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Valadao: Os precosdetransfer éncia e as oper agoes financeiras

Este artigo sucinto tem por objeto o tema de precos de transferéncia com foco nas operacdes financeiras.
O tema das operagdes financeiras foi objeto de atualizacdo recente tanto no Transfer Pricing Guidelines
da Organizacéo para a Cooperacdo e Desenvolvimento (TPG da OECD), em 2020, como no Manual
Pratico da ONU de Pregosde Transferenm a para Paises em Desenvolvimento (Manua da ONU), em
ana de abril durante a 222 Segdo do Comité de Peritosem
das (Comité de Tributacdo da ONU).

OPINIAO

Precos de transferéncia é o tema mais complexo na seara da

tributacdo internacional, sendo o principal mecanismo que possibilita as empresas multinacionais, que
operam em diversos paises, a transferéncia de lucros de uma jurisdicéo para outra. Explica-se: como os
chamados " pregos de transferéncia"’ decorrem de transagOes entre empresas do mesmo grupo econémico,
elas podem estabel ecer livremente os valores das transagoes, que podem ou ndo coincidir com os valores
praticados em transagfes similares, por empresas independentes.

Assim, alegislacdo de precos de transferéncia € uma norma antielisiva especifica que visa a coibir essas
préticas capazes de solapar as bases tributarias dos diversos paises envolvidos na transagdo, se ausentes
as normas de control e dos pregos de transferéncia ou quando essas normas sdo mal aplicadas,
possibilitando a concentracao de lucros em jurisdi¢des com baixa ou nenhuma tributac&o. As operagoes
financeiras intragrupo também se submetem as normas de precos de transferéncia e constituem-se em
tema especifico em virtude de suas particularidades, que trazem uma complexidade adicional a matéria
jdem si complexa.

E sabido que o modelo de pregos de transferéncia brasileiro é uma adaptacio simplificadora do principio
arm's length e se diferencia em diversos aspectos do modelo adotado pel os paises desenvolvidos,
consubstanciado no TPG da OECD, denominado por muitos especialistas da area como "The Bible". O
mesmo principio arm's length, que esta materializado no artigo 9° da Convencéo Modelo da ONU (de
igual teor na Convencdo Modelo da OCDE, exceto por estando conter o 83°), é adotado no Manual da
ONU como decorréncia do mandato do Comité de Tributacdo da ONU, ao qual o Subcomité de Precos
de Transferéncia esta subordinado [1].
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A metodologiatradicional de pregos de transferéncia com base principio no arm's length busca verificar
gual seria o preco/valor datransacéo realizada entre multinacionais de um mesmo grupo econdmico caso
fosse celebrada, em condic¢des semel hantes, entre empresas independentes. O valor considerado na
transacéo pode ser o preco do produto, a margem utilizada, ataxa de juros cobrada etc., a depender da
transacao analisada e dos métodos utilizados na analise do caso. Uma vez identificado esse preco/valor
arm's length, sdo feitos g ustes para menos (no caso de despesas) ou para mais (no caso de receitas), caso
sejam diferentes do preco/valor arm's length de forma a atribuir corretamente o lucro a empresa haquela
jurisdicéo.

A fim de atingir o objetivo de determinacdo do valor de uma transacg&o independente, é necessario
conhecer varios aspectos da transagéo, como 0s riscos suportados pelas partes envolvidas, os ativos
empregados, 0s termos contratuais, a racionalidade da operacdo e, no caso de operacdes financeiras, 0
objetivo daquela operacéo no contexto dos negdécios da empresa multinacional, dentre outros fatores, de
formaa permitir o correto delineamento da transacéo, para se proceder aandlise de comparabilidade e,
entdo, seidentificar o melhor método de pregos de transferéncia aplicavel para se chegar ao valor ou
preco arms length.

Para tanto, os métodos utilizados sdo preco independente comparado (comparable uncontrolled price
method — CUP), custo de producdo mais lucro (cost plus method), preco de revenda menos lucro (r
esale price method), diviséo de lucros (profit split) e o método transacional da margem liquida (
transactional net margin method — TNMM). No caso do CUP, evoluiu-se para uma metodologia
especifica para commodities, baseado nos precos praticados nos mercados internacionais organi zados,
também denominado sexto método.

Apesar de ndo ser objeto deste artigo detalhar como séo estruturados esses métodos, mesmo por tratar-se
de longa discusséo, cabe ressaltar que a metodologia brasileira atual ndo utiliza 0 método da reparticéo
delucrose o TNMM — também chamados de métodos transacionais —, e ndo faz andlise de
comparabilidade para os métodos do custo de producéo e preco de revenda, se limitando a adotar
margens de lucro fixadas nalei para a aplicacéo desses métodos. Trata-se de medida simplificadora, com
grande praticabilidade, porém com potencial de gerar dupla tributacdo, ou mesmo baixa tributacéo,
dependendo das circunstancias.

O ponto central deste artigo reside na nova secéo sobre operacdes financeiras contida na recente
atualizacdo do manual da ONU, que vird a publico, como ja mencionado, em suaterceira edicéo
atualizada, ainda neste primeiro semestre de 2021, na 222 Se¢do do Comité de Tributagdo da ONU [2].

O manual da ONU, em sua nova edicéo, passa atratar das operacdes financeiras com mais detal hes,
trazendo também exempl os e abordagens que podem simplificar a aplicacdo da metodol ogia de precos
de transferéncia, como, por exemplo, uso de rankings das agéncias especializadas (S & P, Moodys €tc.).
Por outro lado, a nova secdo do manual ndo cuida das operacdes financeiras intragrupo quando iSso corre
no ambito de conglomerados financeiros tipicos (sujeitos as regras dos acordos de Basileia), por contade
suas particul aridades.
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Nesse ponto, cabe lembrar que muitas das atividades das empresas multinacionai s requerem
financiamento (empréstimos), sejam operacdes com objetivo de manter ou suprir o capital de giro, para
financiar aguisicOes de outras empresas, para comprar ativos operacionais, dentre outras. Os
empréstimos intragrupo, os quais implicam uma alteracéo do balanco de financiamento dos recursos da
entidade (passivo versus patrimoénio liquido), também disparam outras normas de contencao tributaria
como as chamadas thin cap rules ou normas de subcapitalizacdo (presentes também no ordenamento
brasileiro). Ademais, as operagdes financeiras possuem um escopo de transagdes mais amplo, a exemplo
das garantias firmadas mediante contrato, que também tém custo, as operactes de centralizacdo de caixa
(cash pooling), bem como outras operagdes envolvendo derivativos financeiros, que podem configurar
uma transacgao financeira intragrupo, servicos de tesouraria, e outras atividades correlatas, inclusive
operacoes de seguro intragrupo.

Como ja observado, alegislacdo brasileira de precos de transferéncia € uma simplificagéo do principio
arm's length e, no que diz respeito as transacdes financeiras intragrupo, se restringe aos empréstimos
feitos entre empresas do mesmo grupo econdmico, regulando apenas a taxa de juros considerada arm's
lengh a partir das taxas de determinados titul os publicos, ou dataxa Libor de seis meses, conforme o
caso, acrescida de spread fixado pelo ministro da Fazenda, proporciona mente ao prazo da operacéo
considerada. Trata-se de uma espécie de sexto método para transagdes financeiras (S0 que no lugar das
bolsas de commodities se utiliza o prego base de juros para algumas operagdes no mercado
internacional).

A Lei n°9.430/1996 (alterada por diversas leis, especiamente aLel n° 12.766/2012) trata de precos de
transferéncia e é regulamentada pela Instru¢céo Normativa RFB n° 1.312, de 28 de dezembro de 2012, a
gual disciplina o temaem seu artigo 38-A, e que vale, por clareza e auxilio ao leitor, ser transcrito, como
segue, em suaredacdo atual:

"Artigo 38-A — A partir de 1° de janeiro de 2013, os juros pagos ou creditados a pessoa vinculada
somente ser&o dedutiveis para fins de determinacéo do lucro real até o montante que ndo exceda ao
valor calculado com base em taxa determinada conforme este artigo acrescida de margem percentual a
titulo de spread, a ser definida por ato do ministro de Estado da Fazenda com base na média de

mer cado, proporcionalizados em funcéo do periodo a que se referirem os juros.

§1°. No caso de mituo com pessoa vinculada, a pessoa juridica mutuante, domiciliada no Brasil, devera
reconhecer, como receita financeira correspondente a operagdo, no minimo o valor apurado segundo o
disposto neste artigo.

8 2°. Para efeito do limite a que se refere este artigo, o0s juros serao calculados com base no valor da
obrigacéo ou do direito, expresso na moeda objeto do contrato, e convertidos emreais pela taxa de
cambio, divulgada pelo Banco Central do Brasil, para a data do termo final do calculo dosjuros.

§ 3°. O valor dos encargos que exceder o limite referido no caput serd adicionado ao lucro real e a base
decélculoda CSLL.

§ 4°, A diferenca de receita apurada na forma do § 2° ser adicionada ao lucro real, presumido ou
arbitrado e a base de calculo da CSLL.

§ 5° Nos pagamentos de juros em que a pessoa fisica ou juridica remetente assuma o 6nus do imposto,
o valor deste ndo seré considerado para efeito do limite de dedutibilidade.
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8 6°. O calculo dosjuros a que se refere o caput podera ser efetuado por contrato ou conjunto de
operacoes financeiras com datas, taxas e prazos idénticos.

§ 7°. Para efeito do disposto neste artigo, sdo consideradas operagoes financeiras aquel as decorrentes
de contratos, inclusive os de aplicacéo de recursos e os de capitalizacéo de linha de crédito, celebrados
com pessoa fisica ou juridica residente ou domiciliada no exterior, cuja remessa ou ingresso de
principal tenha sido conduzido em moeda estrangeira ou por meio de transferéncia internacional em
moeda nacional.

§ 8°. A taxa de que trata o caput sera a taxa:

| — de mercado dos titul os soberanos da Republica Federativa do Brasil emitidos no mercado externo
em ddlares dos Estados Unidos da América, na hipétese de operacfes em dodlares dos Estados Unidos
da América com taxa prefixada,;

|1 — de mercado dos titul os soberanos da Republica Federativa do Brasil emitidos no mercado externo
emreais, na hipotese de operagdes emreais no exterior com taxa prefixada; e

Il — Libor pelo prazo de 6 (seis) meses, nos demais casos.

8 9°. Na hipotese do inciso |11 do 8 8°, para as operacfes efetuadas em outras moedas nas quais néo
sgja divulgada taxa Libor propria, devera ser utilizado o valor da taxa Libor para depositos em délares
dos Estados Unidos da América”.

O spread a gque se refere o caput do artigo 38-A, disciplinado na Portaria MF n°® 247/2013, é de 3,5%
parajuros pagos (limita a deducéo de despesa com juros) e 2,5% para juros recebidos (funciona como
um minimo de receita de juros a ser reconhecida). Destaque-se que essas normas se aplicam ndo sO a
transagcBes com empresas vinculadas, mas também a todas as transacfes com jurisdicbes de baixa
tributacdo ou ndo cooperativas e, também, as operacOes realizadas em regime fiscal privilegiado, listadas
na Instrucdo Normativa n® RFB 1.037/2010, independentemente de serem efetivadas entre empresas do
mesmo grupo econdmico (artigos 24 e 24-A daLei n° 9.340/1966).

Assim, as normas brasileiras de precos de transferéncias tratam apenas de juros, e ndo trazem previsdes
especificas paralidar com outras formas ou aspectos de transagdes financeiras além do empreéstimo,
como, por exemplo, precificar uma garantia, isto €, um pagamento de garantia (a semelhanca de uma
fianca bancéria), ou o valor cobrado pela centralizacdo de servicos de tesouraria (que podem envolver
diversas atividades).

Na metodologia brasileira, para se analisar essas outras operacdes financeiras, ha que se aplicar os
métodos de precos comparados (CUP), o que € possivel em alguns casos, mas, considerando que as
transacdes financeiras tém margens peculiares, o uso dos outros métodos com margens fixadas nalel
traria uma distorcdo razoavel. Ademais, 0 modelo brasileiro ndo usa os métodos denominados profit split
e TNMM, sendo que este Ultimo pode ter aplicacdo mais frequente em transacfes financeiras.

Embora as normas brasileiras de juros sgjam obrigatorias para as operagdes de empréstimo
internacionais intragrupo, muitos estudiosos entendem que se trata de normas tipo safe harbor

, Pois umavez cumpridas ndo ddo margem a contestacdo (o que sd acontece com a metodologia da TPG
da OCDE) [3].
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O Brasil € candidato a membro pleno da OCDE e, assim, tera de alinhar também suas préticas tributérias
as dagquela organizacéo. Nesse ponto, ndo deixa de ser curioso que, embora tenhamos diversos
problemas no nosso sistema tributario, nos primeiros exercicios de alinhamento do sistematributério
brasileiro, a OCDE se dirigiu unicamente as regras brasileiras de precos de transferéncia, sem muita
preocupacdo aos outros aspectos do nosso sistema tributario.

Apdbs meticuloso estudo, foi elaborado pela OCDE em colaboragdo com a RFB um relatério detalhado
sobre a metodol ogia brasileira de precos de transferéncia e sua transicéo para as regras do TPG da
OCDE (relatorio de convergéncia) [4]. Na oportunidade, ndo foram equacionados aspectos como a nossa
complexa e ineficiente tributagdo do consumo, a regressividade do sistema ou outras questdes da
tributacéo da renda e do patriménio. O foco foi apenas nos precos de transferéncia, muito provavel mente
por conta da extrema importancia do tema.

O mencionado relatorio de convergéncia trata especificamente das transagdes financeiras em seu
Capitulo 10, lembrando que, em 2020, o TPG da OCDE foi aterado a partir de estudos do Projeto Beps (
Base Erosion and Profit Shifting), incorporando um capitulo mais detalhado sobre transagfes financeiras.

Como ja mencionado, a metodologia brasileira de precos de transferéncia, no que diz respeito as
operacdes financeiras, so disciplina especificamente operages que sejam empréstimos tipicos
(envolvendo apenas pagamento ou recebimento de juros, além do principal negociado). Assim, para as
outras diversas operacdes que se enquadram no conceito de transacdes financeiras tem-se um vazio
legislativo cuja colmatagdo demanda esforcos redobrados do intérprete e pode gerar diversas
perplexidades, sgja pela auséncia de método adequado paratratar essas operagoes, seja pela dificuldade
de adequar as margens fixas da legislacdo brasileira as margens praticadas nesse setor quando néo é
possivel utilizar o método de precos comparados.

Neste sentido, pode-se afirmar que, independentemente da entrada do Brasil na OCDE, faz-se necessaria
uma evolucdo legidativa para pregos de transferéncia rel ativamente as operacfes financeiras, buscando-
se desenvolver uma nova e abrangente arquitetura normativa. Nesse ponto, 0o manual da ONU, em
virtude de sua abordagem mais simplificada, mas sem desconsiderar a complexidade do tema, talvez sgja
mais Util que o TPG da OCDE. Ademais, o0 mencionado relatério de convergénciareitera a necessidade
de se utilizar medidas de ssimplificagéo e praticabilidade naimplementacdo das normas de precos de
transferéncia, sem desconsiderar, especiamente, a possiblidade de normas de safe harbor e de acordo
avancados de precos (APAS e Bapas).

[1] Ver SOLUND, Stig; VALADAO, Marcos Aurélio Pereira. The Commentary on Article 9: The
Changes and Their Significance (Transfer Pricing) and the Ongoing Work on the UN Transfer Pricing
Manual. Bulletin for International Taxation, v. 66, p. 608-612, 2012.

[2] A versdo atual do Manua da ONU (United Nations Practical Manual on Transfer Pricing for
Developing Countries (2017)) pode ser encontrada em https.//www.un.org/esal/ffd/wp-
content/upl oads/2017/04/Manual - TP-2017.pdf
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[3] Naverdade, até 2013 havia um "safe harbor" para transagdes financeiras (empréstimos), pois bastava
gue fossem registradas no BACEN para que ndo se sujeitassem a justes de pregos de transferéncia. Caso
n&o o fossem, aplicava-se umaregra semelhante a atual, baseada nataxa Libor.

[4] OECD/RECEITA FEDERAL DO BRASIL. Transfer Pricing in Brazil: Towards Convergence with

the OECD Standard, OECD, Paris, 2019. Disponivel em www.oecd.org/tax/transfer-pricing/transfer-
pricing-in-brazil-towards-convergence-with-the-oecd-standard.htm.
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