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Resumo

O presente artigo tem por escopo analisar o Stock Option Plan, que consiste no sistema

através do qual se busca incentivar o empregado e, consequentemente, aumentar a
produtividade de uma sociedade anonima empregadora, através da concessdo da opgdo
de compra de ag¢des, em condi¢des geralmente mais vantajosas do que as encontradas
no mercado bursatil. Em razdo da inexisténcia de legislagdo especifica no ambito
trabalhista e previdencidario hd uma discussdo travada entre os doutrinadores
trabalhistas e os orgdos que compdem a estrutura da Justica do Trabalho acerca da
natureza juridica que deve ser atribuida as Stock Options e, por conseguinte, os efeitos
gerados na relacdo de emprego. Exercida a op¢do, podera o beneficidrio, apos um
periodo de caréncia, vender suas quotas, oportunamente no periodo em que as agdes
tiveram seus precos majorados. E a partir do eventual lucro obtido pelo empregado na
venda das a¢des que surge a indagagao acerca da natureza juridica das Stock Options,
questionando-se se devem receber o tratamento de salario ou de mero contrato
mercantil.
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O presente artigo constitui uma reflexdo acerca da problematica da natureza
juridica das Stock Options (op¢do de compra de agdes), quando analisadas no d&mbito
do Direito do Trabalho Brasileiro.

Muito embora tenham sido introduzidas no Brasil pela Lei das Sociedades por
Agbes, em 1976, até hoje ndo receberam qualquer regulamentagdo especifica nas
legislacGes trabalhista e previdencidria.

Nessa perspectiva, ante a auséncia no ordenamento juridico patrio dos referidos
dispositivos legais, a natureza juridica das Stock Options, isto é, se possuem natureza
salarial ou indenizatoria, ainda é uma questdo controvertida, ficando a margem das
discussdes doutrindrias e jurisprudenciais.

Trata-se, entdo, de assunto de extrema relevancia, que ndo estd limitado a uma
mera conceituagdo, pois, a depender da natureza que lhes for atribuida - salarial ou
indenizatoria - as Stock Options repercutirdo diretamente no contrato de trabalho,
tanto na sua vigéncia, quanto na sua rescisao.

Isso porque, caso as Stock Options sejam consideradas como retribuicdo pela
prestagdo de servicos prestados pelo empregado, deverdo integrar a folha de pagamento
e sobre elas incidirdo os encargos trabalhistas e previdenciarios previstos legalmente,
representando reflexos diretos no que diz respeito a custos para o empregador.

Por outro lado, se lhes for atribuida natureza indenizatdria, ndo incidirdo nas
verbas trabalhistas reflexas, nem servirdo de base para o calculo das contribuigdes
previdencidrias.

Portanto, a abordagem que sera realizada ndo tem a preocupac¢do de abarcar as
relagcdes de trabalho lato sensu, se restringindo tdo somente as relagdes de emprego
que, nos termos do artigo 3° da Consolidagdo das Leis do Trabalho, sdo caracterizadas
pela pessoalidade, habitualidade, subordinacdo e onerosidade.

Nesse contexto, o principal objetivo deste trabalho reside em analisar a
verdadeira natureza juridica das Stock Options, pautando-se nas controvérsias
doutrindrias e dos tribunais trabalhistas sobre o tema para, entdo, se concluir se estardo

sujeitas aos encargos trabalhistas e previdenciarios.

ASPECTOS GERAIS DAS STOCK OPTIONS
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Breve historico

O fenomeno das Stock Options teve sua origem nos Estados Unidos, na década
de 50, ganhando destaque a partir dos anos 8o.

Sua primeira centelha veio de Washington, quando a taxa do Imposto de Renda
chegou ao patamar de 91% e, por essa razdo, o Congresso decidiu que o lucro
proveniente de agGes fosse tributado com a taxa da mais valia e, posteriormente, com a
taxa de 25%, desde que se possuisse as agdes por pelo menos um ano, o que acabou se
tornando para alguns uma oportunidade fiscal atraente.

Nesse sentido, as Stock Options passaram a ganhar entre os norte-americanos,
nas décadas de 1960 e 1970, o status de “paraiso fiscal”. Todavia, em 1976, com a taxa do
Imposto de Renda ainda elevada, na casa dos 70%, os legisladores aboliram o beneficio
fiscal, e o lucro obtido a partir das a¢des passou a ser tributado de forma tdo elevada
como a renda regular.

Sua segunda centelha ocorreu com o plano adotado no governo de Ronald
Reagan, na década de 1980, que baixou a taxa do Imposto de Renda inicialmente para
50%, em 1981, e, posteriormente, em 1986, para 28%. Essa politica coincidiu com uma
exagerada elevacdo no valor das a¢des da companhia norte-americana Dow Jones
Industrial que passou de $800 em 1982 para $11,500 no ano de 2000, sendo muito
recompensador para aqueles que mantiveram suas agdes.

Essa politica teve uma influéncia ao redor do mundo e, como consequéncia,
nesse periodo a adog¢do do Stock Option Plan comec¢ou a ser notado em empresas
multinacionais que atuavam no Brasil. Na Europa, por sua vez, os efeitos das Stock
Options passaram a ser notados a partir da década de 70, alcancando a sua plenitude
nos anos 9o.

Frise-se que, a principio, as Stock Options eram um beneficio concedido apenas
aos altos executivos das companhias. Entretanto, com corte dos impostos e o aumento
das agdes, percebeu-se que a opgdo de agdes era uma grande motivadora de
funcionarios e, sendo assim, passou a ser concedida aos empregados que ndo faziam

parte do alto escaldo. Trata-se, porém, de uma pratica minima, eis que a grande maioria
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dos beneficiados ainda sdo os grandes executivos; aqueles que exercem cargos de

confianca.
Conceito

A fim de ser ter uma melhor conceituacdo do instituto das Stock Options,
verifica-se, desde logo, imprescindivel a transcricio dos dizeres de alguns
doutrinadores.

Fabio Ulhoa Coelho conceitua as Stock Options da seguinte forma:

Trata-se de negocio juridico, pelo qual a companhia se obriga, a partir da
declaracdo de vontade do executivo beneficidrio (exercicio da opgdo) e pagamento por
este do preco, a entregar-lhe acdes de sua emissdo, em quantidade e espécie
previamente definidas no instrumento de op¢do.?

Mauricio Godinho Delgado, ao seu turno, busca explicar as Stock Options como
um mecanismo através do qual

A sociedade andénima empregadora estabelece a possibilidade de seus
administradores ou empregados adquirirem agdes da respectiva companhia, cotadas em
bolsas de valores, em condi¢des relativamente mais vantajosas do que a simples
aquisicdo diversa e a vista no mercado bursatil. Exercendo a opg¢do, o trabalhador se
torna proprietario de certo lote de agées, podendo vendé-lo oportunamente no mercado
aciondrio observada, na época, a cota¢do encontrada no pregdo.*

Ja Iciar Alzaga Ruiz, em sua obra especifica sobre o tema, intitulada de “Las
Stock Options — Un esttdio del punto de vista del derecho del trabajo y de la seguridad
social” define o instituto da seguinte forma:

As Stock Options sdo contratos que conferem ao seu titular, gratuitamente ou
por um preco determinado, o direito de adquirir ou subscrever um determinado

numero de a¢des da concessora ou de uma das empresas do mesmo grupo econémico,

> COELHO, Fébio Ulhoa. Curso de Direito Comercial: Direito de Empresa. 16 ed. Sio Paulo:
Saraiva, 2012, p.197.

* DELGADO, Mauricio Godinho. Curso de Direito do Trabalho. 11 ed. Sio Paulo: LTr, 2012. p.725
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durante um prazo determinado (op¢do americana) ou em uma data concreta (op¢do
europeia) e, eventualmente, sempre que se cumpram certas condi¢des adicionais’

Da mesma forma, preleciona Alice Monteiro de Barros que o regime das stock
options se caracteriza por permitir que os empregados comprem ag¢des da empresa em
um determinado periodo e por preco ajustado previamente. Se o valor da agdo
ultrapassa o prec¢o, o beneficiario obtém lucro, e, a partir dai, duas alternativas lhe sdo
oferecidas: revender de imediato a mais valia ou guardar os seus titulos e se tornar um
empregado acionista.

Ainda no mesmo sentido, Vélia Bomfim Cassar afirma que, por vezes, alguns
empregadores oferecem aos seus empregados o direito de adquirir agdes da companhia
por um custo abaixo do mercado (stock option). Uma vez adquiridas voluntariamente
pelo trabalhador, serd possivel a venda quando da valorizagdo do seu valor econémico.
Salienta, entretanto, que esse exercicio de op¢do de compra de a¢des da empresa
empregadora envolve riscos, pois o empregado podera ganhar ou perder com a
operac;éo6.

A partir da reflexdo dos ensinamentos dos autores mencionados acima, pode-se
concluir que Stock Option Plan, ou Plano de Opg¢do Compra de Ag¢des na lingua
verndcula, é, como o proprio nome ja diz, um plano através do qual se concede a um
empregado de uma sociedade andénima a op¢do de adquirir, comprar as a¢des da
mesma, ou de alguma outra empresa pertencente a0 mesmo grupo econémico’.

Através desse sistema, o empregado contemplado, apds um periodo ou data
predeterminados, terd o direito de adquirir agdes de sua empregadora por um valor ja
fixado, ou por aquele da época em que o beneficio foi concedido que, geralmente,
apresenta condi¢cGes mais vantajosas do que a compra realizada diretamente no

mercado de agdes.

Fases e caracteristicas do Stock Option Plan

> RUIZ, Aciar Alzaga. Las Stock Options — Un estudio del punto de vista del derecho del trabajo y de
la seguridad social. Madrid: Civitas Ediciones, 2003. p. 43

® CASSAR, V¢lia Bomfim. Direito do Trabalho. 4 ed. Rio de Janeiro: Impetus, 2010. p.884

7" MARTINS, Sergio Pinto. Direito do Trabalho. 26 ed. Sdo Paulo: Atlas S.A., 2010. p. 244
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Ao se explorar o tema das Stock Options, é também essencial a andlise de suas
fases para a melhor compreensdo deste instituto. Por serem assuntos que se tocam, sera
feito, convenientemente, um exame de suas principais caracteristicas, que, deve-se
dizer, estdo presentes independente do pais nas quais sdo adotadas. Esses atributos
nada mais sdo do que, na verdade, os termos e condi¢gdes que regulardo o exercicio da
Opcao de Compra das Agdes.

A primeira fase é a concessdo da opg¢do, que devera ser formalizada através de
um Plano de Concessdo de Agdes, devidamente aprovado pela Assembleia Geral da
companhia. Esse beneficio podera depender unicamente da vontade do empregador ou
de alguma condicdo do trabalho, como o cumprimento de uma meta, pessoal ou
coletiva, por exemplo.

Neste ponto, importa frisar que a Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM,
através de sua Deliberagio n® 3.712 de 13.12.2000, estabeleceu que deve haver
obrigatoriamente a divulgacdo de nota explicativa do Plano de Op¢do de Compra de
Acoes.

Muito embora tenha recebido esse privilégio, o empregado ndo podera exercer
desde logo a opg¢do. Deverd ele observar um prazo, conhecido como “Caréncia” ou, no
inglés, “Vesting”, que é o intervalo de tempo entre o momento em que a opg¢do é
concedida e o momento em que o empregado poderad de fato exercer o seu direito de
compra.

A depender do objetivo que a companhia pretende alcancar, a caréncia pode
variar, mas, usualmente, esse lapso temporal é de longo prazo.

A partir dai, convém ressaltar que a opgdo de comprar as a¢des nada mais é do
que, a principio, uma mera expectativa de direito subjetivo. O beneficiado devera se
manter nos quadros de empregados de sua empregadora até que possa exercer de fato a
op¢do de compra das ag¢des. Ou seja, ndo se trata de um direito automatico.

Em outras palavras, decorrido o periodo de caréncia, caso o empregado tenha
permanecido na empresa, esse direito terd se incorporado ao patrimonio juridico de seu
titular e, sendo assim, podera adquirir as a¢des. Por outro lado, caso tenha saido da
empresa, seja por qualquer motivo, antes de passado o referido prazo, ndo fara jus a
exercer a op¢do, uma vez que esse direito se encerra imediatamente com o término do

contrato de trabalho.
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A respeito desta questdo, sustenta Sério Pinto Martins:

O empregado tem direito a um lote de agGes. Se ele continuar na empresa por
um certo periodo, ganha o direito de comprar as agoes pelo prego do dia da reserva e
vendé-la pelo valor atualizado.

E uma participacio na valorizagio futura das acdes da empresa. O prazo
costuma ser de trés, cinco ou dez anos. Caso o empregado deixe a empresa antes disso,
perderd o seu direito.®

A caréncia pode ndo apenas representar um intervalo de tempo, mas também
uma data especifica predeterminada, é a chamada Caréncia com Data Pré-Fixada (Cliff
Vesting).

Da mesma forma, ha a possibilidade de uma certa percentagem de opg¢des serem
executadas a cada ano. Sdo as chamadas Caréncia Direta (Straight Vesting) ou Caréncia
em Passos (Step Vesting). Através da primeira, a cada ano podera ser adquirido um
percentual igual de a¢oes, ao passo que, pela segunda, esse percentual varia a cada ano.

A titulo de ilustragdo, cita-se o seguinte exemplo: se um empregado for
beneficiado com a op¢do de adquirir 1.000 (mil) agdes, com 5 (cinco) anos de Caréncia
Direta, isso significa dizer que a cada ano podera exercer 200 (duzentas) opgoes, o que
representa 20% (vinte por cento) ao ano. Contudo, se fosse o caso de Caréncia em
Passos, o percentual variaria a cada ano, podendo, inclusive, oscilar de acordo com, por
exemplo, o nivel de classificacdo do empregado dentro da empresa.

A caréncia poderd, ainda, estar associada ao desempenho da companhia, de
modo que o empregado privilegiado s6 podera exercer sua op¢do apds atingido um
determinado objetivo.

Cumprido o periodo de caréncia, e, caso necessdria, cumprida a condi¢do
preestabelecida, passa-se para a segunda fase do Stock Option Plan, qual seja, a
possibilidade do exercicio da opgdo de compra das agGes. Nesta etapa, deixou-se de ter
uma mera expectativa de direito, passando-se a ter um direito adquirido. Aqui o

exercicio da opg¢do sé dependerad da vontade do empregado.

® MARTINS, Sergio Pinto. Direito do Trabalho. 26 ed. Sdo Paulo: Atlas S.A., 2010. p. 244
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Conforme ja mencionado, ao empregado é oferecido um lote de a¢ées, por um
valor predeterminado ou, mais usualmente, pelo valor da época em que o beneficio lhe
foi concedido (Grant Price ou Exercise Price).

Neste segundo estdgio, caberd ao empregado avaliar um outro atributo das Stock
Options, qual seja, o seu “Valor”, de modo a verificar se houve aumento ou queda no
preco das agdes, ou seja, se o valor das agbes no mercado aciondrio esta maior ou
menor, se comparado ao seu valor da emissdo. Obviamente, ird optar em compra-las,
caso tenha havido um acréscimo em seus precos, a fim de que possa obter lucro com o
negocio.

Caso opte por adquirir as agdes, tem inicio a terceira fase, que é a da compra das
acgoes. Esta é a etapa em que haverd o exercicio do direito de op¢ao.

Aqui, deverda o empregado se atentar para a chamada Validade ou Expiration,
que representa o prazo de vencimento para que o empregado possa exercer a opgao, a
partir do dia em que esse beneficio lhe foi concedido. Tenha-se presente, que este prazo
poderd ser determinado tanto para o exercicio da compra, como da venda das agdes.

Tendo optado pela compra das agdes, o empregado que se tornou acionista, tera
posteriormente a opgdo de vender as agdes, se lhe for e quando for mais conveniente.
Instaura-se, a partir dai, a quarta e ultima fase do Stock Option Plan.

Deve-se ter em mente que no Plano de Opc¢do de Ag¢des ndo é conferido ao
empregado a obrigagdo de adquirir as ag6es, mas sim uma faculdade, podendo ele optar
pela compra das ag¢bes, ou ndo. Tudo vai depender de seu interesse no momento.

Além de representar uma faculdade, como devidamente esclarecido acima, as
Stock Options também possuem como uma de suas caracteristicas a volatilidade, que
significa o risco que o empregado assume de ndo auferir lucros com a compra e venda

das agbes. Este atributo serd melhor analisado mais a frente.

OBJETIVOS DAS STOCK OPTIONS

O instituto das Stock Options reflete positivamente tanto para os empregadores,
quanto para os empregados. Para os primeiros, revela-se como uma ferramenta eficaz
de alinhamento de interesses entre empregados e acionistas; de captac¢do e reteng¢do de
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empregados chaves; e de crescimento das finangas. Para os segundos, mostra-se como
uma forma de obtengdo de lucros ilimitados, que ndo sdo acompanhados pelos ajustes
na renda fixa.

Conforme ja devidamente desenvolvido, o intervalo exigido entre a data em que
é feita a oferta do Plano de Opgdo de A¢des e o momento a partir do qual o empregado
ja podera exercer a sua op¢do - denominado de tempo de caréncia ou vestin - esta
associado a um dos objetivos originais dos empregadores ao adotarem o Stock Option
Plan, qual seja, o de reter a longo prazo a mio de obra fundamental para a companhia.

O empregado favorecido e interessado em obter as agbes, deverd permanecer
trabalhando na empresa por, normalmente, trés, cinco, ou dez anos, até ter o efetivo
direito de exercer a sua op¢do, momento a partir do qual passara a ser acionista da
empresa para o qual trabalha, o que também é uma garantia da preserva¢do dessa mao
de obra, até que ele se decida pela venda das a¢6es adquiridas.

Além de garantir a permanéncia de empregados importantes a companhia, o
Stock Option Plan também possibilita a capta¢do de outros talentos, que se sentem
atraidos com as possibilidades desse plano.

Outra razdo é a de manter seus empregados incentivados. Ao ostentarem a
condi¢do de acionistas, passam a ter interesse na distribuicdo dos lucros, uma vez que
comegam a receber uma fracdo dos recursos atrelados aos resultados da companhia. Por
essa razdo, sentem-se estimulados, e trabalham visando aumentar a produtividade e
rentabilidade da empresa.

Para os empregados, optar por adquirir as a¢des representam ndo apenas
receberem o status de acionistas, mas também de obter ganhos ilimitados, uma vez que,
ao contrario da renda fixa, as a¢des ndo possuem limites de lucros.

Visando alcancar esse objetivo, o empregado abre mdo de parte de seu
rendimento fixo para obter as agdes. Contudo, na posse das mesmas, tem a
possibilidade de lucrar com a elevacdo das agdes, podendo facilmente superar qualquer
forma realista de remuneracao fixa.

Deve-se ressaltar, entretanto, que as razdes que levam os empregadores a
adotarem o Stock Option Plan, e aos empregados a optarem por adquirirem as agdes,
ndo se limitam aquelas descritas acima, sendo, tdo somente, a exposicdo dos principais

motivos e dos fins que se pretende alcangar.
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REGULAMENTACAO E REQUISITOS LEGAIS

As Stock Options foram introduzidas no ordenamento juridico brasileiro em
1976, através da Lei n°. 6.404, conhecida como Lei das Sociedades por A¢des. Assim esta
previsto no paragrafo 3° de seu artigo 168:

Art. 168. O estatuto pode conter autorizacdo para aumento do capital social
independentemente de reforma estatutaria.

[...]

§ 3° O estatuto pode prever que a companhia, dentro do limite de capital
autorizado, e de acordo com plano aprovado pela assembléia-geral, outorgue opgdo de
compra de agbes a seus administradores ou empregados, ou a pessoas naturais que
prestem servigos a companhia ou a sociedade sob seu controle.

E de se verificar que, ainda que as companhias cada vez mais recorram as Stock
Options, fazendo crescer a sua importdncia, no Brasil sua regulamentacdo limita-se ao
dispositivo supratranscrito, isto é, carece de legislagdo especifica nas esferas trabalhista,
previdencidria e até mesmo tributaria.

Cumpre preliminarmente observar que as Stock Options s6 podem ser
implementadas em sociedades anonimas, isto é, aquelas cujo capital social esteja
dividido em agdes.

Do que se percebe do referido diploma, os requisitos necessarios para a ado¢ao
do Plano de Opgdo de Agdes sdo os seguintes: (i) previsdo expressa no estatuto social;
(ii) existéncia de capital autorizado; (iii) prévia aprovagdo de um Plano de Concessdo
pela Assembléia Geral.

O limite do aumento do capital social podera ser estabelecido com base no valor
do capital ou em numero de ag¢des, lembrando sempre que esse aumento devera estar
previsto no estatuto social da companhia, que deverd indicar as hipoteses em que as
acoes poderdo ser emitidas, sempre dentro do limite autorizado.

Essas condi¢des previstas legalmente tém por objetivo proteger os acionistas,
garantindo-lhes moderacdao nas solicitagdes de novos capitais, a fim de que suas
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posig¢des acionarias ndo sejam ameac¢adas quando da impossibilidade de atender a todos
os aumentos arbitrariamente deliberados.

Insta observar, entretanto, que o paragrafo 3° do artigo 171 desta mesma lei é
claro ao estabelecer que, desde que cumpridas as condi¢des acima, os aciondrios nio
terdo direito de preferéncia:

Art. 171. Na propor¢do do nimero de a¢gdes que possuirem, os acionistas terdo
preferéncia para a subscrigdo do aumento de capital.

[...]

§ 3° Os acionistas terdo direito de preferéncia para subscrigdo das emissdes de
debéntures conversiveis em ac¢des, bonus de subscricio e partes beneficidrias
conversiveis em a¢des emitidas para aliena¢do onerosa; mas na conversdo desses titulos
em agdes, ou na outorga e no exercicio de opcao de compra de a¢des, ndo havera direito
de preferéncia.

Isso significa dizer que, dentro do limite do capital autorizado, nenhum acionista
tera prioridade de subscrever acdes, com o fim de manter intacta a sua posi¢do na

participacdo do capital social da companhia.
A NATUREZA JURIDICA DAS STOCK OPTIONS NO DIREITO PATRIO

Abordados os aspectos gerais concernentes as Stock Options, adentra-se as
discussoes a respeito de sua natureza juridica.

Percebe-se, desde logo, que o legislador brasileiro ndo se pronunciou acerca das
Stock Options especificamente no escopo trabalhista, previdencidrio e até mesmo
tributdrio. Sendo assim, toda matéria esta aberta a interpretacdo, estando limitada a
exposicdo dos entendimentos dos doutrinadores e julgadores e, como consequéncia
disto, a resolugdo de casos concretos envolvendo o Stock Option Plan fica a critério da
percepc¢do de cada juizo.

Mauricio Godinho Delgado apresenta a discussdo sobre a natureza juridica das
Stock Options, trazendo a baila os argumentos favoraveis e desfavoraveis para a

caracterizacdo da natureza salarial deste instituto:
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Qual a natureza juridica das stock options? Enquadram-se como parcela de
natureza salarial (com as consequéncias advindas do efeito expansionista circular dos
saldrios) ou, ao reverso, ndo tem semelhante natureza?

As ponderagdes em favor do enquadramento como vantagem salarial indicam a
circunstancia de elas constituirem inegavel acréscimo econ6mico conferido pelo
empregador ao empregado em virtude da existéncia do contrato de trabalho, tendo,
assim, carater retribuido (art. 457, caput e § 1° e art. 458, caput, ambos da CLT).
Entregues, ilustrativamente uma vez ao ano, seriam enquadradas na parcela
gratificacdo, com os efeitos da Simula 253 do TST.

Em favor do enquadramento ndo salarial despontam argumentos que insistem
que a parcela tem iniludivel carater de participacdo nos lucros ou resultados da
empresa, sem natureza salarial por for¢a de direto comando constitucional (art. 72 XI,
ab initio, CF/88). As stock options distanciam-se também dos saladrios em face de
posicionarem o titular das a¢des em locus nitidamente empresarial, inclusive
assumindo riscos tipicos da empresa, mesmo que limitados ao montante de seu estoque
aciondrio. A argumenta¢do se completa no sentido de ser a parcela essencialmente
volatil - caracteristica inerente as a¢des —, 0 que mais ainda a separa dos caracteres
proprios dos salarios.

Do ponto de vista pratico, ha ainda outro aspecto que pode influenciar no
enquadramento juridico da verba: a absoluta ocasionalidade (ou ndo) de sua oferta. Se
as stock options forem ofertadas de maneira manifestamente ocasional, sem repeti¢do
no contrato (ou com repeticio muito longinqua - bianual, trianual ou similar), ndo
atenderdo a ideia de habitualidade, que seria imprescindivel para seu enquadramento
nas gratificagdes.

Ao revés, sendo repetidas em lapsos temporais relativamente curtos, poderao,
sim, considerando estritamente esse ponto de vista, ser assimiladas as parcelas
gratificatorias®.

Sobre este tema, Sérgio Pinto Martins conclui que a stock option ndo pode ter

natureza salarial, pois o empregado paga para exercer o direito de op¢do. Ndo se

® DELGADO, Mauricio Godinho. Curso de Direito do Trabalho. 11 ed. Sio Paulo: LTr, 2012. p. 725 e
726.
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constituindo em algo que lhe é dado de graca pelo empregador, que representa um plus.
Deste modo, nas palavras do autor

A natureza juridica da opgdo de compra de agbes é mercantil, embora feita
durante o contrato de trabalho, pois representa mera compra e venda de agdes.
Compreende a op¢do um ganho financeiro, sendo até um investimento feito pelo
empregado nas agdes da empresa. Por se tratar de risco do negocio, em que as agdes ora
estdo valorizadas, ora perdem seu valor o empregado pode ter prejuizo com a operagao.
E uma situacdo aleatéria, que nada tem a ver com o empregador em si, mas com o
mercado de acoes™.

Voélia Bomfim Cassar corrobora tal posicionamento, uma vez que entende que o
“ganho” eventualmente obtido pelo trabalhador com a venda das agbes de sua
empregadora ndo tem natureza salarial, pois é espécie de opera¢do financeira no
mercado de a¢des. Ademais, é pago em razdo do negocio, e ndo da prestagio de servico.
Neste ponto, ressalta ainda que o empregado corre todos os riscos da agdo cair e, por
isso, sofrer prejuizo com a pratica".

Do que se percebe, é que um dos argumentos mais consistente utilizado por
aqueles que defendem a natureza ndo salarial das Stock Options é o risco assumido pelo
empregado.

O artigo 22 da CLT dispde que ao empregador cabem os riscos do negocio, nao
podendo esses serem transferidos ao empregado: “Considera-se empregador a empresa,
individual ou coletiva, que, assumindo os riscos da atividade econdmica, admite,
assalaria e dirige a prestagdo pessoal de servigo”.

Se por um lado o empregado deixa de limitar sua renda a uma remuneragao fixa,
por outro, assume o risco durante o periodo de crise do mercado financeiro. Ao invés de
receber renda fixa nos periodos de crise do mercado de ag¢Ges, os detentores das Stock
Options veem seus rendimentos se dissiparem, ao mesmo tempo que o mercado se
contrai.

As Stock Options tém permitido aos empregadores transferirem uma por¢do do
risco de compensagdo de trabalho aos empregados. Contudo, importante ressaltar que,

para ndo serem consideradas como parcelas remuneratérias, o risco deve ser

“MARTINS, Sergio Pinto. Direito do Trabalho. 26 ed. Sdo Paulo: Atlas S.A., 2010. p. 247 e 248.
"CASSAR, Vélia Bomfim. Direito do Trabalho. 6 ed. Rio de Janeiro: Impetus, 2012. p. 884.
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integralmente assumido pelo trabalhador, ou seja, todo o risco deve recair sobre o
empregado.

Como se ndo bastasse, ndo se pode deixar de levar em consideracio a
inexperiéncia do trabalhador. Ao se explanar acerca do histérico do Stock Option Plan,
relatou-se que este era concedido, a principio, apenas aos altos executivos da
companhia, aqueles que desempenhavam cargos de confianga. Com o tempo, passou-se
a conceder esse beneficio aos demais empregados, aqueles que ndo pertenciam ao topo
da piramide do quadro de funcionarios da empresa.

Nesse sentido, muitos detentores de opgdo de compra de agdes ndo-executivos
possuem o gravame da falta de experiéncia nessa atividade. Muitos ndo tém o tempo ou
0os recursos necessarios para gerir de forma eficaz suas a¢des. Logo, a falta de
conhecimento desses empregados muitas vezes fazem com que percam todos os seus
investimentos no mercado acionario.

A volatilidade ¢, portanto, mais uma das caracteristicas das Stock Options, visto
que se trata de um negdcio de risco. Assim sendo, se o valor das a¢des a época do
exercicio da op¢do for inferior ao valor de compra, prego de emissdo, o empregador ndo
auferira qualquer vantagem, muito pelo contrdrio. Tampouco, recebera qualquer
indenizacdo por parte do empregador.

Repita-se que, ainda que o risco seja uma das principais caracteristicas para que
ndo seja atribuida natureza salarial ao Stock Options Plan, necessdrio se faz que o
obreiro assuma a sua totalidade. Logo, se por qualquer motivo for possivel se ter uma
estimativa dos rendimentos que serdo obtidos pelo empregado através do Plano, devera
ser configurado o carater remuneratério do lucro obtido.

Neste mesmo sentido, estd o entendimento do Colendo Tribunal Regional do
Trabalho da Sétima Regido, manifestado através da seguinte ementa:

STOCK OPTION PLAN NATUREZA JURIDICA.

Tais contratos tém natureza juridica eminentemente mercantil, posto que

onerosos, restando claro que os riscos assumidos na valorizagdo ou ndo das agdes
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correm por conta exclusiva dos empregados que a ele aderirem. Portanto, ndo devem
ser considerados como parte da remuneragdo”.

A vista disso, se, apos a concessio do beneficio, o empregador alterar as regras
do Plano Compra de Ag¢des, com o intuito de favorecer o empregado e aumentar os seus
ganhos, hd a possibilidade de caracterizacdo da natureza salarial, muito embora haja
jurisprudéncia na Justica do Trabalho no sentido da ndo caracterizagdo.

Essa manipula¢do pode ocorrer, por exemplo, quando a companhia altera o valor
de compra das ag¢des pelo empregado, de acordo com as variagdes do mercado e apds a
concessio deste beneficio. E o chamado Repricing. Assim, por exemplo, se as acdes
desvalorizam no mercado bursatil, o empregador diminui o preco de emissdo para que o
empregado adquira as ag¢des e, dessa forma, ele consegue ajustar os lucros que serdo
obtidos, mantendo, assim, um controle sobre os riscos do Plano, que, neste caso, ndo
estara recaindo todo sobre o trabalhador.

Em junho de 2013, o Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (CARF) julgou
dois processos administrativos - n¢s. 15889.000245/2010-46 e 10980.724030/2011-33 -
cuja principal questdo de ambos era a tributagio dos Planos de Stock Option,
envolvendo as companhias América Latina Logistica (ALL) e a COSAN.

Em sua defesa, a ALL alegou que a op¢do de compra de agoes é concedida como
incentivo a seus empregados, e ndo como uma forma de contraprestagdo e que se trata
de uma questdo de cunho civel, comercial. Argumentou, ainda, que os lucros auferidos
através do Stock Option Plan ndo podem ser considerados como parcela remuneratoria,
uma vez que

1. O exercicio da opgdo de compra é uma faculdade dos empregados beneficiados,
ou seja, depende unicamente de sua escolha;
2. Representam uma onerosidade aos trabalhadores, vez que necessitam recorrer a

seus recursos financeiros, a fim de se comprar as agdes; e

3. O risco que este negocio representa, ja que estd sujeito as oscilagées do mercado
de agbes. Por fim, afirmou que a CVM exige que as Stock Options sejam

classificadas como remunerag¢do apenas para fins contabeis.

“Processo n? 0183600-12.2012.5.07.0009 — RO, Relatora: Lais Maria Rossas Freire, Orgao Julgador: 72
Turma - Pelo do Tribunal, Julgamento: 05/08/2008, Data de Publicacdo: 11/09/2008 DOJTe.
Disponivel em: <http://www .jusbrasil.com.br/jurisprudencia/16911856/recurso-ordinario-ro-
1836001220025070009-ce-0183600-1220025070009-trt-7>. Acesso em: 29/06/2013.
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Por outro lado, afirmou Raquel Godoy, Procuradora da Fazenda que atuou no
feito, que havia natureza salarial, pois o beneficio concedido aos empregados, qual seja,
de compra das a¢des por um valor abaixo do mercado, era decorrente do contrato de
trabalho. Isso porque foi concedido pelas companhias tdo somente durante a vigéncia
do pacto laboral. Ainda de acordo com a ela, o empregado ndo estava sujeito aos riscos
do negocio, posto que, em 2008, quando houve uma grande queda no mercado bursatil,
em decorréncia da crise econdmica, o plano de concessido da opg¢ao foi substituido por
outro mais vantajoso.

Ocorreu que as companhias, deparando-se com a brusca queda do valor das
acdes no mercado, cancelou o antigo Plano de Concessdo das Stock Options, e o
substituiu por outro com valor de emissio menor. Essa medida foi adotada pela
empregadora, a fim de manter no mesmo patamar os lucros que seriam obtidos pelos
empregados contemplados antes e depois da crise econdmica, o que evidencia que
sobre o empregado ndo estavam recaindo quaisquer riscos.

A autora ainda acrescentou que no caso do Plano de Opgdo de Compra de A¢oes
ofertado pela COSAN, o valor de emissdo pago por cada ag¢do pelo empregado era muito
baixo — R$ 6,00 (seis reais). Sendo assim, por ser muito discrepante se comparado ao
valor de mercado, as chances de ndo obtencdo de lucros sdo minimas. Ademais, a
empregadora ainda adotava a modalidade de Venda no Mesmo Dia (Same-day-sale).
Por essa espécie de exercicio da op¢do, o empregado apds o exercicio das opgdes, pode
vendé-las imediatamente. Ndo ha riscos neste plano, uma vez que basta que o
empregado verifique se no dia da compra das agdes o valor de mercado estda mais
elevado que o valor de emissdao. Obviamente que se estiver abaixo, ele ndo ira exercer a
op¢ao.

Durante o julgamento, trés votos foram proferidos em favor das contribuintes e
outros trés contrarios. Por essa razdo, a divergéncia foi resolvida por voto de qualidade,
isto é, voto de desempate do presidente da Camara, posi¢do esta ocupada por um
conselheiro indicado pela Fazenda Nacional. A questdo foi decidida a favor da Receita
Federal, sendo entendido que os ganhos obtidos com a compra e venda das a¢ées pelos
funcionarios devem incidir nas contribuicées previdencidrias. Além disso, concluiu-se
também que ndo havia riscos, incertezas nesse negbcio, caracteristicas estas

imprescindiveis para a ndo configuracdo do cardter remuneratorio.
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O valor original do auto de infracdo da ALL é de cerca de 15 milhGes de reais, ao
passo que o da COSAN ¢ de aproximadamente 30 milhdes de reais. Até julho do ano
corrente ainda ndo houve a publicagdo de tais decisoes, das quais ainda hd o cabimento
de recurso.

Outro argumento contrdrio a natureza salarial é a onerosidade do Stock Option
Plan. Afirma Sérgio Pinto Martins que “se o empregado paga pelo exercicio da compra
de agdes, ndo se pode falar em natureza salarial, pois a prestagdo é onerosa para o
trabalhador.”.”

O Plano de Opg¢do de Compra de Ac¢des ndo pode ser confundido com a
distribuicdo gratuita de a¢des. No primeiro é concedida a oportunidade de se comprar e
vender as a¢des da empresa para o qual se trabalha ou outra pertencente ao mesmo
grupo econdmico. Na segunda, tem-se a concessdo gratuita de agdes, em geral, para os
altos executivos, como uma forma de incentivid-los e aumentar o comprometimento
com o empregador, ja que se tornam acionistas, passando a fazer jus a distribuicdo dos
resultados. Ndo ha qualquer restri¢do, prazo de caréncia ou tampouco que se pagar por
essas acoes.

E defendida também a inexisténcia de habitualidade no Plano de Opcao de
Compra de Acdes. Feita a proposta, o empregado beneficiado s6 podera exercer sua
op¢ao apds um periodo de caréncia que, geralmente, é de longo prazo, podendo variar
em anos. Logo, ndo resta caracterizada a habitualidade do Plano.

Outra questdo ¢é a facultatividade no exercicio da op¢do de compra das agdes.
Como ja relatado, o empregado beneficiado ndo esta obrigado a exercer a opg¢do. Trata-
se de uma faculdade, ou seja, seu exercicio é voluntario e depende unicamente da
vontade e disponibilidade de recursos do obreiro.

Este atributo das Stock Options vai de encontro com uma das caracteristicas
mais essenciais do saldrio, qual seja, sua irrenunciabilidade. Ndao pode o trabalhador
abrir mdo da retribuicio de seus servicos, posto que é um direito constitucional
irrenunciavel, mas pode deixar de exercer a opcao de compra de ag¢des, se assim desejar.

Logo, ndo pode ser caracterizada como parcela remuneratoria.

BMARTINS, Sergio Pinto. Direito do Trabalho. 26 ed. Sdo Paulo: Atlas S.A., 2010. p. 248
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Outrossim, ja restou abordado que um dos objetivos originais da Stock Options
é a retenc¢do de funciondrios importantes para a companhia, o que contribui por nédo se
entender pela sua natureza remuneratdria. O empregado ndo é contemplado com a
Opgdo de Compra de Ag¢des como uma forma de retribuicdo pelos servigos prestados,
mas sim para aumentar seu comprometimento e incentiva-lo a permanecer nos quadros
de empregados da empresa.

O saldrio, de forma especifica, e a remuneracdo, de forma mais ampla, sdo pagos
ao empregado em decorréncia de seu trabalho. Isso porque o contrato de trabalho é
sinalagmatico. No caso das Stock Options, elas ndo sdo pagas como uma
contraprestacdo. E mais uma estratégia do empregador em manter empregados chaves.

Para Alice Monteiro de Barros, as Stock Options “ndo representam um
complemento da remuneragdo, mas um meio de estimular o empregado a fazer
coincidir seus interesses com o dos acionistas.”. E acrescenta: “no Brasil, o instituto
também ndo possui fei¢do salarial [...]".

Ao defender pela natureza mercantil das Stock Options, Sérgio Pinto Martins
segue a seguinte linha de raciocinio:

O direito de op¢do ndo se enquadra no § 12 do art. 457 da CLT, pois ndo
representa comissdo, percentagem gratificagdo ajustada, didrias para viagem e abonos
pagos pelo empregador. Ndo se trata de gratificagdio porque o empregador ndo paga o
valor, mas o obreiro paga para obter o direito de comprar as a¢des. Compreende fatores
aleatorios a companhia, como a valorizag¢do das a¢des no mercado.

E prémio? O prémio ¢ pago em virtude de um esforco do empregado. E um
salario-condi¢do. No caso, ndo hda qualquer esfor¢o do empregado. Este trabalha
normalmente, ndo ganha algo a mais pela prestacdo de servigos. O empregado ndo tem
de atingir a condigdo estabelecida pelo empregador para fazer jus a op¢do de compra de
acoes.

[...] Ndo se enquadra a stock option como espécie de salario-utilidade, pois ndo
representa para o empregado um plus obtido com seu trabalho, mas decorre do
desempenho das a¢ées da companhia.

Nao é espécie de participacdo nos lucros, pois a questio ndo decorre da

existéncia de lucros, mas da valoriza¢do das a¢des do empregador.

[...]
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Se se entender que a prestacdo é uma espécie de salario varidvel, o empregador
também teria de pagar ao empregado a diferenga entre o valor da op¢do e o valor de
venda, se este ultimo fosse menos do que o primeiro, pois o trabalhador ndo pode
assumir os riscos de sua atividade (art. 22 da CLT). Entretanto isso ndo ocorre.

Nédo se poderia dizer que é remuneragdo a op¢do de compra em que O
empregado tem prejuizo no mercado financeiro."

Demonstrados os argumentos utilizados por aqueles que julgam serem as Stock
Options apenas um contrato de natureza mercantil, sem qualquer carater
remuneratorio, parte-se adiante para as justificativas daqueles que entendem de modo
diverso e que sustentam a natureza salarial do Plano de Op¢do de Compra de A¢des.

Para Iciar Alzaga Ruiz, as Stock Options estdo associadas ao cardter
sinalagmatico do contrato de trabalho, sendo concedidas como retribuicio ao
empregado, ou seja, como contraprestacio pela prestacio de seus servigos,
correspondendo a uma parcela varidvel da remuneragdo deste e que ird integrar o seu
salario.

Segundo a referida autora, tem-se caracterizada a natureza salarial das Stock
Options, uma vez que também podem ser concedidas como uma forma de
complementac¢do do salario do trabalhador, que sdo decorrentes dos resultados
positivos da companhia. Acrescenta que a possibilidade de as Stock Options serem
concedidas por empresa diversa daquela para o qual trabalha o empregado ndo
impossibilita que as mesmas fagcam parte de sua remuneracdo, mas desde que
pertengam a um mesmo grupo econémico.

Ainda de acordo com o seus ensinamentos, a natureza salarial sé serd
configurada apés o empregado exercer a op¢ao de compra das ag¢des. Isso porque, ao ser
contemplado com o beneficio e antes de cumprido o periodo de caréncia, o empregado
tem apenas uma expectativa de direito.

Marcel Cordeiro, compartilha do mesmo entendimento e defende que s6 havera
natureza salarial quando se configurar o direito de exercer a op¢ao de compra das agdes,

ou seja, quando ele deixar de ser uma mera expectativa de direito. Todavia, acrescenta

“MARTINS, Sergio Pinto. Direito do Trabalho. 26 ed. Sdo Paulo: Atlas S.A., 2010. p. 246 e 247
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que ha varias espécies de Stock Option Plan e que a natureza legal também dependera
das caracteristicas de cada plano.

Para ele, tera natureza salarial nas seguintes espécies de Plano de Opgdo de
Compra de Agdes: Employee Stock Purchase Plan e Restricted Stocks. Nas demais
categorias, possuem mera natureza mercantil.

Employee Stock Purchase Plan (ESPP) é a modalidade de Stock Option por meio
do qual os empregados contribuem para o plano, através de descontos em folhas, que se
acumulam entre a data de concessdo do beneficio e a data de exercicio da op¢do.

Nesta espécie de Stock Option, o funcionario efetivamente paga pelas agdes, mas
recebe abatimento, desconto. Na data da aquisicdo das a¢des, a empresa utiliza os
fundos acumulados de compra de agbes da empresa, em nome dos participantes. O
valor do desconto dependera de cada plano em especifico, podendo ter um valor de até
15% inferior ao do prego do mercado.

Restricted Stocks ou Ag¢bes Restritas é a espécie de Stock Option Plan na qual é
estabelecida uma restri¢do para a aquisicdo ou venda das a¢des, como, por exemplo, o
cumprimento de metas. Sio comuns em fusdes e aquisi¢des, a fim de evitar a venda
prematura que possa afetar negativamente a empresa.

Os argumentos utilizados por Marcel Cordeiro para justificar a natureza salarial
dessas duas modalidades de Stock Option Plan é a auséncia de onerosidade,
habitualidade e a contraprestatividade dessa vantagem, posto que, segundo ele, é
concedida pelo trabalho e ndo para o trabalho.

Contudo, a partir da exposi¢do de cada uma das espécies de Plano de Compra de
Acgdes acima mencionados, verifica-se que, em ambos os casos, as a¢des sdo obtidas a
titulo oneroso o que faz, portanto, com que tal justificativa ndo proceda.

Diante das exposi¢des feitas, infere-se que nas duas primeiras fases do Stock
Option Plan, ou seja, quando a opg¢do é concedida ao empregado e quando ja ha a
possibilidade de ele exercer a opcdo, a natureza deste plano serd meramente mercantil.
Isso significa dizer que as Stock Options ndo incorporardo a remunerac¢do do obreiro, ou
seja, ndo terdo natureza salarial.

A partir da terceira etapa, qual seja, aquela em que o trabalhador exerceu a sua
opgdo, a natureza das Stock Options serd determinada pelas peculiaridades de cada

plano.
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Nesse sentido, é preciso, antes de mais nada, verificar se a concessdo tem carater
contraprestativo. Em outras palavras, deve-se averiguar se o empregado recebeu o
beneficio como uma forma de retribuicdo pelos seus servicos desempenhados.

Neste ponto, um fator importante que deve ser observado é a abrangéncia da
extensdo do plano. Se o Stock Option Plan for um proveito que poderd abranger
qualquer empregado da firma, ndo ha que se falar em carater retributivo, uma vez que
as Stock Options ndo passam de uma vantagem concedida para aqueles que pertencem
a companhia.

Em contrapartida, se for restrito a determinados funciondrios, ou seja,
concedidas discricionariamente, como, por exemplo, apenas aos grandes executivos, é
possivel que seja configurada sua natureza salarial, posto que é possivel que seja
concedido como forma de complementa¢do da remuneracdo do empregado.

Ndo basta, porém, que a op¢do de compra seja concedida como forma de
contraprestacdo, devendo, também, ser oferecida gratuitamente, ou seja, sem que o
empregado tenha que dispor de seus recursos financeiros para obté-las.

Para isso, insta examinar, os métodos de exercicios de cada plano, que sdo os
seguintes: Compra a Vista (Cash Purchase), Swap de A¢des, Recarga (Reload), Venda no
Mesmo Dia (Same-day-sale), e Venda Descoberta (Sell-to-cover).

Como o préprio nome ja diz, na Cash Purchase, as agdes devem ser compradas a
vista. Os impostos e tarifas associadas a compra deverdo ser pagos igualmente a vista
pelo empregado beneficiado, ou com parcela das agdes que teria o direito de comprar.

O termo “swap” significa troca, permuta. No método Swap de Agdes o obreiro,
apos certo periodo de caréncia, podera cobrir o custo do exercicio da opgdo com suas
acoes. Neste caso, os impostos e tarifas serdo pagos pela retencao de parte das agdes e as
a¢bOes remanescentes sdo entregues na conta de corretagem do empregado.

O método de Recarga é semelhante ao Swap de Ac¢des e, da mesma forma, o
trabalhador ird utilizar parte de suas op¢des para cobrir todos os custos provenientes do
exercicio da op¢do. Contudo, além das agdes remanescentes, ira receber uma recarga de
acoes correspondente ao numero daquelas utilizadas para liquidar as despesas da
opg¢ao. Via de regra, o preco de concessio das agoes de recarga é o valor de fechamento
do mercado do dia anterior ao do exercicio da op¢ao, isto se for, pelo menos, 20% (vinte

por cento) superior ao pre¢o de concessio da op¢do que o funciondrio beneficiado
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estiver exercendo. Imperioso ressaltar que o periodo de exercicio da op¢do das ag¢des de
recarga terd a mesma validade, mas ndo poderdo ser vendidas por um prazo
determinado que é usualmente de dois anos ap0s o exercicio.

Venda no Mesmo Dia é o método através do qual as a¢des sdo compradas e
imediatamente vendidas, de forma concomitante. Parte do valor obtido com a venda
das a¢des destinam-se a cobrir os custos da op¢do, impostos e taxas. Aqui, cabera ao
empregado balancear o valor de emissdo e o preco das agbes no mercado para entdo
optar pelo exercicio da opgdo, evidentemente se as a¢des estiverem majoradas no
mercado. O empregado ndo ficara com nenhuma parcela de a¢des e, portanto, ndo ha o
risco de o empregado ter qualquer perda, sendo o lucro algo certo, desde que o preco de
emissdo obviamente seja inferior ao pre¢o do mercado.

A Venda Descoberta é semelhante a Venda no Mesmo Dia. A diferenca é que o
empregado privilegiado utiliza parte das agdes para cobrir o custo total do exercicio da
opgdo, e as agdes restantes sdo depositadas em sua conta de corretagem e o valor em
dinheiro entregue é entregue a ele.

A partir do exame realizado acima, percebe-se que, em apenas dois métodos de
exercicio de opcdo, as Stock Options ndo terdo qualquer encargo para o trabalhador -
que sdo as modalidades de Venda no Mesmo Dia e Venda Descoberta. -, além de gerar
acréscimos ao patrimonio do mesmo. Isso se deve ao fato de que o empregado nessas
duas modalidades ndo conserva consigo nenhuma a¢do, mas tdo somente o lucro
proveniente das mesmas, ou seja, ndo se submete a riscos. E exatamente por essa razio
que podera ser atribuida a natureza salarial.

Nos demais métodos - Compra a Vista (Cash Purchase), Swap de Acoes e
Recarga (Reload) - o cardter mercantil é evidente, visto que o empregado figura como
um investidor e assume os riscos do negdcio.

A habitualidade é outra caracteristica salarial cuja existéncia deve ser avaliada no
Plano de Opc¢do de Compra de Ac¢Ges. Ao se abordar sobre as fases e caracteristicas das
Stock Options, foram estudadas duas espécies de caréncia: Caréncia Direta (Straight
Vesting) e Caréncia em Passos (Step Vesting). Viu-se que, em ambas, a cada ano o
empregado podera exercer uma certa percentagem de opg¢des, que poderd variar ou ndo.

Ora, indubitavel é a presenca de habitualidade nessas duas modalidades de

caréncia e, portanto, podera ser configurado o carater salarial das Stock Options.
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Do acima exposto, depreende-se que, a depender das caracteristicas do Stock
Option Plan, podera lhe ser atribuido o cardter mercantil ou salarial. Este altimo sera
configurado quando presentes o cardter contraprestativo, gratuito (quanto a ndo gerar
encargos para o trabalhador), habitual e quando enriquecer o patriménio do
empregado.

Nesse sentido, deve-se dizer que, sendo declarada a natureza salarial das Stock
Options, sera o lucro obtido pelo empregado que sera considerado para fins de efeitos
nas verbas trabalhistas do mesmo, e ndo o valor de emissdo, valor de mercado ou as
Stock Options propriamente ditas.

Por fim, qual classificacdo deve ser concedida a esse lucro que foi considerado
como parcela remuneratoria?

A fim de solucionar essa questdo, cita-se, mais uma vez, Mauricio Godinho
Delgado:

Ha figuras que ndo tém originariamente natureza salarial, mas que, em virtude
de uma conformacgdo ou utilizagdo fraudulenta no contexto da relagio empregaticia,
passam a ser tratadas como saldrio: sdo parcelas salariais dissimuladas. Registre-se que,
caso utilizadas regularmente, tais parcelas ndo teriam, sem davida, natureza salarial.
Entretanto, sua utilizagdo irregular, com objetivos contraprestativos disfarcados,
frustrando a finalidade para a qual foram imaginadas, conduz ao reconhecimento de
seu efetivo papel no caso concreto, qual seja de suplementacdo, ainda que dissimulada,
da contrapresta¢do paga ao empregado pelo empregador. [...]"”

Portanto, com base na licdo do autor, conclui-se que, sendo reconhecida a
natureza salarial do lucro obtido por meio do Stock Option Plan, o mais correto é que

este seja classificado como parcela salarial dissimulada.
DECISOES JUDICIAIS SOBRE STOCK OPTIONS

Apds a andlise do entendimento doutrinario acerca da natureza legal das Stock
Options, parte-se para o exame de algumas decisdes e suas respectivas justificativas, a
fim de se verificar o posicionamento dos juizes e turmas que compdem os drgdos da

Justica do Trabalho.

® DELGADO, Mauricio Godinho. Curso de Direito do Trabalho. 4 ed. Sio Paulo: LTr, 2005. p. 695.
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Tribunal Superior do Trabalho

O Tribunal Superior do Trabalho (TST), 6rgdo de ctipula da Justica do Trabalho,
muito embora ndo tenha editado até julho de 2013 Simula a respeito do tema em
questdo, tem pacificado o entendimento de que as Stock Options ndo deve ser conferida
a natureza de contraprestagdo, isto €, natureza salarial, mas sim de indenizacdo.

Como exemplo, parte-se para a analise do Agravo de Instrumento em Recurso de
Revista de n°. TST-AIRR-85740-33.2009.5.03.0023. Através da demanda, o Agravante
pleiteava o reconhecimento da natureza salarial do Plano de Stock Option e de
Restricted Stock Units.

Ja restou elucidado que Restricted Stock Units ou A¢des Restritas é uma espécie
de Plano de Concessdo de Agdes, através do qual é estabelecida uma condi¢do, restri¢cdo,
para a subscricdo ou venda das agdes.

Em acordédo da lavra do eminente Ministro Mauricio Godinho Delgado - Recuso
de Revista n° 217800-35.2007.5.02.0033 - foi negado seguimento ao Agravo, nos
seguintes termos:

4. STOCK OPTIONS. O programa pelo qual o empregador oferta aos
empregados o direito de compra de a¢gdes (previsto na Lei de Sociedades An6nimas, n.
6404/76, art. 168, § 3°) ndo proporciona ao trabalhador uma vantagem de natureza
juridica salarial. Isso porque, embora a possibilidade de efetuar o negdcio (compra e
venda de ag¢des) decorra do contrato de trabalho, o obreiro pode ou ndo auferir lucro,
sujeitando-se as variagoes do mercado acionario, detendo o beneficio natureza juridica
mercantil. O direito, portanto, ndo se vincula a forca de trabalho, ndo detendo cardter
contraprestativo, ndo se lhe podendo atribuir indole salarial. Recurso de revista ndo
conhecido.".®

Neste caso, o Ilustre Ministro pautou-se em uma das caracteristicas inerentes do
Stock Option Plan, qual seja, a volatilidade. Para ele, ainda que a concessido da benesse

seja decorrente do contrato de trabalho, o fato de o empregado sujeitar-se as oscilagoes

‘ TST. Disponivel em: <https://aplicacaos.tst.jus.br/consultaProcessual/consultaTstNumUnica.do?co
nsulta=Consultar&conscsjt=&numeroTst=217800&digitoTst=35&anoTst=2007&orgaoTst=5&tribunal T
st=02&varaTst=0033>. Acesso em: 16/07/2013.
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do mercado acionario, sendo o lucro algo incerto, afasta a natureza contraprestativa do
plano.

Nesse exato sentido, foi o acordio do Agravo de Instrumento de ne. TST-
AIRR85740-33.2009.5.03.0023, proferido pelo mesmo respeitdavel Ministro, nos seguintes
termos:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECURSO DE REVISTA. Compra de agdes
vinculada ao contrato de trabalho. Stock options. Natureza ndo salarial. Exame de
matéria fatica para compreensdo das regras de aquisi¢do. Limites da Simula n® 126/TST.
As stock options, regra geral, sdo parcelas econdmicas vinculadas ao risco empresarial e
aos lucros e resultados do empreendimento. Nesta medida, melhor se enquadram na
categoria ndo remuneratoria da participa¢do em lucros e resultados (art. 72, XI, da CF)
do que no conceito, ainda que amplo, de saladrio ou remuneragdo. De par com isso, a
circunstancia de serem fortemente suportadas pelo préprio empregado, ainda que com
preco diferenciado fornecido pela empresa, mais ainda afasta a novel figura da natureza
salarial prevista na CLT e na Constituicio. De todo modo, torna-se invidavel o
reconhecimento de natureza salarial decorrente da possibilidade de compra de a¢des a
preco reduzido pelos empregados para posterior revenda, ou a propria validade e
extensdo do direito de compra, se a admissibilidade do recurso de revista pressupde o
exame de prova documental - O que encontra obice na Simula n¢ 126/TST. Agravo de

instrumento desprovido. 7
Tribunais Regionais do Trabalho

Pode-se dizer que a questdo acerca da natureza juridica das Stock Options, ainda
que ndo regulamentada especificamente na esfera trabalhista e previdenciaria, e que
seja extremamente controvertida, ja é praticamente pacificada na doutrina patria e no
Tribunal Superior do Trabalho, no sentido do cardter mercantil. Todavia, 0 mesmo ja
ndo pode se dizer dos Tribunais Regionais do Trabalho, persistindo a contenda.

Na Reclamagdo Trabalhista sob o n° 0052900-54-2000-5-01-0018 afirmou o

Reclamante ter o direito de negociar no mercado bursatil 9.818 a¢oes da empresa “Cisco

TST. Disponivel em: <https://aplicacaos.tst.jus.br/consultaProcessual/consultaTstNumUnica.do?co

nsulta=Consultar&conscsjt=&numeroTst=85740&digitoTst=33&anoTst=2009&orgaoTst=5&tribunalTs
t=03&varaTst=0023>. Acesso em: 16/07/2013.
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Systems, Inc.”, que lhe foram entregues como parte integrante de sua remuneragdo. Por
essa razdo, pleiteia que os valores das a¢des devem ser integrados como parcela
remuneratoria.

Este pedido, entretanto, foi julgado improcedente pelo juiz de piso, motivo pelo
qual o Reclamante interpds recurso ordindrio adesivo. Contudo, o juizo ad quem
manteve a decisdo de primeira instancia.

A 72 Turma do Tribunal Regional do Trabalho da 12 Regido manifestou
entendimento no sentido de que as Stock Options ndo constituem uma forma de
remuneracao pelos servigos prestados pelo empregado, ou seja, ndo possuem natureza
salarial. O contrato decorrente do Plano de Opgdo de A¢do é meramente mercantil,
oneroso, sujeito as flutuagées do mercado e, consequentemente, aos riscos da atividade.
O empregado, ao receber o beneficio da op¢do de compra de ag¢des, assume totalmente
o risco de ganhar ou perder com a venda das acoes.

Segundo este juizo o objetivo do Plano de Stock Option é manter o quadro dos
bons empregados e incentivar suas produc¢des e, de forma alguma, servir como uma
forma de contraprestacdo salarial.

No caso em tela, ndo restou devidamente demonstrado o exercicio da op¢do das
9.818 (nove mil, oitocentas e dezoito) agbes, e tampouco foi comprovado o
preenchimento dos requisitos estabelecidos para que a de opgdo de compra de agdes
deixasse de ser apenas uma expectativa de direito. Por esse motivo a Turma negou
provimento ao pagamento dessas agdes.

Ademais, por entender que as Stock Options ndo consistem em instituto que
objetiva remunerar o trabalhador, ndo tendo, portanto, natureza salarial, e sim
mercantil, foi igualmente negado provimento ao pleito autoral de integragdo ao salario
do valor das ag¢oes.

J& na Reclamagdo Trabalhista n?. 0098200-05-2003-5-01-0060, a 62 Turma do

mesmo Tribunal entendeu da seguinte maneira:
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O oferecimento de a¢des da empresa ao empregado sem qualquer custo
caracteriza a natureza salarial do beneficio “Stock Option”, a justificar a incidéncia da
contribuicio previdenciaria sobre a referida parcela.”

Do que se percebe é que a natureza legal das Stock Options é um tema tdo
controvertido, que o posicionamento pode variar entre as Turmas de um mesmo
Tribunal. Contudo, cada entendimento também ira depender das caracteristicas de cada

Plano de Op¢do de Compra de A¢des em cada caso concreto.
CONCLUSAO

O presente artigo teve como centro de gravidade as discussGes travadas na
doutrina e jurisprudéncia acerca da natureza legal atribuida ao lucro proveniente com o
exercicio da opgdo de compra e posterior venda das a¢gdes, uma vez que ndo ha qualquer
tipo de regulamentagdo legal no campo trabalhista, previdenciario e tributario.

Sabe-se que os pagamentos realizados pelo empregador ao empregado podem
ser em pectinia ou em bens, mas so integrarao a sua remuneragao desde que pagos pelos
trabalhos realizados, ou seja, como forma de retribui¢do do trabalhador; que seja feito
de forma habitual; e que ndo gere qualquer onerosidade ao obreiro, uma vez que os
riscos do negdcio devem ser assumidos integralmente pelo empregador.

Percebe-se ainda que, embora se trate de tema polémico, a maior parte da
doutrina brasileira, ja se posicionou no sentido de que os lucros advindos do Stock
Option Plan ndo devem ser incorporados a remuneragio do empregado. Dentre os
principais argumentos estdo: (i) o risco assumido com o negdcio, dado as oscilagdes do
mercado aciondrio, e que pode culminar tanto em lucros, como gerar prejuizos ao
trabalhador; (ii) a onerosidade da benesse; (iii) a falta de habitualidade da concessdo;
(iv) a auséncia do cardter contraprestativo, uma vez que o objetivo principal é
incentivar e reter a mao de obra de empregados chaves.

No mesmo sentido, estd a maior parte do entendimento jurisprudencial,

principalmente do Tribunal Superior do Trabalho.

*TRT 12 Regido. Disponivel em: <http://www.trt1.jus.br/consulta-processual-
view?_consultaprocessualviewportlet WAR_trtconsultaprocessualportlet_indicadorNumeroProcesso
=CNJ&_consultaprocessualviewportlet. WAR_trtconsultaprocessualportlet_sqProcesso=7916450&_co
nsultaprocessualviewportlet_ WAR_trtconsultaprocessualportlet_numeroProcessoConsultado=00982

00-05.2003.5.01.0060>. Acesso em: 16/07/2013.
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Na posicdo diametralmente oposta, estdo aqueles que defendem a natureza
salarial das Stock Options, ainda que em minoria. Contudo, percebeu-se que, para que
os lucros advindos do exercicio da op¢do possam ser considerados como parcela
remuneratoria, ¢ necessario analisar, em cada caso concreto, as caracteristicas do Plano
de Concessdo.

Neste particular, as modalidades de exercicio Venda no Mesmo Dia e Venda
Descoberta permitem que haja o reconhecimento da natureza salarial, uma vez que em
ambas ao trabalhador ndo recai qualquer risco.

Da mesma forma pode ocorrer nos planos que adotem o método de Caréncia
Direta e Caréncia a Passos, ja que resta evidente a habitualidade, uma vez que o
empregado podera exercer uma certa percentagem de opg¢des por ano, podendo ser fixa
ou variada.

Assim, declarada a natureza salarial da percep¢do monetaria auferida pelo Plano
de Concessdo de Agoes, estas parcelas deverdo fazer parte da base de calculo das verbas
trabalhistas para todos os fins e, ainda, podera o plano ser incorporado ao contrato de
trabalho, na hipotese em que se verificar que a mdo de obra foi atraida por essa
vantagem.

Por fim, insta mencionar que, caso seja declarada a natureza salarial das Stock
Options, estas deverao ser conhecidas como parcelas salariais dissimuladas, uma vez
que fogem do seu objetivo original, que é o de alinhar os interesses dos empregados
com o do empregador, estimulando seus trabalhadores, sendo concedidas como uma

forma de contraprestagdo pelos servigos realizados.

THE LEGAL NATURE OF STOCK OPTIONS IN THE BRAZILIAN LABOR
LAW

Abstract

The present article aims to analyze the Stock Option Plan, that is the system, which
seeks to stimulate employee, and, consequently, to increase the productivity of the
employer, a joint-stock company, through granting of stock option, usually in a more
benefic condition compared to that found in the stock market. Because of the absence
of specific law, on labor and social security scopes there is a discussion debated among
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labor jurists and the judicial entities belonging to the Labor Justice structure over the
legal nature which should be imputed to Stock Options and, consequently, the effects
produced on the employment relationship. Exercised the stock option, the beneficiary
employee can, after the vesting, sell his stocks on the propitious time, when the stocks
are at high value. From the eventual profit obtained by employee with the sell of his
stocks comes the problem about the legal nature of the Stock Option, in other words,
should it receive a salary treatment or only a commercial agreement treatment?

Keywords: Stock option. Salary. Stockmarket.
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