre a securitizagdo de direitos
creditérios do agronegdcio (art. 36 e seguintes);

3. Créditos financeiros: resolucdo CMN 2836, que regulamenta a cessao de
creditos financeiros e resolugcdo CMN 2686, que autoriza a realizacao de
securitizagdo de crédito financeiro, por sociedades anénimas que contenham em
sua denominacgao a expressao Companhia Securitizadora de Créditos
Financeiros.

A securitizacdo de ativos empresariais, por outro lado, remanesceu negocio juridico
atipico, ndo tendo sido objeto de regulamentacéao especifica, tal como se deu para
securitizagao de ativos tributarios. Isso representou, para a securitizagao de ativos
empresariais, a inexisténcia de submissao a regras regulamentares especificas
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acima relacionadas, bem como a continuidade da utilizacdo de debéntures para
lastro das operagdes.

Sao também inconfundiveis com as atividades de faturizacao, ou factoring. Estas, de
acordo com sua definicéo legal, consistemn em prestacao cumulativa e continua de
servicos, relacionados com a prestacao de assessoria crediticia, mercadologica,
gestao de crédito, selecdo e riscos, administracdo de contas a pagar e a receber,
compras de direitos creditorios resultantes de vendas mercantis a prazo ou de
prestacao de servicos.

Nao se trata, pois, de mera compra, emissao de ativos e venda no mercado — tal
como as atividades de securitizacao -, mas de administracdo de créditos de forma
personalizada, que caracteriza obrigacao de fazer e, assim, verdadeira atividade
crediticia. Essa atividade €, ainda, enquadrada como prestacao de servigos de
intermediacdo e congéneres, sujeitos a incidéncia de ISS nos termos do item 17.23
da lista anexa a LC 116/03.

llegalidade do Parecer Normativo COSIT 5/2014 e a SC
Cosit 169/2018

No Parecer Normativo n° 5, de 11 de abril de 2014, a Coordenadoria-Geral de
Tributagéo da RFB afirmou ser obrigatoéria a tributacao pelo lucro real das pessoas
juridicas que exploram atividades de compras de direitos creditorios, “ainda que se
destinem a formacéo de lastro de valores mobilidrios (securitizagdo)”

O referido ato normativo afirma estar sujeita a apuracao pelo lucro real toda e
qualquer pessoa juridica que explore atividade de compra de direitos creditorios.
N&o faz as necessarias ressalvas com relacao a sua abrangéncia: como destacado,
a disposicao do art. 14, VIl da Lei 9.718/98 se aplica tdo somente a securitizagao de
creditos imobiliarios, financeiros e agricolas.

Além disso, o Parecer Normativo 05/2014 confunde as atividades de securitizacao e
faturizacao. Sendo distintas essas atividades e inexistindo norma legal especifica
que obrigue as securitizadoras de ativos empresariais a optarem pelo lucro real —
como ha com relacao as faturizadoras —, nao ha fundamento legal para imposicao
da referida obrigacgéo.

Mas aplicar regime juridico a situagdo que nao se amolda a descricdo normativa

hipotética implica, no entanto, violacao ao principio da legalidade, cujos
fundamentos séo constitucionais (art. 150, 1) e legais (art. 97 do CTN). Além disso, 0
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art. 108 do CTN, em seu §1°, estabelece vedag&o ao recurso da analogia que resulte
em incidéncia de regime tributario mais oneroso a atividade.

Recentemente, a situagao assumiu novos contornos.

A Receita Federal, por meio de ato normativo vinculante publicado em 2018 — a
Solucéo de Consulta COSIT 169, de 26 de setembro de 2018 -, firmou posigao
diversa da expressa no citado PN 5/14. Na ocasido, afirmou que securitizadoras de
creditos tributarios, por ndao se enquadrem as hipoteses dos incisos do art. 14 da Lei
9.718/98, poderao apurar o lucro por meio do regime presumido. Assim, teve-se o
reconhecimento, pela RFB: (i) da distincao entre atividades de factoring e as de
securitizacao; e (ii) da ndo extensao da disposi¢édo do inciso VIl as empresas que

. L e G . R
nao sejam de securitizagao de créditos imobiliario, financeiro ou agricola.

Portanto, nos termos do novo entendimento da Receita Federal empresa
securitizadora “pode, em principio, optar pelo regime de tributacdo com base no lucro
presumido, desde que ndo se enquadre nas hipoteses de obrigatoriedade de apuracdo
do lucro real.” De forma objetiva, e ainda que implicitamente, a SC 169/18 afirmou
que securitizagao e faturizagdo nao sao sindnimos e, ainda, que a obrigatoriedade de
apuracao pelo lucro real nao se estende a outras securitizadoras que nao aquelas
expressamente citadas pelo inciso VIl do art. 14 da Lei 9.718/98. Exatamente como
sustentado no topico anterior a respeito da ilegitimidade do PN 5/14.

E por se tratar de ato normativo posterior editado pelo mesmo orgao, conforme a
mesma competéncia regulamentar, mas que manifesta posigao distinta, esse ato
normativo — SC 169/18 — promoveu a superacao do Parecer Normativo 5/14. Tem-
se, pois, Novo critério normativo de interpretacdo da norma expressa no art. 14, VII
da Lei 9.718/98, agora compativel com as disposicoes legais da Lei 9.718/98 e com
o principio da legalidade.
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Os artigos publicados pelo JOTA nao refletem necessariamente a opinido do site. Os textos
buscam estimular o debate sobre temas importantes para o Pais, sempre prestigiando a
pluralidade de ideias.
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