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VII1 ENCONTRO VIRTUAL DO CONPEDI
DIREITO TRIBUTARIO E FINANCEIRO |

Apresentacdo

APRESENTACAO

Com alegria que chegamos ao VI1II Encontro Virtual do Conselho Nacional de Pesquisa e
Pé6s-Graduagdo em Direito com o tema Direito, Governanga e Politicas de Inclusdo reunindo
os trabalhos cientificos desenvolvidas por docentes e discentes e egressos da pos-graduacéo
brasileira, inclusive, nainterseccdo necessaria com 0s jovens pesquisadores graduagao.

No grupo de trabalho “Direito Tributario e Financeiro | " as pesquisas se situam nas
fronteiras do Sistema Tributério Nacional e a Reforma Tributaria e divididas em grupos que
debatem Teorias, Tributos em espécie, Litigios Tributérios.

Os autores Erick Marques Vieira e Fabiano Ferreira Lopes, no trabalho “Do arado ao Fisco:
os efeitos da Reforma Tributéria sobre o produtor rural brasileiro”, apontam os desafios que
os produtores rurais encontrardo para sua adaptacdo com as novas exigéncias instituidas pela
reformatributéria.

No texto “o Impacto da Tributagdo da economia digital no Brasil e no Federalismo Fiscal:
Do ICMSI/ISS ao IBS/ICBS, os autores - Alberto Mario de Souza Carvalho e Raymundo
Juliano Feitosa e Jodo Hélio de Farias Moraes Coutinho discutem como a revolugdo
tecnol égica e ainternet impulsionaram a mudanca do model o de negdcios, centrado ndo mais
na exteriorizacdo de riqueza através da aquisicdo de bens fisicos, mas, por meio de bens
virtuais ou dafruicéo de uma utilidade ou na experiéncia decorrente desse novo bem.



regulamentado pela Lei Complementar n°® 214/2025, como resposta a regressividade do
sistematributario brasileiro.

Na pesquisa sobre a Cobranca do ITR sobre iméveis localizados em areas urbanas, seu
caréter extrafiscal e seus efeitos financeiros nos municipios e nos contribuintes, os autores
Liane Francisca Huning Pazinato e Vinicius Ruas Duarte buscam analisar os fundamentos
juridicos e as implicacdes préticas da cobranca do ITR (Imposto sobre a Propriedade
Territorial Rural) nas areas urbanas, tradicionalmente sujeitas ao IPTU (Imposto sobre a
Propriedade Territorial Urbana), bem como as questdes de competéncia tributéria
demonstrando o seu carater extrafiscal ambiental e os efeitos financeiros nos Municipios e
contribuintes.

Os autores Guilherme Zocollaro Nogueira, Rubens Alexandre Elias Calixto e Andre Luis De
Andrade Melo, no texto “Entre o principio da capacidade contributiva e a realidade da
regressividade: inclusdo social pela reforma tributaria?” buscam discutir 0os impactos da
reforma em relacdo ante a regressividade.

Na pesquisa “A (necessaria) correspondéncia entre hipétese de incidéncia e base de célculo
das taxas. analise da reparticdo da receita arrecadada pelo Detran/PR”, o autor José Raul
Cubas Junior demonstrar a necesséria correspondéncia entre a materialidade da hipotese de
incidénciatributaria das taxas e as suas respectivas bases de célculo.

Os autores Marina Furlan e Didgenes Vicente Hassan Ribeiro na pesquisa “ Da comunicagéo
ecoldgica e a extrafiscalidade tributaria: andlise da regulamentacéo da reforma tributéria, a
partir da lei complementar n°® 214, de 16 de janeiro de 2025”, buscam analisar como a
comunicacao pode ser utilizada como uma forma de interacéo entre os sistemas da Economia
e do Direito, navisdo de Niklas Luhmann, visando a protecéo do meio ambiente.

O texto “Ensaio sobre a constitucionalidade da arbitragem tributéria no Brasil” dos autores



juridica, avalidade juridica e os efeitos dos atos ou negécios juridicos parafins de incidéncia
do IBSeCBS.

O trabalho a “Inclusdo social das pessoas com Transtorno do Espectro Autista (TEA):

politicas fiscais e de atendimento no Estado do Pard’, dos autores Hamanda de Nazaré
Freitas Matos, Eliana Maria De Souza Franco Teixeira e Rosiane De Céassia Risuenho Silva
Lima, visa analisar os desafios e avancos na inclusdo social das pessoas com Transtorno do
Espectro Autista (TEA), com énfase na Politica Estadual de Protecdo dos Direitos da Pessoa
com Transtorno do Espectro Autista (PEPTEA), instituida no Estado do Para pela Lei n°
9.061/2020.

Os autores Silvio Hiroshi Nakao, Vinicius de Paula Pimenta Salgado e Pedro Pilotto Arrais
apresentam texto “A interface entre o direito e a contabilidade: a tributacdo incidente sobre a
transferéncia de ativos em holding familiar” que analisa a controvérsia acerca da tributacéo
incidente sobre a transferéncia de ativos no ambito das holdings familiares, notadamente a
guestéo da distincdo entre avaliacdo a valor justo e a custo das cotas sociais para fins de
mensuracdo da base de cdlculo do imposto de renda (IR) e do imposto sobre doacbes e
herancas (ITCMD) no momento da respectiva transferéncia.

A pesquisa “Justica tributaria no brasil: reflexdes a partir da teoria de John Rawls’ de
Patricia de Lima Villadouro, Aline Ouriques Freire Fernandes e Renato Zanolla Montefusco
analisa a aplicabilidade da Teoria da Justica de John Rawls ao Sistema Tributario Brasileiro,
buscando promover uma reflexdo critica sobre a justica social no campo fiscal.

O autor René Weiber Dos Santos investiga, no artigo intitulado “Tributagdo na era digital:
blockchain como caminho para um sistema fiscal moderno”, o uso da tecnologia blockchain
como ferramenta inovadora na arrecadacéo de tributos, propondo-a como solucéo para
desafios estruturais do sistema tributério tradicional, como a evasdo fiscal, a burocracia e a
falta de transparéncia.



Os autores Silas Marcos de Santana L opes e Paulo Roberto Lyrio Pimenta, no artigo “A base
de célculo do ICMS no fornecimento de alimentos intermediado por plataformas digitais e 0
art. 274 da LC 214/2025", buscam demonstrar que a evolucao das dindmicas econémicas e
tecnoldgicas tem tensionado a estrutura conceitual do Direito Tributario Brasileiro,
especialmente no que se refere a delimitagdo da base de cllculo do ICMS em operacfes
mediadas por plataformas digitais.

O texto “Regra-matriz de Incidéncia Tributaria- ITCMD: consideragbes sobre alel paulistan.
© 10.705/2000", dos autores Solange Teresinha Carvalho Pissolato, Rogerio Mollica e

Patricia Lichs Cunha Silva de Almeida, apresenta breves consideraces sobre o ITCMD, a
regra-matriz de incidéncia tributéria, sua relevancia em decorréncia das alteracfes trazidas
pela Emenda Constitucional n.° 132/2023 e aimposi¢ao da progressividade de aliquotas.

Nos brindam os autores com novas fronteiras de pesquisas em Direito Tributério e
Financeiro, que coadunam com a dindmica que a disciplina demanda para atender as
transformagdes do mundo contemporaneo, as relacdes entre o Estado e a sociedade, bem
como, as reformas legidativas e mutagdes do Direito.

Inverno de 2025.

Prof. Dr. Raymundo Juliano Feitosa (UNICAP)

Profa. Dra. Liane Francisca Hining Pazinato (FURG)

Prof Dr. Jodo Marcelo de Lima Assafim (UFRJ)



A INTERFACE ENTRE O DIREITO E A CONTABILIDADE: A TRI BUTACAO
INCIDENTE SOBRE A TRANSFERENCIA DE ATIVOSEM HOLDING FAMILIAR.

THE INTERFACE BETWEEN LAW AND ACCOUNTING: TAXATION ON THE
TRANSFER OF ASSETSIN A FAMILY HOLDING COMPANY

Silvio Hiroshi Nakao 1
Vinicius de Paula Pimenta Salgado 2
Pedro Pilotto Arrais3

Resumo

O artigo tem por finalidade analisar a controvérsia acerca da tributacdo incidente sobre a
transferéncia de ativos no ambito das holdings familiares, notadamente a questdo da distingéo
entre avaliagcdo a valor justo e a custo das cotas sociais para fins de mensuragdo da base de
célculo do imposto de renda (IR) e do imposto sobre doacbes e herancas (ITCMD) no
momento da respectiva transferéncia. A anadise envolveu estudo hermenéutico de revisao
bibliogréfica a fim de delimitar quais op¢des podem ser consideradas validas e passiveis de
adocdo pelo legislador, haja vista o advento do Projeto de Lel n. 108/2024 e do Recurso
Especial n. 2.139.412/MT. Por fim, a andlise abarcou consideragcdes sobre o tratamento
legislativo dado pela Lei n. 9.249/95 acerca do imposto de renda sobre ganho de capital,
sobre a controvérsia instalada acerca de qual tipologia deve ser adequada para mensuragao
das cotas sociais no momento da respectiva transmissdo, para fins de calculo do ITCMD, e
sobre o tratamento contébil existente acerca da mensuracdo de ativos a valor justo e a custo.
A conclusdo alcangou que a mensuracdo a valor justo parece ndo ser o0 método mais
adequado, enquanto que a avaliagdo a valor de custo corrigido pelainflagcéo e do valor venal
parecem ser aternativas validas para serem positivadas pelo legislador.

Palavras-chave: Tributacdo, Contabilidade, Valor justo, Valor de custo, Holding familiar

Abstract/Resumen/Résumé
The purpose of this article is to analyze the controversy surrounding the taxation applied to
the transfer of assets within the scope of family holding companies, particularly the issue of
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of determining the tax base for income tax (IR), inheritance and gift tax (ITCMD), and real
estate transfer tax (ITBI) at the time of the respective transfer. The analysis involved a
hermeneutic review of the literature to determine which valuation method should be
considered valid and applicable by the taxpayer, in light of Bill No. 108/2024 and Special
Appeal No. 2139412/MT. Finaly, the study included considerations on the legidlative
treatment provided by Law No. 9,249/95 regarding capital gains taxation, the ongoing
controversy over which valuation method should be applied to equity interests at the time of
transfer for ITCMD purposes, and the existing accounting treatment for asset measurement at
fair value versus cost. The conclusion reached indicates that fair value measurement may not
constitute the most appropriate method, whereas the use of inflation-adjusted historical cost
and market value appear to be viable alternatives for potential endorsement by the legidature.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Taxation, Accounting, Fair value, Cost value, Family
holding company
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1 INTRODUCAO

Tradicionalmente, a mensuracdo da base de calculo do ITCMD incidente sobre a
transmissao de cotas sociais da holding familiar por via da sucessdo ou da doagdo seguia a
sistematica da avaliacdo a custo historico, uma vez que o contribuinte realizava a integralizagao
dos ativos na empresa mediante a precificagdo contida na declaracdo do imposto de renda,
conforme faculta o artigo 23, caput da Lei n. 9.249/95. Nesse sentido, a legislacao de diversos
estados brasileiros, como, por exemplo, a de Sao Paulo, estava consolidada no sentido de
autorizar a transferéncia de bens na holding pelo custo de aquisi¢ao e ndo pelo valor de mercado,
haja vista que a inten¢@o do contribuinte ¢ de usufruto das cotas e ndo de venda. Inclusive, o
entendimento jurisprudencial dos tribunais patrios era favoravel aos interesses dos contribuintes
ao possibilitar a quantificacdo do ITCMD com base no valor patrimonial das cotas sociais
transmitidas aos herdeiros, pois a legislagdo expressamente positivou este direito aos entes
privados.

Nao obstante, o Projeto de Lei n. 108/2024 e o Recurso Especial n. 2.139.412/MT
pretendem modificar a atual conjuntura tributaria com o objetivo de favorecer os interesses
arrecadatdrios da fazenda publica, haja vista que visam materializar o entendimento de que o
correto seria a avaliacdo das cotas patrimoniais a valor justo no momento da transmissao, para
fins de incidéncia fiscal.

Diante desse cenario, o objetivo do presente artigo € elucidar alternativas legislativas
validas de mensuragdo das cotas sociais da holding familiar, para fins tributarios, mediante o
emprego do ferramental tedrico da contabilidade, pois esta ciéncia € responsavel por mensurar
e divulgar informacgdes fidedignas a respeito do valor das organizac¢des. Portanto, o artigo
pretende responder o seguinte questionamento: quais sdo as alternativas legislativas validas
para mensurar as cotas sociais das holdings familiares para a finalidade de calculo do ITCMD?

A metodologia empregada serd o estudo hermenéutico de revisdo bibliografica
cumulada com a teorizagdo de aspectos contabeis sobre o tema, pois o artigo pretende investigar
as intengdes do legislador e do julgador no momento de externalizagcdo das normas aplicaveis
ao ITCMD e propor alternativas legislativas validas para aprimorar o sistema juridico brasileiro.

Por fim, o artigo apresentara um breve panorama da tributacdo brasileira sobre as

holdings familiares e analisard, em maiores detalhes, o ITCMD, pelas 6ticas juridica e contabil.

2 A TRIBUTACAO BRASILEIRA SOBRE AS HOLDINGS FAMILIARES
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Como visto, a presente se¢do tem por objetivo delinear os principais elementos da
tributacdo incidente sobre a holding familiar, isto €, a arquitetura empresarial constituida pelos
membros de uma familia com o objetivo de gerenciar o patrimdnio (bens, direitos, ativos
financeiros, iméveis, dentre outros) para fins de planejamento sucessorio, prote¢ao patrimonial
e mitigacdo da carga tributaria. No presente topico, serdo enfocados os aspectos tributarios, a
saber: (i) o imposto de renda, a escolha legislativa da possibilidade de avaliacdo do IR a custo
e a disciplina do ganho de capital e (ii) o imposto sobre doagdes e transmissao de bens causa

mortis (ITCMD).

2.1 O imposto de renda na holding

O imposto de renda ¢ o tributo que possui como materialidade a aquisi¢do da
disponibilidade econdmica (acréscimo patrimonial efetivo) ou juridica (acréscimo patrimonial
potencial) da renda ou de proventos de qualquer natureza (Pégas, 2017). Nesse sentido, o
acréscimo patrimonial, para fins de tributagdo, ¢ aferido em um determinado interregno
temporal (Oliveira, 2009) a partir de certo método de célculo do lucro tributavel (real,
presumido, arbitrado ou Simples Nacional) (Schoueri; Mosquera, 2020).

De inicio, verifica-se se a sociedade estd ou ndo obrigada a utilizar um regime
especifico (Schoueri; Galdino, 2019). Posteriormente, observam-se os impedimentos legais ao
enquadramento em determinado regime (Mendes; Silva, 2015). Por fim, a empresa deve optar
pelo regime mais favoradvel em funcao da atividade econdmica desempenhada (Figueiredo,
2021).

Como as holdings familiares, em geral, ndo possuem prejuizos fiscais a serem
compensados em exercicios futuros e nem despesas dedutiveis com valores consideraveis, tal
regime dificilmente ¢ optado pelos membros da familia, haja vista a elevada carga tributéria
incidente e as dificuldades burocraticas inerentes ao regime (multiplas obrigagdes acessorias).

A holding familiar optard pelo regime do lucro presumido quando houver algum
impedimento, previsto na Lei Complementar 123/2006 (lei do Simples Nacional), que proiba o
ingresso ou quando a faixa de tributacdo do Simples Nacional for mais onerosa para a holding
do que se filiar ao regime do lucro presumido, haja vista o faturamento auferido pela empresa.
Caso opte pelo regime do lucro presumido, o percentual incidente sobre a receita bruta serd de
32% (base de célculo) e a aliquota sera de 15%, somado ao adicional de 10% para os lucros que

excederem R$20.000,00 por més.
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Em virtude do regime do Simples Nacional ser benéfico (Mendes; Lunardi, 2017), em
termos de carga tributéria incidente e desburocratizacdo de procedimentos, as empresas de
menor tamanho optam por tal sistematica. Nao obstante, existem diversos impedimentos para
as organizacgoes se filiarem ao regime, a saber: exploragao de atividades de factoring, existéncia
de so6cio domiciliado no exterior, existéncia de dividas tributarias, realizagdao de atividade de
locagdo de imoveis proprios e participacdo de grupo econdmico, dentre outras vedagdes
(Mendes, 2015).

Como as holdings familiares, em geral, exercem atividade imobilidria ¢ formam
grupos empresariais para administracdo dos bens da familia, o Simples Nacional, salvo
excegoes, acaba nao sendo uma hipotese viavel de tributacao, haja vista os impedimentos legais.

Acerca do instituto do ganho de capital, as pessoas fisicas devem pagar um adicional
de imposto de renda calculado conforme a sistematica do artigo 153 do Decreto n. 9580/2018
(RIR/2018) que determina ser devido o imposto sobre esta renda, este ganho de capital, no
percentual de 15%, para ganhos de capital de até 5 milhdes. A tabela € progressiva, de 5 até 10
milhdes, 17,5%; acima de 10 e até 30 milhdes, 20,00% e acima de 30 milhdes, 22,50%. Por
outro lado, uma holding familiar tributada pelo regime do lucro presumido pagard 4,8% de
IRPJ, 3% de Cofins e 0,65% de Pis. Com o advento da Reforma Tributaria, Pis e Cofins serdo
gradualmente extintos, originando a CBS e o IBS.

Por fim, haverd ganho de capital, nos termos do artigo 23, caput e paragrafos 1° e 2°,
da Lei n. 9.249/95, quando os bens integralizados na holding familiar nao forem avaliados a
custo, pois a diferenca a maior sera tributavel como ganho de capital. Isso ocorre, pois o artigo
23 faculta a pessoa fisica a integralizacdo dos bens com base na declara¢do (a custo/valor
historico) ou com base no valor de mercado dos ativos. Na hipotese de entrega dos bens ao
socio ou acionista da holding, o artigo 22 estabelece que se a devolugao dos ativos realizar-se
pelo valor de mercado, a diferenga entre este e o valor contabil dos bens ou direitos entregues
sera considerada ganho de capital, que serd computado nos resultados da pessoa juridica
tributada com base no lucro real ou na base de calculo do imposto de renda e da contribuicao
social sobre o lucro liquido devidos pela pessoa juridica tributada com base no lucro presumido

ou arbitrado.

2.2 A racionalidade legislativa por tras da possibilidade de escolha pelo valor a custo para

fins de incidéncia de imposto de renda no momento da integralizacao dos bens
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A técnica interpretativa do tipo teleoldgica, inerente aos estudos hermenéuticos,
investiga as razdes pelas quais determinada norma juridica foi editada e quais os fins colimados
pelo legislador (Maximiliano, 2006). Nesse sentido, resta analisar, pela otica teleoldgica, qual
foi a intencao do legislador no momento de positivar a regra do artigo 23, caput da Lei n.
9.249/95.

Como visto anteriormente, o dispositivo supramencionado confere uma faculdade ao
contribuinte, isto ¢, a possibilidade de integralizagdo dos bens a valor a custo (constante na
declaracao do IRPF) ou a valor justo (de mercado). Assim, verifica-se que o intuito do
legislador foi resguardar os interesses arrecadatorios da Administracdo e favorecer a
fiscalizagdo tributaria, pois se a entrega for feita pelo valor constante da declaracdo de bens, as
pessoas fisicas deverdo langar nesta declaragdo as agdes ou quotas subscritas pelo mesmo valor
dos bens ou direitos transferidos, como forma de permitir o cruzamento de informagdes.

Por outro lado, se a integralizacdo for feita a valor justo, quaisquer valorizagdes nos
ativos deverdo ser computadas no momento da ocorréncia de alienagdes patrimoniais, pois sera
devido imposto de renda sobre ganho de capital, nos termos do artigo 23, § 2° da Lei n. 9.249/95.

Dessa forma, caso a declaragao do imposto de renda for atualizada para constar novos
valores para os bens iméveis, tal alteragdo serd refletida no pagamento do ganho de capital, haja

vista o acréscimo patrimonial experimentado pelo contribuinte no momento da alienacao.

2.3 O imposto de renda no momento da transmissao das cotas sociais

Relevante questao ¢ posta em virtude da analise sobre a incidéncia do imposto de renda
dos socios da holding familiar no momento da transferéncia de cotas sociais. Assim, surge o
seguinte questionamento: se a base de céalculo do ITCMD admite ser o valor justo dos bens, o
imposto de renda deveria seguir a mesma logica?

O artigo 22, § 1° da Lei n. 9.249/95 determina que se a devolucdao dos ativos aos
acionistas/socios for feita a valor justo, a diferen¢a positiva de mensuragdo entre o valor justo
e o valor a custo sera tributada na pessoa fisica como ganho de capital. Nao obstante, o retorno
a custo dos bens ndo ¢ fato gerador do tributo em virtude da inocorréncia de acréscimo
patrimonial.

Aplicando analogamente tal raciocinio para a transmissdo das cotas da holding em
virtude de sucessao causa mortis, o capital social transferido aos herdeiros, salvo se os bens ja
foram integralizados a valor justo, ndo sera atualizado a valor de mercado. Assim, a tributagcdo

pelo imposto de renda seria pelo valor a custo. Por outro lado, se a integraliza¢do dos ativos for
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a valor justo, a transmissao de cotas seguird a mesma sistematica, nos termos do artigo 23, § 2°

da Lei n. 9.249/95.

2.4 O imposto sobre doagodes e transmissdo de bens causa mortis

O imposto de transmissdo causa mortis e doagdo teve sua competéncia delegada pela
Constituicao Federal em seu art. 155, I (BRASIL, 1988), tendo como hipotese de incidéncia a
transmissao de propriedade de bens em decorréncia do falecimento do seu anterior titular ou a
transmissdo de bens, ainda em vida, via doacao, ou seja, sem quaisquer 6nus, de modo gratuito.

Assim, a natureza do bem que serd transmitido ndo traz consigo alteragdo para a
aplicagdo do tributo, sendo ele aplicavel tanto a bens mdveis quanto iméveis, nas palavras de
Eduardo Sabbag (2012), “a transmissdo ¢ a passagem juridica da propriedade ou de bens e
direitos de uma pessoa para outra. Ocorre em carater nao oneroso, seja pela ocorréncia da morte
(transmissao causa mortis), ainda ou doagao (ato de liberalidade)”.

Assim, para fins instrutorios, tendo em vista a competéncia estadual atribuida pela
Constituicao Federal, sera utilizado para o presente artigo a legislagdo do Estado de Sao Paulo.
Cabe ressaltar que os demais estados por terem legislacao diversa, a presente analise podera ser
prejudicada quando aplicada aos demais entes, de modo que ¢ necessario estudo adequado a
cada conjunto legislativo estadual.

Historicamente, as holdings familiares t€ém sido empregadas como ferramenta de
planejamento sucessorio, possibilitando a concentracao do patrimonio em uma pessoa juridica
que administrard o patrimonio e depois podera transmitir as quotas ou agdes aos herdeiros desse
patrimonio.

Tal estratégia permitia que o ITCMD incidisse, em regra, sobre o valor patrimonial —
frequentemente proximo ao custo contabil dos ativos — e ndo sobre o valor de mercado,
resultando em uma carga tributaria reduzida.

Por exemplo, na hipétese em que um contribuinte detém 10 imdveis avaliados, sob a
oOtica da transmissdo direta, em aproximadamente R$3.000.000,00 (trés milhdes de reais), a
tributagdo seria calculada com base em uma aliquota uniforme de 4% aplicada sobre o valor
declarado (Sao Paulo, 2000).

Quando a estratégia de concentragdo dos bens em uma holding ¢ utilizada, o imposto
incide sobre o valor patrimonial dos ativos, ou seja, incidird sobre o valor das cotas que foram
transmitidas de modo que pode ser substancialmente inferior ao valor de mercado, reduzindo,

assim, o custo da operagao.
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Contudo, o cenario vem sendo reavaliado a luz das recentes discussdes legislativas e
das mudangas jurisprudenciais, como o caso julgado no Recurso Especial n. 2.139.412/MT pelo
Superior Tribunal de Justica onde se fixou a tese que a “base de calculo do ITCD ¢ o valor venal
dos bens e direitos transmitidos, assim compreendido como aquele que corresponde ao valor de
mercado do patrimdnio integral que serviu de base para a apuracao do imposto” (STJ, 2025).

Aires Barreto (1993) assim expoe, "valor venal € o preco provavel que o imovel
alcancara para compra e venda a vista, diante de mercado estavel e quando o comprador e
vendedor tém plena consciéncia do potencial de uso e ocupacao que ao imével pode ser dado".

Eduardo Marcial Ferreira Jardim (2011, p. 162) lecionou no mesmo sentido: “o
aludido parametro supde que a coisa seja vendida pelo pre¢co de mercado, vale dizer, aquele que
o bem pode obter em condi¢des normais de mercado”.

Todavia, o que se verifica € a incongruéncia entre o valor venal e o valor de mercado.
Ainda que o Poder Publico se valha de indices e célculos fidedignos para mensurar o valor
venal, muitas vezes este ndo refletira o valor do mercado, de modo que, a legislacdo ao utilizar
o termo valor venal, ao entendimento do Superior Tribunal de Justi¢a, quis dizer valor de
mercado.

Ainda que a legisla¢ao do estado do Mato Grosso do Sul, que deu ensejo ao Resp. n.
2.139.412/MT, nao possua referencial do valor venal, a legislacdo do estado de Sao Paulo prevé
uma especificidade ainda maior. Ao prever que a base de calculo seja o valor venal, o estado
de Sao Paulo estipula um minimo para este, que sera o fixado para o langamento do Imposto
sobre a Propriedade Predial e Territorial Urbana - IPTU (Sao Paulo, 2000).

O valor venal, no caso do Municipio de Sdo Paulo ¢ mensurado a partir dos dados do
imoével constantes do cadastro da Secretaria da Fazenda, como a area do terreno, area
construida, idade da constru¢dao e outras informacdes, ¢ utiliza a metodologia e parametros
ditados pela Lei 10.235 de 1986 (Sao Paulo). Dessa forma, ainda que essa metodologia seja
eficiente, ela se difere do valor de mercado ao qual o bem esta sujeito nas relagdes civeis.

A legislacdo estadual, sabendo dessa divergéncia, positiva uma solugdo para as
holdings e pessoas juridicas, trazendo em sua Lei 10.705 de 2000, no art. 14, §3° o seguinte
dispositivo:

Artigo 14 - No caso de bem moével ou direito ndo abrangido pelo disposto nos artigos
9°,10 e 13, a base de calculo ¢ o valor corrente de mercado do bem, titulo, crédito ou
direito, na data da transmissdo ou do ato translativo.

§ 3° - Nos casos em que a agdo, quota, participacdo ou qualquer titulo representativo
do capital social ndo for objeto de negociacdo ou nao tiver sido negociado nos ultimos
180 (cento e oitenta) dias, admitir-se-a o respectivo valor patrimonial. (Redagdo dada
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ao paragrafo pela Lei 10.992, de 21-12-2001; DOE 22-12-2001; Efeitos a partir de
01-01-2002)
A legislagao do estado de Sao Paulo, diferente do previsto para os casos de apuracio

do ITCMD para imdveis entre pessoas fisicas, delimita que a base de calculo serd o valor
patrimonial nos casos de cotas, ou seja, pelo principio da legalidade se difere do caso do Mato
Grosso do Sul.

O que se verifica ¢ uma previsao normativa especifica, que tras ao contribuinte optante
pela holding patrimonial uma seguranca juridica mais robusta, visto que o legislador tras no
texto legislativo a previsao expressa do uso do valor contabil.

Assim, o que se verifica com a decisdo proferida pelo STJ nos casos onde a legislacao
ndo ¢ especifica como a do estado de Sdo Paulo, ¢ um interesse em prol da administragdo
publica em relativizar o valor venal, ou seja, a estimativa realizada pelo Poder Publico para fins
fiscais, para uma tributagdo mais assertiva e pragmatica, sendo esta, a utilizacao do valor justo,
uma mensuragdo baseada em mercado e ndo uma mensuragdo especifica da entidade (CPC,
2023), para fins fiscais.

Com tal conceito o que se verifica € que, para apuracao do referido imposto a base de
calculo ndo necessariamente corresponde ao valor que se deu a transagao, ou sequer o valor
venal, previsto em lei, mas sim o valor justo que devera ser apurado caso a caso. Desse modo,
a analise do Tribunal se mostra distante, em termos teleoldgicos, do dispositivo legal vigente,
trazendo para o presente a base de calculo que ainda ndo foi instituida em lei.

O Projeto de Lei Complementar 108 (Brasil, 2024), por exemplo, propde a alteragdo
ndo apenas da aliquota — que, em alguns cenarios, pode ser reduzida para menos de 2% —, mas,
sobretudo, a modificacdo da base de célculo do ITCMD. Essa alteragdo consiste em substituir
o valor historico ou patrimonial dos ativos pelo valor de mercado na apuragao do tributo, nesse

sentido, o Art. 171, inciso II prevé:

Art. 171. No caso de quotas ou agdes de emissdo de pessoas juridicas, a base de
célculo do ITCMD sera determinada de acordo com as seguintes regras:

IT - nos demais casos, a base de calculo deve ser calculada com metodologia
tecnicamente idonea e adequada as quotas ou agodes, devendo corresponder, no
minimo, ao patrimdnio liquido ajustado pela avaliagdo de ativos e passivos a valor de
mercado, acrescido do valor de mercado do fundo de comércio, conforme estabelecido
na legislacdo do ente tributante. (Brasil, 2024)

Essa alteracao consiste em substituir o valor venal pelo valor de mercado na apuragao
do tributo. Tomemos como ilustracdo o mesmo exemplo do contribuinte com 10 imoveis no
montante de R$3.000.000,00 (trés milhdes de reais) pela mensuragdo do valor venal. Sob o
regime anterior, a tributacdo incidentalmente sobre o valor venal resultaria na apuracao de 4%

de aliquota sobre montante, ou seja, um valor R§ 120.000,00 (cento e vinte mil reais); Todavia,
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com a mudanga legislativa, considerando que o valor justo seja de R$ 15.000.000,00 (quinze
milhdes de reais), o valor a ser recolhido poderia chega a R$ 1.200.000,00 (um milhdo e
duzentos mil reais), considerando a previsao do art. 174, inciso II e III do PLP 108 (Brasil,
2024).

Assim, com a mudanca para o valor justo e o eventual reajuste da aliquota, utilizado
no exemplo, de 4% para 8%, o ITCMD poder4, na pratica, aumentar de forma expressiva, no
caso demonstrado chegando a ser 10 vezes mais oneroso, comprometendo a eficacia do
planejamento sucessorio fundamentado na holding patrimonial.

Além disso, o impacto da altera¢@o da base de calculo se agrava quando se consideram
os custos cumulativos associados as operacdes sucessorias realizadas sem a utilizagdo da
holding.

Em procedimentos de inventario tradicional, por exemplo, os custos podem ser
superiores a 10% do patrimdnio transmitido, considerando a orientagdo da OAB/SP que orienta
os honorarios advocaticios entre 8% a 10% sobre o valor real do monte-mor ou sobre o valor
real do quinhao de cada herdeiro (Sao Paulo, OAB-SP, 2025), sem considerar os custos judiciais
e cartorarios que serao acrescentados.

Oneragdo essa que, para familias com patrimonio expressivo mas com baixa liquidez,
pode forcar a venda dos bens para quitacdo do débito tributdrio. Dessa perspectiva, a
transformagdo da base de calculo para o valor justo ndo apenas eleva o montante do tributo,
mas também intensifica o risco de desmobilizagdo do patrimdnio familiar.

No tocante a seguranca juridica, observa-se que a utilizagao de holdings para fins de
planejamento sucessorio sempre foi respaldada por entendimentos que valorizavam a
diferenciagdo entre o valor de mercado e o valor patrimonial dos ativos, nesse sentido, cita-se
alguns precedentes: TJSP, Apelacdo 1013127-23.2023.8.26.0053, 2025; TJSP, Apelagao
1014222-88.2023.8.26.0053, 2024; TISP, Apelagao 1015171-63.2023.8.26.0037, 2024; TJSP,
Apelacao 1000481-49.2023.8.26.0483, 2024; TISP, Apelacdo 1008069-47.2022.8.26.0482,
2022.

Em sintese, o ITCMD, no contexto das holdings patrimoniais, apresenta um duplo
desafio: a potencial elevacao da aliquota e, sobretudo, a alteracao da base de célculo para o
valor de mercado. Tais mudancas podem reverter os beneficios fiscais anteriormente
assegurados pela utilizacdo das holdings (como ¢ o caso do estado de Sao Paulo via legislacao
e jurisprudéncia), comprometendo nao sé a redugdo da carga tributaria, mas também a
preservacao do patrimonio familiar das sucessoes que tiverem baixa disponibilidade de liquidez

patrimonial.
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3 CONSIDERACOES CONTABEIS SOBRE MENSURACAO DE ATIVOS A
VALOR JUSTO E A CUSTO

A tributagdo do ITCMD, neste movimento de mudanga para uma possivel base de
calculo definida a partir do valor de mercado do bem ou do direito transmitido, especialmente
das cotas de capital e agdes, enseja discussao sobre as suas implicagoes.

O legislador faz a sua escolha, mas apontamos caracteristicas e implicagdes de
alternativas que ele teria a disposi¢do. Vamos examinar a cota de capital ou agdo como um ativo
de um investidor, em vez de usar o ponto de vista da participagdo no patrimonio liquido da
empresa investida, ja que estamos tratando da mensuracao e esse aspecto ¢ mais bem tratado
como um ativo. Contudo, cabe lembrar que a mensuracao do ativo do investidor € uma forma
de representacao do capital proprio da empresa, cabendo as mesmas analises para esta.

Examinamos aqui duas alternativas de bases de mensuragao do ativo: o custo histdrico
e o valor justo. Existem outras bases de mensuragao, como o custo de reposi¢ao e o fluxo de
caixa descontado, mas procuramos tracar neste momento este paralelo entre duas alternativas
com caracteristicas claramente diferentes, visando uma melhor andlise das implicagdes da
escolha por parte do legislador.

O custo historico da cota de capital ou agdo corresponde ao valor subscrito e
integralizado pelo investidor no momento da constituicdo da empresa e em novos aportes, ao
valor de aquisi¢do de cotas de outros investidores, € ao valor da integralizagdo com o uso de
reservas de lucros da empresa. Desse modo, um ganho ou perda somente serd registrado no
momento em que houver uma transacdo de venda desse patrimdnio, por um valor maior ou
menor do que o valor de custo.

Entretanto, ¢ importante entender por que o custo pode ser utilizado como base de
valor de um ativo. Se perguntarmos a um investidor o quanto vale uma agdo dele hoje,
provavelmente ele fara referéncia a sua cotagao atual na bolsa de valores, mas dificilmente ele
fara referéncia ao quanto ele pagou por ela.

Tal como qualquer ativo, o valor de uma cota de capital ou a¢do corresponde ao
montante que se espera obter de beneficios econdmicos futuros. Segundo Hendriksen ¢ Van
Breda (1999), a mensuracao de ativos deve considerar sua capacidade de gerar beneficios
econOmicos futuros. Em esséncia, o valor despendido por uma pessoa na aquisi¢ao de um ativo

pode nao ser importante para a determinacgao do valor de um ativo. O que ¢ de fato determinante
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¢ a expectativa sobre o quanto se espera obter de beneficios no futuro, na forma de dividendos,
juros, valor de venda, uso etc.

O custo ¢ valido como base de valor no pressuposto de que um individuo adquire um
ativo esperando obter no futuro um beneficio econdmico maior do que o valor pago. Esse
principio fundamenta-se na teoria econdmica da racionalidade dos agentes, que buscam
maximizar seu bem-estar financeiro (Samuelson & Nordhaus, 2010). Um agente racional nao
pagaria determinado preco esperando obter um retorno menor no futuro. Além disso, estudos
indicam que as decisdes de investimento sdo fortemente influenciadas pela expectativa de
retorno, refor¢cando que o preco pago por um ativo reflete a previsdo de geragao de valor futuro
(Damodaran, 2012). Assim, a premissa de que o custo serve como base de valor estd alinhada
com abordagens econdmicas e contabeis amplamente aceitas.

O custo como base de valor tem algumas caracteristicas. De acordo com Hendriksen
& Van Breda (1999), o custo ¢ uma medida verificavel, pois encontra lastro em documento
comprobatdrio, o que lhe confere objetividade, pois ndo demanda interpretacdo de uma pessoa
arespeito de sua avaliagao sobre as expectativas futuras. Ganhos ou perdas sdo registrados com
a ocorréncia de uma transacao, nao importando as oscilagdes de mercado ou outras estimativas
de valor para o ativo.

O uso do custo como base de valor traz algumas implicagdes. Com historico de
inflagdo, o custo sem corre¢do monetaria perde representatividade do valor do ativo. Entretanto,
¢ possivel utilizar o custo historico corrigido pela inflagdao. Este possui a mesma objetividade,
ja que hé indicadores oficiais de inflagdo, como o Indice de Precos ao Consumidor Amplo do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IPCA/IBGE). Se a inteng¢do do legislador ¢ evitar
a defasagem dos valores em fun¢do da inflagdo, uma saida mais adequada seria o uso do custo
histérico corrigido.

Outra implicacao importante do uso do custo como base de valor ¢ que essa forma de
mensuracdo pode evitar certos tipos de manipulacdo por viés de expectativa. Dado que esse
valor ¢ atribuido na ocorréncia de uma transacdo realizada em que tanto o comprador como o
vendedor concordaram com o valor, os interesses de cada parte sdo atendidos com a transagao.
Seria diferente se apenas uma das partes estivesse fazendo a avaliacdo para informar a outras
partes interessadas, pois essa avaliacdo poderia conter um vi€s de interesse proprio. O gestor da
empresa poderia superavaliar a empresa na informagao para investidores e credores para obter
maior remuneracao e, no papel de contribuinte de tributo, poderia subavalia-la para reduzir a

sua base de calculo. Esses vieses sao explicados pela teoria da agéncia (Jensen & Meckling,
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1976), que prediz que um agente age em busca de maximizar seu proprio bem-estar, em conflito
com os interesses econdmicos do principal, em uma relagdo contratual.

O custo histoérico ¢ utilizado na legislacdo do Imposto de Renda da pessoa fisica para
a avaliacdo das participagdes societdrias, ainda que sejam agdes com valor de mercado
prontamente disponivel. Se uma transferéncia ocorrer por valor maior, ha tributagdo sobre o
ganho de capital, mas ndo sdo feitos ajustes por variagdo do valor de mercado.

A mensuracdo a valor justo ¢ uma base de valor utilizada nas normas contabeis
internacionais, as International Financial Reporting Standards (IFRS), editadas pelo
International Accounting Standards Board (IASB), adotadas no Brasil para fins de divulgacao
a investidores e credores pela Lei 11.638/2007, e por outros normatizadores, como o 6rgao
norte-americano Financial Accounting Standards Board. E definido pelo IASB como o "prego
que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo
em uma transacdo ndo for¢ada entre participantes do mercado na data de mensuragdo" no
Pronunciamento Técnico CPC 46 Mensuracao do valor justo do Comité de Pronunciamentos
Contabeis, que adapta as normas internacionais para o Brasil. O valor atual da cotagdao de uma
acdo na bolsa de valores atende a essa defini¢do. Ela ¢ aplicada a diversos ativos, como ativos
biologicos e instrumentos financeiros, incluindo derivativos.

Em uma situagdo em particular, a de propriedades para investimento (iméveis para
venda e/ou aluguel), o gestor pode escolher entre fazer a mensuracdo a valor justo ou a
mensuracao a custo. Esse exemplo ¢€ ilustrativo do objetivo de uso de uma determinada base de
mensuracao. Se a empresa tem como modelo de negocio vender os imdveis, ainda que leve um
bom tempo para que isso ocorra, a mensuracao a valor justo pode ser mais apropriada, porque
a empresa estd exposta as variacdes de pre¢o de mercado do imovel. Porém, se a empresa tem
como modelo de negodcio apenas alugar os imdveis sem qualquer intencao de vender, ainda que
seja no longo prazo, ela ndo esta exposta a quaisquer variagdes de preco de mercado do imovel
- nesse caso, a mensuragao a custo ¢ mais apropriada, pois ¢ capaz de revelar melhor o retorno
sobre os investimentos. Portanto, a contabilidade procura representar fidedignamente, por meio
de suas bases de mensuragdo, o valor esperado dos beneficios econdmicos futuros de acordo
com suas estratégias de negocios.

A mensuragdo a valor justo possui algumas caracteristicas. O mercado revisa
prontamente os precos, de modo que o valor justo estd sempre atualizado, considerando as
diversas varidveis que podem afetar o prego, incluindo inflagdo. Em consequéncia, o valor justo

reflete as condi¢des atuais do mercado, considerando fatores conjunturais, setoriais e de riscos
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especificos do ativo. Porém, ¢ uma medida que demanda a existéncia de mercado ativo ou
disponibilidade de variaveis de mercado para a sua mensuracao fidedigna.

Nesse sentido, pode ser uma medida objetiva se o preco do ativo for diretamente
determinado por um conjunto grande de participantes do mercado. Contudo, nem todos os
ativos tém essa caracteristica. Uma acdo de uma companhia aberta tem cotagdo na bolsa de
valores, mas uma ac¢do de uma companhia fechada ou uma cota de capital de uma empresa
limitada ndo. E possivel determinar o valor justo da a¢do da companhia fechada, mas para isso
¢ preciso mensura-lo por meio de técnicas de valuation. A principal técnica ¢ a de fluxos de
caixa descontados: projetam-se entradas e saidas de caixa futuras e calcula-se o valor presente
descontado por uma taxa de juros. Ela serve para mensurar o valor de qualquer ativo, mas esta
sujeita a alto nivel de subjetividade do avaliador. Por exemplo, digamos que a agdo a ser
avaliada seja de uma empresa que aluga seus imodveis a terceiros. Para fins de mensuracao do
seu valor justo, seria preciso utilizar variaveis de mercado, como o valor médio de aluguel por
metro quadrado na regido dos imoveis, obtido por uma pesquisa de mercado em imobiliarias.
Porém, perceba que se fosse com o objetivo de negociar a empresa, o valuation provavelmente
utilizaria os pregos de aluguel efetivamente cobrados atualmente ou mesmo os pregos esperados
no futuro.

Na verdade, na mensuragao a valor justo de acordo com a norma IFRS, h4d uma ampla
possibilidade de se utilizar as mais diversas variaveis em um modelo de valuation para o calculo
do valor justo, pois ela utiliza um sistema de hierarquia de inputs. No nivel 1, o de maior
prioridade, estdo os precos cotados para ativos idénticos. No nivel 2, estdo as informagdes
observaveis, que podem ser as cotacdes de ativos similares ou outras informagdes observaveis
no mercado, como o preco do metro quadrado do aluguel na regido ou taxas de juros. No nivel
3, estdo as informagdes ndo observaveis, internas da empresa, como o valor do aluguel
efetivamente cobrado pela empresa ou o nivel de vacancia dos imoveis que possui. Qualquer
variavel de nivel 3 utilizada para se calcular o valor justo deve ser evidenciada em nota
explicativa, mas ndo h4 impeditivo para seu uso.

O valor justo ¢ valido como base de valor dentro do pressuposto de que o valor de
mercado representa a expectativa corrente dos agentes do mercado sobre os beneficios
econdmicos futuros. Nao corresponde a expectativa do proprio gestor da empresa, mas serve
como uma estimativa dos fluxos de caixa esperados para o ativo. Desse modo, permite avaliar
se o gestor tem desempenho superior ao do mercado no uso dos ativos.

O uso do valor justo para a mensuracao de cotas de capital e agdes para fins de

tributacdo teria algumas implicagdes. Normalmente, o valor de mercado de uma empresa ¢
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maior que o seu valor contabil, mas ndo ¢ incomum ser menor, o que poderia levar a uma base
de célculo de tributo menor do que se fosse mensurado a custo.

Como as cotas de capital ndo t€ém valor de mercado, ha subjetividade no processo de
valuation, pois cada avaliador constrdi o seu modelo, baseado no seu entendimento sobre quais
variaveis impactam o valor do ativo. Ha o risco de a mensuracdo a mercado ficar menor que o
valor de custo, afetando a base de célculo do tributo. Isso pode ocorrer tanto em uma situagao
em que hé preocupagdo com a representagao fidedigna do valor do ativo, como em uma situagao
em que o contribuinte deliberadamente impde viés na mensuragao do ativo com o objetivo de
pagar menos tributo. No limite, a cota de capital poderia deixar de ser tributada pelo ITCMD
em razdo de viés de manipulacdo do contribuinte.

E preciso lembrar também que o laudo de valuation pode ser um servigo caro,
dependendo da complexidade da empresa que se estd avaliando, cujo custo devera ser arcado
pelo contribuinte.

Se quiser evitar a manipulagdo por parte do contribuinte no valuation e continuar
usando a ideia de valor de mercado, o fisco teria que utilizar o conceito de valor venal, como
ocorre na legislacdo atual. Em Sao Paulo, por exemplo, a Lei n° 10.705/2000 determina que a
base de calculo ¢ o valor venal dos bens ou direitos, que corresponde ao valor de mercado na
data da ocorréncia do fato gerador (falecimento ou doagdo). O valor venal pode ndo ser
exatamente o valor justo de um ativo em determinado momento, porque ¢ um valor estimado
pelo proprio fisco com base em suas informagdes sobre os precos de mercado. Porém, o valor
venal de cotas de capital teria a mesma complexidade de calculo de um valuation.
Provavelmente, a solugdo teria que acabar sendo a que a propria Lei n® 10.705/2000 traz: utilizar
o valor patrimonial das quotas transmitidas.

E importante notar que o valor patrimonial das cotas de capital pode ser diferente do
seu custo histérico, porque entende-se que corresponde ao valor do patrimonio liquido da
empresa, dividido pelo nimero de cotas. Se a empresa possui reservas de capital e de lucros, o
valor do patrimdnio liquido ¢ maior que o valor do capital social, mas ela também pode
apresentar prejuizos acumulados e o patrimonio liquido ser negativo, ndo incidindo a tributagao,
em tese.

Com a tributagdo do ITCMD sobre o valor de mercado, € possivel que o contribuinte
tenha que pagar um tributo sobre um ativo mesmo que ele ndo tenha a inten¢do de vendé-lo,
nem no longo prazo, que seria a hipotese mais adequada para a mensuragao a valor justo, que
quer representar um valor de venda do ativo. Tratando-se de cotas de empresas, ¢ a situagcdo

mais provavel na maioria das situagdes.
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4 CONCLUSOES

Como visto, o artigo almejou analisar os aspectos da avaliacao das cotas sociais da
holding familiar, no momento da respectiva transferéncia, pelo viés da mensuragao a valor justo
e a custo, principalmente para fins de incidéncia e quantificagdo do ITCMD. Aspectos
relacionados ao imposto de renda também foram abordados em virtude da pertinéncia do ganho
de capital no contexto da alienagdo das participagdes societarias, todavia a materialidade do
ITCMD, no contexto da pesquisa, ¢ de suma importancia, principalmente em razao das
mudancas normativas e jurisprudenciais contemporaneas.

Diante do exposto, apesar da avaliacdo a valor justo ter a vantagem de retratar a
realidade econdmica atual da entidade que possui a finalidade de venda dos ativos, a
mensuracgdo das cotas de capital pela metodologia do valor de custo corrigido pela inflagao
parece ser uma alternativa interessante, pois ¢ dotada de maior confiabilidade (evita distorgdes
e manipulagdes da informacao divulgada) e resguarda os interesses arrecadatérios do Fisco ao
possibilitar a incidéncia da corre¢do monetaria. Isso ocorre, pois, na maioria dos casos, o
contribuinte ndo pretende vender as cotas, logo, a avaliagdo a valor justo parece nio retratar da
forma mais adequada a situagdo concreta. A utilizacdo da métrica do valor venal também ¢ uma
alternativa valida, pois o valor venal ¢ um valor estimado pelo proprio fisco com base em suas
informacdes sobre os precos de mercado, logo, favorece a arrecadagao fiscal. Por fim, ambos
os parametros (custo corrigido e valor venal) ndo demandam a realizagdo do custoso valuation,
assim, evita dispéndios financeiros onerosos por parte do contribuinte e afasta a possibilidade

de subjetivismos.
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