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1. INTRODUCAO

O Supremo Tribunal Federal (STF), no julgamento do ARE 1.540.517/SP (julgado em 25/11 /2025,
acérdéo publicado em 06,/03,/2026), decidiu, por maioria, que a controvérsia sobre a tributacdo de
stock options constitui matéria infraconstitucional e fatica. O Plendrio negou provimento ao recurso da
Unido e fixou tese no sentido de que a solucdo da questéo depende da andlise das particularidades
contratuais de cada plano, ndo de ofensa direta & Constituicdo Federal.

A deciséo n&o afirma que stock options ndo podem ser tributadas — define, sim, que a Constituicéo
ndo é o instrumento adequado para resolver a questdo. Isso representa uma mudanca significativa
de estratégia para contribuintes e assessores juridicos: o caminho para a néo tributacdo no exercicio
passa pela qualificacdo do plano como mercantil e pela demonstracéo de auséncia de acréscimo
patrimonial imediato.

2. A DECISAO DO STF: O QUE FOI DECIDIDO

O STF analisou recurso da Unido que pretendia ancorar a tributacéo de stock options diretamente em
dispositivos constitucionais — especificamente os arts. 52, I; 145, §12; 150, II; e 153, lll, da CF. O Tribunal,
contudo, entendeu que esses dispositivos sofrem apenas “ofensa reflexa”, ou seja, a Constituicdo néo é
violada diretamente pela discussdo sobre o fato gerador do IRPF nas stock options.

Em linguagem prdtica: quem define se ha tributacdo é o exame do contrato e a aplicacdo do art. 43 do
Cédigo Tributdrio Nacional (CTN), que exige disponibilidade econémica ou juridica de renda para
configurar o fato gerador do Imposto de Renda. Sem essa disponibilidade no momento do exercicio da
opcdo, ndo hé tributacdo naquele momento.

3. O TEMA 1.226 DO STJ COMO TRILHO PRATICO

Paralelamente a decisdo do STF, o Superior Tribunal de Justica (STJ) j& havia firmado tese vinculante no
Tema 1.226 (REsp 2.069.644/SP), cujo conteGdo é claro: no regime de stock option plan (art. 168, §32,
da Lei 6.404/1976), quando o plano possui natureza mercantil, ndo incide IRPF na aquisico das acdes.
A tributac@o ocorre apenas na revenda, como ganho de capital.

A combinacédo das duas decisdes — STF e STJ — oferece um mapa claro para contribuintes: demonstrar
que o plano tem natureza mercantil é o requisito central para afastar a tributacéo no exercicio e diferir o
imposto para o momento da alienacdo das acdes.
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4. OS TRES PILARES DA NATUREZA MERCANTIL

A qualificacdo do plano como mercantil — e ndo como remuneracéo indireta (saldrio em espécie) —
depende da presenca de trés elementos essenciais, que devem ser demonstrados com documentacéo
adequada:

* Voluntariedade na adesdo: o beneficidrio ndo é obrigado a participar do plano, havendo liberdade
de escolha quanto & aquisicdo das opcdes;

* Onerosidade na aquisicdo: o participante paga efetivamente pelo exercicio das opcdes, ainda que
a preco abaixo do mercado, havendo contraprestacéo financeira real;

* Exposicdo ao risco de mercado: apds a aquisicdo das acdes, o participante suporta o risco
de variacdo do preco dos papéis, podendo obter ganho ou perda a depender do desempenho
da companhia.

A auséncia de qualquer um desses elementos pode comprometer a qualificacdo mercantil e ensejar
a caracterizacdo do plano como saldrio indireto — hipotétese em que o IRPF incidiria j& no exercicio
da opcédo, conforme entendimento tradicional da Receita Federal.

5. O ART. 33 DA LEI 12.973/2014 E A POSICAO DA UNIAO

A Unido tentou ancorar a tributacdo no art. 33 da Lei 12.973 /2014, que trata de remuneracdo baseada
em acdes para fins de apuracdo do lucro real nas pessoas juridicas. O STF, entretanto, sinalizou que
esse dispositivo ndo resolve a questdo central: antes de tributar, é imprescindivel qualificar a natureza
do plano.

Se o plano apresenta voluntariedade, pagamento e risco — os trés pilares acima —, sua natureza tende a
ser mercantil, e o ganho tributdvel apenas surge na alienacdo. O art. 33 da Lei 12.973,/2014 seria
aplicavel a planos de remuneracéo, ndo necessariamente a stock option plans estruturados como
operacdes de mercado.
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6. IMPACTOS PRATICOS E ESTRATEGIA RECOMENDADA

A decisdo do STF e a tese do STJ fortalecem significativamente a posicdo dos contribuintes que possuem
planos de stock options estruturados com natureza mercantil. Para aproveitar esse cendrio e garantir
seguranca juridica, recomenda-se:

* Revisdo dos contratos e regulamentos dos planos: verificar se os documentos do plano contemplam
expressamente a voluntariedade, a onerosidade e a exposicé@o ao risco, elementos essenciais &
qualificacdo mercantil;

* Organizacdo da documentacdo probatéria: reunir contratos do plano, comprovantes de pagamento,
registros de variacdo de preco e demais evidéncias que demonstrem a natureza mercantil do instrumento;

* Adequacdo das obrigacées acessérias: declarar as acdes adquiridas na Declaracdo de Ajuste
Anual e apurar o ganho de capital somente no momento da alienacdo, com as aliquotas

progressivas do art. 21 da Lei 8.981/1995;

* Avaliacdo de discussdes administrativas e judiciais em curso: para contribuintes que tém autos de
infracdo ou processos judiciais relacionados & tributacdo de stock options, as decisdes do STF e do
STJ reforcam substancialmente os argumentos de defesa.

7. PERSPECTIVAS FUTURAS

A tendéncia é de consolidacdo do entendimento nos tribunais administrativos e judiciais. O CARF (Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais) j& vinha sinalizando posicionamento favordavel & néo tributacdo no
exercicio em acérddos recentes, e a tese do Tema 1.226 do STJ, por ter sido fixada sob o rito dos recursos
repetitivos, vincula todos os juizes e tribunais do pais.

O foco dos préximos litigios deverd recair sobre a qualificacdo fatica dos planos — se mercantil ou
remuneratéria —, tornando a documentacdo e a estrutura contratual o cerne da disputa. A Receita Federal,
por sua vez, pode intensificar a fiscalizacdo sobre planos que ndo atendam plenamente aos trés pilares
mercantis, buscando requalificd-los como remuneracéo.

8. CONCLUSAO

A decisdo do STF no ARE 1.540.517/SP, combinada com a tese vinculante do STJ no Tema 1.226,
representa o mais robusto precedente favordvel aos contribuintes que operam stock options até o momento.
O caminho para a ndo tributacdo no exercicio estd juridicamente pavimentado, mas exige atencdo
rigorosa & qualificacdo do plano e & organizacéo probatéria.

Naéo se trata de flexibilizar regras ou criar estruturas artificiais: trata-se de documentar adequadamente
o que jd existe. Planos que atendam & voluntariedade, & onerosidade e ao risco de mercado podem,
legitimamente, diferir a tributac@o para o momento da alienacéo das acdes, usufruindo de menor carga
fiscal e maior seguranca juridica. A orientacdo juridica especializada é essencial para garantir que

o plano esteja adequadamente estruturado e documentado.
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