Luis Eduardo Schoueri
Fernando Aurelio Zilveti

Heron Charneski
Coordenadores

Direito Tributario e
Mercado Financeiro e
de Capitais: Estudos em
Homenagem ao Professor
Roberto Quiroga Mosquera




219

Perda Esperada, Dedugio Devida: as
perdas de Crédito e o Conceito de Renda
nas Instituicoes Financeiras

Heron Charneski

Doutor ¢ Mestre em Dircito Tributdrio (USP). Master of Laws em Dircito Comercial
Internacional (University of California, Davis). Bacharel em Diteito (PUC) e
Ciéncias Contbeis (UFRGS). Advogado e Contador. Presidente do Instituto de
Gestio Empresarial de Tributos (IGET). Sécio-fundador do Charneski Advogados.
E-mail: heron@charneski.com.br.

Resumo

O presente artigo examina o tratamento tributério das perdas no recebimen-
10 de créditos das instituicdes financeiras, em homenagem A obra de Roberto
Quiroga Mosquera nos dominios da tributagio da renda e do mercado finan-
ceiro ¢ de capitais. O texto reconstréi a disciplina contébil e fiscal da matéria
em dois perfodos: o modelo retrospectivo da perda incorrida, anterior A con-
vergéncia ao padrio IAS/IFRS, marcado pelas limitagdes quantitativas das
Leis n. 8.541/1992 e n. 8.981/1995 e, depois, pelos critérios objetivos da Lei n.
9.430/1996; ¢ 0 modelo prospectivo da perda esperada, consolidado pela Re-
solucio CMN n. 4.966/2021 e pela Lei n. 14.467%/2022, com efeitos desde 1° de
janeiro de 2025. Sustenta-se que a dedugio dessas perdas ndo constitui bene-
ficio fiscal, mas ajuste da base de cdlculo ao conceito de renda: eventuais limi-
tes A dedugdo devem justificar-se por razdes vélidas da fungio simplificadora,
jamais por vedagio ampla e irrestrita.

Palavras-chave: Imposto de Renda, instituigdes financeiras, perdas no recebi-

mento de créditos, perda esperada, IFRS 9, conceito de renda, fungéo simpli-
ficadora.

Introdugao

Conheci pessoalmente Roberto Quiroga nos idos de 2000 e 2001. Naquela
época, a virada do milénio testava as empresas em muitas frentes. O bug do milé-
nio pos 3 prova sistemas, e a bolha da internet pos 2 prova modelos de negécio.
0s escandalos da Enron e da WorldCom colocaram 2 prova a confianga nos ni-
meros, dali nascendo a era da governanga corporativa. No ambiente tributério
brasileiro, expandiam-se discussdes envolvendo a tributagéo da renda corporati-
va em temas ligados as reorganizagoes societérias, a tributagdo internacional € &
ampliaggo do alcance das contribuigdes sobre a receita. Ainda estudante de gra-
duagdo, mas j4 envolvido com a consultoria tributéria, lembro de ficar fascinado
com a forma didética € persuasiva com que o renomado advogado e professor
expunha seus pontos de vista em reunides de trabalho, tornando simples o que
parecia ser (ou era) complexo.

Digitalizado com CamScanner



Direito Tributdrio e Mercado Financeiro e de Capitais: Estudos
em Homenagem ao ?tofessot Roberto Quiroga Mosquera

220

De 14 para c4, Quiroga esteve no centro de minha trajetria académica,
como orientador e permanente fonte de inspiragio e aprendizado, que s¢ esten-
deu com o passar do tempo ao nivel dos conselhos pessoais e profissionais. Nos
ciclos de mestrado e doutorado, a oportunidade de estudos, convivios ¢ reflexdes
no Largo de Sao Francisco se converteu em uma jornada de libertagao: o transity
entre a ciéncia juridico-tributéria e os domfnios da contabilidade e da praticabi-
lidade se abriu sob a sua orientagdo objetiva e ponderada.

Por isso, a escolha do tema deste artigo - a dedutibilidade de perdas no fe-
cebimento de créditos das instituigdes financeiras — nao poderia deixar de ecoar
essa trajet6ria, como singela homenagem 2 reconhecidissima atuagao académica
e profissional do Professor Quiroga nas searas da tributagio da renda e do mer-
cado financeiro e de capitais.

Como ensina Roberto Quiroga, “dar crédito é permitir a troca de bens pre-
sentes por bens futuros. E a relagio por intermédio da qual se atribui um valor
presente a determinada pessoa mediante a assungao de uma contraprestago fu-
tura. £ algo que se d4 hoje, para receber amanha. O crédito figura, portanlo,
como uma forma de financiamento dos projetos sociais™.

E essa atividade crediticia, lembra ainda o homenageado, caracteriza-se por
figurarem as instituigdes financeiras nas duas pontas da relagio de intermedia-
¢io do dinheiro: a captagio de recursos junto ao ptiblico € o empréstimo, em
nome préprio, dos valores captados. Da diferenca entre aquilo que a instituigio
paga nas operagdes passivas de captagao € aquilo que ela recebe nas operagbes
ativas de empréstimo ¢ que surge o spread bancdrio, de que vivem fundamental-
mente essas instituigoes®.

A formagdo da taxa de empréstimo, conforme o produto oferecido, varia de
acordo com a curva de juros futuros do mercado € os componentes desse spread,
os quais incluem os encargos da operagao, a margem de lucro desejada pela ins-
tituigdo e o risco especifico do cliente tomador do empréstimo, vis-g-vis as garan-
tias especificas da operagao®.

O dinheiro, assim como o calendério € 0 sistema de medidas, enquanto
construgdes culturais e de linguagem, para funcionar adequadamente precisa de
estabilidade e previsibilidade?. Em contrapartida, a dinémica dos mercados e,
por vezes, a prépria regulamentagio camirnham no sentido inverso. O risco de
inadimpléncia passa a afetar, pois, de forma continua, o spread, que € a remune-
ragio do banco.

! MOSQUERA, Roberto Quiroga. Direilo moneldrio ¢ tributagio da moeda. Sao Paulo: Dialética,
2006, p. 80.

* MOSQUERA, Roberto Quiroga. Direito moneldrio e tribulagdo da moeda. Sio Paulo: Dialéuica,
2006, p. 80.

s FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro: produtos ¢ servigos. 15. ed. Rio de Jancire: Qua-
litymark, 2002, p. 162.

¢ WEATHERFORD, Jack. 4 histéria do dinheiro. Rio de Janciro: Elscvier, 2005, p. 272.
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Os niimeros revelam a escala do problema. Segundo o Relatério de Econo-
mia Bancria de 2023, do Banco Central brasileiro (Bacen), as despesas das insti-
wigoes financeiras com provisoes para perdas de crédito dol)rnr;'lm entre 2021 ¢
2023, superando R$ 160 bilhoes ao final do perfodo; no mesmo mlcr\.'alo, a ina-
dimpléncia respondeu, em média, por 31% do spread bancirio, ¢ os tributos, por
91,9%".

Se as perdas com devedores compoem estruturalmente o prego do crédito, a
renda da instituigio {inanceira ¢ o que resta depois delas. Dai a proposta central
deste artigo: a dedugio das perdas no recebimento de créditos ndao é um beneficio
fiscal, mas um ajuste da base de cilculo do Imposto sobre a Renda das Pessoas
Juridicas (IRPJ) e da Contribuigio Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) ao con-
ceito de renda. Por consequéncia, desvios ou limites & dedugio podem ser justifi-
cados por razoes validas de simplificagio. Da vedagio ampla, genérica e irrestrita
as dedugoes dessas perdas nio se pode dizer necessariamente o mesmo.

A tanto, o texto estd organizado em trés se¢des temdticas: a disciplina nor-
mativa contdbil e tributdria da dedugio de perdas, ainda antes da convergéncia
a0 padrio IAS/IFRS®, sob o modelo retrospectivo da perda incorrida (1); a disci-
plina posterior i convergéncia, sob o modelo prospectivo da perda esperada, que
culmina na Resolugio CMN n. 4.966/2021 e na Lei n. 14.467/2022 (2); ¢ a andlise
da dedugio de perdas como ajuste ao conceito de renda (3). Seguem as considera-
¢oes [inais.

1. Disciplina normativa contabil e tributaria da dedugédo de perdas antes
da convergéncia ao padrao IAS/IFRS: o modelo retrospectivo

Os produtos de empréstimos de instituigoes linanceiras (operagdes ativas) sur-
gem das mais diversas formas, desde cheques especiais e empréstimos de capital de
giro, at¢ financiamentos ¢ operagdes mais estruturadas. Diferenciam-se quanto a
prazos, taxas, formas de pagamento ¢ garantias, tendo como limite, no dizer de
Fortuna, “a criatividade do banco diante das limitagdes impostas pelo BC™,

Nessas operagoes, a dedugio fiscal de perdas no recebimento de créditos
pelas instituigdes financeiras foi afetada por emaranhado normativo que pode ser
divisado em dois periodos, um anterior ¢ outro posterior a convergéncia dos pa-
droes contdbeis brasileiros ao padrao internacional IAS/IFRS, cuja base legal no
Brasil é a Lei n. 11.638, de 2007.

Em um primeiro momento, quatro marcos legais se sucederam. A Lei n.
4.506/1964 admitia o registro, como custo ou despesa operacional, das importan-

' BANCO CENTRAL DO BRASIL. Relatério de economia bancdria 2023, Brasilia: BCB, 2024,
Refere-se ao conjunto de normas contdbeis denominadas I1AS (International Accounting Standards)
¢ IFRS (Indernational Financial Reporting Standards), emitidas pelo érgio regulador 1ASB (Interna-
tional Accounling Standards Board), ¢ adotadas na maioria dos principais mercados globais.

FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro: produtos ¢ servigos. 15. ed. Rio de Janciro: Qua-
litymark, p. 162,
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cias necessirias A formagdo de provisdes para créditos de liquidagao duvidosa,
fixando, em seu art. 61, o percentual do saldo adequado da provisao sobre o
montante dos créditos e os acréscimos permitidos. A Resolug@o n. 1.748/1990,
expedida pelo Bacen com fundamento em competéncia atribuida pelo art. 9° da
Lei n. 4.595/1964, consolidou os critérios para a inscrigao de valores nas contas de
créditos em liquidagio e determinou que a provisao néo poderia ser inferior ao
somatério resultante dos percentuais que estabeleceu. Na sequéncia, a Lei n.
8.541/1992 (art. 9°) reduziu o percentual dedutivel da provisio para até 1,5%, e
para até 0,5% no caso das instituigdes financeiras. Por fim, a Lei n. 8.981/1995
(art. 43) atrelou o saldo dedutivel da proviséo ao percentual obtido pela relagio
entre as perdas efetivamente ocorridas nos trés anos-calendrio anteriores ¢ a
soma dos créditos da mesma espécie existentes no inicio desses perfodos.

As discussoes jurfdicas relativas a essa legislagio se concentraram na fixagao
do montante dedutivel da provisio para créditos de liquidagao duvidosa, dado o
conflito entre os limites quantitativos das Leis n. 8.541/1992 e n. 8.981/1995, para
fins tributérios, e os percentuais mfnimos da Resolugdo CMN n. 1.748/1990, que
orientavam a contabilizagio dos bances.

O Superior Tribunal de Justia (STJ), na esteira de precedente do Supremo
Tribunal Federal (STF), reconheceu a prevaléncia dos critérios da lei tributéria
sobre as normas administrativas do Conselho Monetério Nacional (CMN), a0
fundamento de que definir a base de célculo de tributos é matéria reservada a lei
em sentido estrito®. Importa notar, porém, que a lei fiscal da época nao vedavaa
dedugo; apenas Ihe fixava parimetros. Tanto assim que 0 REsp n. 707.044/MG,
um dos precedentes que sustentam essa jurisprudéncia, registra expressamente
que os prejufzos excedentes & provisao constitufda podiam ser posteriormente
deduzidos do lucro liquido a titulo de despesas operacionais (item 13 da ementa).

O contencioso dessa fase, alids, ainda no se exauriu. Pende de julgamento
no STJ, sob o rito do incidente de assungao de competéncia, a seguinte questao:
“Definir se a conta de Provisio de Créditos de Liquidagao Duvidosa (PCLD),
constituida por determinagio regulamentar do Conselho Monetério Nacional e
consistente no aprovisionamento de despesas orientado pelo risco de inadimplén-
cia assumido pelas instituigdes financeiras nas suas operagdes ativas, deve ser (ou
nao) considerada, para fins tributérios, como despesas incorridas de intermedia-

* REspn.707.044/MG, Rel. Min. Luiz Fux, Primcira Turma, julgado em 17.11.2005, Dj 28.1 1.2005;
AgRg no REsp n. 767.222/GO, Rel. Min. Mauro Campbell Marques, Scgunda Turma, julgado em
17.12.2009, DJe 04.02.2010; REsp n. 1.131.094/R}, Rel. Min. Eliana Calmon, Scgunda Turma,
julgado cm 04.03.2010, Dje 18.03.2010; ¢ REsp n. 1.187.711/SP, Rel. Min. Castro Mcira, Segunda
“urma, julgado cm 01.06.2010, DJe 11.06.2010. Anteriormente: REsp n. 234.536/CE, Rel. Min.
Jozo Otévio de Noronha, Scgunda Turma, f 22.08.2005; ¢ REsp n. 413.919/PR, Rel. Min. José

Delgado, Primeira Turma, D 07.10.2002. No STF: S5 n. 1015 AgR/SP, Rel. Min. Carlos Velloso,
‘Iritunal Pleno, f 24.09.1999,
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cao financeira ¢, como tal, passivel de dedugio do PIS ¢ da Cofins, nos termos do
art. 3°, § 6°, inciso 1, letraa, da Lei n. 9.718/1998™.

De todo modo, aquelas regras, vigentes até 31 de dezembro de 1996, foram
revogadas pelo art. 14 da Lei n. 9.430/ 1996, a partir do ano-calendério de 1997.
A partir de entdo, os arts. 9° a 12 da mesma Lei n. 9.430/1996, com alteragdes
promovidas pela Lei n. 13.097/2015, passaram a oricntar o tratamento das perdas
no recebimento de créditos.

Em apertada sintese, os comandos da Lei n. 9.430/1996 sio os seguintes: as
perdas no recebimento de créditos decorrentes das atividades da pessoa juridica
podem ser deduzidas como despesas, na determinacio do lucro real ¢ da base de
cilculo da CSLL, desde que atendidos requisitos objetivos que combinam a situa-
¢io do devedor (declarado insolvente ou falido), o valor da operagio, o tempo
decorrido do vencimento ¢ a manutengio de procedimentos administrativos ou
judiciais de cobranga (art. 9°); os créditos baixados como perda devem ser manti-
dos em contas de controle, tornando-se tributivel a dedugio em caso de desistén-
cia da cobranca judicial (art. 10); os encargos financeiros de créditos vencidos
podem ser excluidos do lucro real apés dois meses do vencimento, até o efetivo
recehimento (art. 11); e o montante dos créditos recuperados, em qualquer época,
deve ser computado na apuragao do lucro real (art. 12).

Essas disposicoes se relacionam  visdo de que uma perda s6 deve ser reco-
nhecida quando h4 evidéncias concretas de que um ativo financeiro, um crédito,
nio é recuperdvel. A Lei n. 9.430/1996 se aproxima desse modelo contédbil, na
medida em que traduz as evidéncias de irrecuperabilidade do contas a receber
em “gatilhos” (triggers), isto ¢, requisitos formais ¢ temporais predefinidos, que
sinalizam uma deterioracio efetiva da capacidade de pagamento do devedor.

Ainda assim, sob a Gtica tributdria, esse regime fiscal objetivo de dedugdo de
perdas da Lei n. 9.430/1996 mais se aproxima de regras de fungoes simplificado-
ras", do que de uma conciliagio com o modelo de gestio de riscos de crédito das
instituigoes financeiras.

Ocorre que os arts. 9° a 14 da Lei n. 9.430/ 1996 se aplicaram a instituigbes
financeiras, até 31 de dezembro de 2024, sem exclusio genérica. O art. 9% capul,
aborda “perdas no recebimento de créditos decorrentes das atividades da pessoa
juridica”, o que abrange as operagocs de crédito bancérias. A corroborar essa

> ST 1IACn. 19 (REsp n. 2.088.553/SP ¢ REsp n. 1.938.891/RS), Rel. Min. Marco Aurc¢ho Bellizze,
Primcira Segdo, incidente admitido em 31.03.2025, com determinagio de suspensio nacional dos
Processos € recursos que versem sobre a mesma questao.

» OLIVEIRA, Yohana Cola Valle de; GARCIA, Tulio de Medeiros. Da perda incorrida a perda es-
perada: convergéncia fiscal-contdbil nas instituigoes financciras. Revista de Direito Contilnl Fseal
v. 7. n. 14. Sao Paulo: MP, 2025, p. 242.

" CHARNESKI, Heron. Fungdo simpliﬁtatlura das regras tributérias ¢ 0 lucro como base de caleu-
lo do imposto de renda das pessoas jurfdicas. Série Doutrina Tributdria v. LVIL. 830 Paulo: D,
2024, p. 97-128.
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constatago, o proprio art. 12, § 2°, da referida lei, na redagio dada pela Lo
12.715/2012, menciona expressamente "operagies de crédito realizadas por inws.
tuigbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil”, prevendo regra
especial: nesses casos, quando hé renegociagio de divida, o reconhecimento da
reccita para fins de IRPJ ¢ CSLL s6 ocorre no momento do efetivo recebimento
do crédito, ¢ ndo pelo regime de competéncia normal.

N4o obstante, trés ressalvas importantes podem ser mencionadas quanto a
aplicagdo dessas regras As instituigbes financeiras.

A primeira ¢ a Somula CARF n. 139 (9 de margo de 2019): descontos ¢ abe-
timentos concedidos por instituigio financcira na renegociagio de crédito com
seus clientes sdo despesas operacionais dedutfveis pela regra geral de necessidade
¢ wsualidade, niio se submetendo aos critérios objetivos dos arts. 9 a 12, A logica
¢ que desconto concedido em renegociagio nio ¢ a mesma coisa que baixa de
crédito incobrével, Isso trouxe uma mitigagio pontual em relagio ao descompas-
so com as disposigbes dos arts, 9° a 12 da Lei n. 9.430/1996, mas s6 para rencgo-
ciagdo, ndo para o regime geral de perdas.

A segunda ¢ que a provisdo contdbil para créditos de liquidagio duvidosa,
que os hancos scguiram constituindo por rating de risco segundo a Resolugao
CMN n. 2.682/1999, nio mais se confundiu com a perda dedutivel da Lei n.
9.430/1996. A provisdo em si passou a ser indedutivel como qualquer outra provi:
sd0, por forca do art. 13, I, da Lei n. 9.249/1995. A dedugio fiscal s6 ocorre quan-
do a perda se materializa scgundo os critérios objetivos do art. 9°, tais como
atraso, valor e existéncia de cobranga judicial ou administrativa.

A terceira é a recente jurisprudéncia do CARF que, interpretando a regrado
§ 4° do art, 10 da lei, entendeu que ela se sobrepunha a exigéncia de cobran¢a
judicial do crédito prevista no art. 9°, H, ¢, permitindo a dedugio de créditos apés
cinco anos de vencimento, mesmo sem o ajuizamento de agdes de cobranga®.

Portanto, até 31 de dezembro de 2024, os bancos deduziam perdas de crédi-
10 pelas mesmas regras objetivas de qualquer pessoa juridica no lucro real, pre-
vistas no art. 9" da Lei n. 9.430/1996 (com a redagio dada pela MP n. 656/2014,
convertida na Lei n. 13.097/2015). Deveriam observar os pardmetros por valor e
tempo de atraso, exigindo prova documental de cobranga, nas seguintes hipéte-
ses: (a) créditos sem garantia até R$ 15 mil, vencidos ha mais de seis meses; (b) de
R$ 15 mil a R$ 100 mil, vencidos h4 mais de um ano, com cobranga administra-
tiva mantida; ¢ (c) acima de R$ 100 mil, vencidos h4 mais de um ano, com proce-
dimento judicial de cobranga iniciado ¢ mantido.

No plano prudencial e cont4bil, o banco classificava e provisionava a cartei-
ra pelos niveis de risco (AA a H) da Resolugiio CMN n. 2.682/1999, com base em

" Processo n. 16327.720078/2023-43, julgado pela 1° Turma da Camara Superior cm 08.07.2026
(ac6rdao ndo disponivel até o fechamento do texto).
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atraso ¢ outros critérios. A Resolugio estabelecia nove niveis de classificagio de
tisco das operagoces, a serem atribuidos aos créditos concedidos pelas inst iluigoes
financeiras, em ordem crescente: AA, A, B, G, D, E, FGeH. Acada nfvel corres-
pondia um percentual minimo de provisio sobre o valor da operagio, de 0,5% no
nivel A a 100% no nivel H, dispensada a provisio no nivel AA. A classificagio
inicial considerava atributos do devedor, dos garantidores e da prépria operagao,
como situagiio ccondmico-financeira, grau de endividamento, sctor de atividade
¢ garantias; a partir daf, o atraso no pagamento impunha reclassificagoes suces-
sivas, de modo que o atraso entre 15 ¢ 30 dias conduzia, no minimo, ao nivel B, ¢
o atraso superior a 180 dias conduzia ao nivel H, com provisio integral e poste-
rior baixa para prejuizo.

Ainda que a Resolugio CMN n. 2.682/1999 admitisse certa avaliagdo quali-
ativa, antecipando o momento de constituigio de provisoes, o paradigma ainda
se apoiava no conceito de perda incorrida'.

Ademais, essa propria Resolugio dispunha expressamente que nio (ratava
de aspectos fiscais: a dedutibilidade tributdria continuava presa aos critérios (mais
rigidos e mais lentos) do art. 9° da Lei n. 9.430/1996.

Esse descompasso entre provisio contébil (antecipada, por rating) e dedugio
fiscal (tardia, por critérios objetivos de valor, prazo e cobranga) ¢ justamentc 0
que gerava acimulo de ativo fiscal diferido nos bancos, apontado pela Exposi¢io
de Motivos da MP n. 1.128/2022 entre as razoes das medidas adotadas nos aultimos
anos com o intuito de reduzir esse acimulo € 0 seu impacto na exigéncia de capi-
tal regulatério. Ora, ao aumentar o valor dos ativos pelo acimulo de ativos fiscais
diferidos, essa dinamica diminuia o capital regulatério reconhecido, podendo
levar as instituigdes a terem de aportar recursos ao capital para observancia aos
limites prudenciais (Tier I do Indice de Basileia).

2. Disciplina normativa contabil e tributaria da dedugdo de perdas apds a
convergéncia ao padrio IAS/IFRS: o modelo prospectivo

No periodo que se inicia com a convergéncia ao padrio IAS/IFRS, o primei-
b .o marco contabil foi o Pronunciamento Técnico CPC 38 - Instrumentos Finan-
ceiros: Reconhecimento e Mensuragao, correspondente a norma internacional
IAS 39. O CPC 38 ainda consagrava o modelo da perda incorrida (incurred loss): a
perda por reducdo ao valor recuperével de um ativo financeiro somente era reco-
nhecida quando houvesse evidéncia objetiva de um evento de perda ji ocorrido,
com efeito mensuréavel sobre os fluxos de caixa estimados. Sobre esse modelo
pesavam criticas conhecidas: o reconhecimento tardio e insuficiente das perdas

s OLIVEIRA, Yohana Cola Valle d¢; GARCIA, “Tulio de Medeiros. Da perda incorrida a pcnlg s-
perada: convergéncia fiscal-contdbil nas instituigdes financeiras. Revista de Direilo Contibil iscal
v. 7. n. 14. Sdo Paulo: MP, 2025, p. 242,
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(too little, loo late), o cfcito prociclico de concentrar provisées justamente nos mo-
mentos de crise ¢ a complexidade das categorias de classificagio ¢ mensuragio,
de dificil aplicagio e comparagio.

O CPC 38 foi depois substitufdo pelo Pronunciamento Técnico GPC 48 -
Instrumentos Financeiros (“CPG 48"), que corresponde 2 IFRS 9, obrigatério no
Brasil desde 1° de janeiro de 2018.

O objetivo declarado do CPC 48 € estabelecer principios para os relatérios
financeiros de ativos ¢ passivos financeiros que apresentem informagoes perti-
nentes e titeis para a avaliagdo dos valores, da época ¢ da incerteza dos fluxos de
caixa futuros da entidade. Em relagio ao CPC 38 e 2 l6gica anterior, trés mudan-
cas principais se destacam com o CPC 48: (a) a classificagdo dos ativos financeiros
passa a decorrer do modelo de negécios da entidade e das caracterfsticas dos
fluxos de caixa contratuais (o chamado teste SPP1, de “somente pagamentos de
principal e juros™); (b) a contabilidade de hedge ¢ reformulada; e, sobretudo, (c) a
mensuracio de perdas migra da perda incorrida para a perda esperada (expected
credil loss), estimada desde o reconhecimento inicial do ativo e revisada a cada
data-base. Primeiros sinais de deterioragdo do crédito, presumidos por atrasos
superiores a 30 dias ou alteragdes substanciais no risco, j& poderiam levar a baixa
de perdas. Ndo se aguarda mais, nesse modelo, um evento “objetivo e confidvel”
(um “evento de realizagio”, em linguagem tribut4ria), para reconhecer-se a baixa.

O novo padrio do CPC 48 foi elaborado em resposta as fragilidades expos-
tas pela crise inanceira de 2008, buscando aprimorar a representagao dos riscos
financeiros nas demonstragdes cont4beis, melhorando a transparéncia, a tempes-
tividade e a qualidade das informages™.

Contudo, é preciso lembrar que as instituigoes reguladas pelo Bacen seguem
um plano préprio de adaptagio aos JAS/IFRS. As préticas contébeis adotadas no
Brasil aplicéveis as instituigbes autorizadas a funcionar pelo Bacen incluem, além
das regras da Lei n. 6.404/1976 (Lei das S.A.), as normas € instrugdes expedidas
pelo CMN e pelo préprio Bacen, consubstanciadas no Plano Contdbil das Institui-
coes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif). Alids, o préprio Cosif registra a
ressalva de que os Pronunciamentos CPC, isoladamente, néo sdo considerados
normas contébeis vigentes para fins regulatérios; s6 valem quando recepcionados
por resolugio do CMN/Bacen ou por norma do CFC oficialmente publicada. As-
sim, 0 CPC 38 e o CPC 48 nio se aplicavam diretamente as demonstragées indi-
viduais ¢ regulatérias dos bancos.

Para operagoes de crédito, como visto, o critério vigente até 31 de dezembro
de 2024 para bancos e demais entidades reguladas pelo Bacen era o da Resolugio
CMN n. 2:682/1999 (com a Resoluggo n. 2:697/2000): classificacgio da carteira em

 OLIVEIRA, Yohana Gola Valle de; GARGIA, ‘Tulio de Medciros. Da perda incorrida 3 perda es-
perada; convergéncia fiscal-com4bil nas instituigbes financiras. Revists de Direito Contdbil Fiscal
v. 7. n. 14. §ao Paulo: MP, 2025, p. 244.
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nove niveis de risco (AA a H) com base em eventos ja ocorridos, sobretudo dias de
atraso, gerando uma provisao regulatéria. Era um modelo de perdas incorridas,
no espirito do antigo CPC 38, embora distinto.

Quando a IFRS 9 entrou cm vigor globalmente, em 2018, trazendo o mode-
lo de perda esperada, essa mudanga nao foi automaticamente estendida ao Cosil.
As companhias abertas nio financeiras passaram a provisionar por perda espera-
da desde 2018; os bancos, nas suas demonstragoes individuais regulatérias, conti-
nuaram no modelo antigo da Resolugao CMN n. 2.682/1999 por mais sete anos.
A Resolucio CMN n. 4.966/2021 ¢ exatamente a norma que fechou essa la-
cuna: ela revoga as Resolugdes n. 2.682/1999 e n. 2.697/2000 a partir de 1° de
janeiro de 2025 e implanta, para o universo Cosif, uma légica de mensuragio
alinhada 3 do CPC 48/IFRS 9: classificagdo dos ativos conforme o modelo de ne-
gbcios da instituigio e um teste equivalente ao SPPI (chamado de teste SPPJ, “so-
mente pagamento de principal e juros”), estagios de risco de crédito crescente em
vez dos antigos niveis AA-H, e provisionamento por perda esperada, incorporan-
do varidveis prospectivas e macroecondmicas (desemprego, inflagio, juros) que
possam afetar a capacidade de pagamento dos clientes.

Quanto A metodologia de perdas, a Resolugdgo CMN n. 4.966/2021 estrutura
o provisionamento em trés estagios. No primeiro estagio ficam os ativos financei-
ros cujo risco de crédito nao aumentou significativamente desde o reconhecimen-
to inicial: para eles, a provisdo corresponde 2 perda esperada nos 12 meses se-
guintes. No segundo estagio ficam os ativos com aumento significativo do risco de
crédito: a provisio passa a refletir a perda esperada para toda a vida da operagao.
No terceiro estagio ficam os ativos com problema de recuperagao de crédito, ca-
racterizado, entre outras hipéteses, pelo atraso superior a 90 dias: além da perda
esperada para toda a vida do instrumento, cessa a apropriagio de receita de juros
pelo regime de competéncia (stop accrual). A norma admite metodologias comple-
tas ou simplificadas de apuragao, conforme o porte e o perfil de risco da institui-
¢io, com provisdes minimas detalhadas em regulamentagio complementar do
Bacen.

Importante frisar: a Resolugao CMN n. 4.966/2021 nao é uma adogdo for-
mal do CPC 48 como pronunciamento. £ um ato proprio do CMN/Bacen, que se
inspira na mesma l6gica prudencial da IFRS 9, mas com parametros e definigoes
especificos para o setor regulado.

E hé aqui uma pega que fecha o quebra-cabega: a data de vigéncia da Reso-
lugio CMN n. 4.966/2021 (1° de janeiro de 2025) é a mesma data de produgao de
efeitos da Lei n. 14.467/2022. Nio é coincidéncia: sa0 a face contébil e a face fiscal
da mesma reforma.

O Bacen alinha o critério de provisionamento regulatério ao modelo de
perda esperada do CPC 48/IFRS 9, e a Lei n. 14.467/2022 cria, em paralelo, um
critério fiscal de dedutibilidade de perdas desenhado para dialogar com esse
novo modelo. A Lein. 14.467/2022 abandona 0s critérios rigidos de valor, prazo ¢
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cobranga da Lei n. 9.430/1996 em favor de fatores por tempo de inadimpléncia,
mais préximos da l6gica de estagios de risco da nova Resolugio.

O art. 7° da Lei n. 14.467/2022 ¢ textual: a partir de 1° de janeiro de 2025,
os arts. 9°, 9°-A, 10, 11 ¢ 12 da Lei n. 9.430/1996 nio se aplicam 2s instituigoes
financeiras ¢ demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil (exclufdas as instituigdes de pagamento). Nio ¢ uma revogagao genérica
dos arts. 9° a 12, que continuam valendo para as demais pessoas juridicas, mas
uma derrogagio subjetiva: para o setor financeiro, esses dispositivos deixam dec
valer e sdo substituidos por um regime préprio.

A Lei n. 14.467/2022 dispoe sobre o tratamento tributdrio aplicével as perdas
incorridas no recebimento de créditos decorrentes das atividades das instituigdes
financeiras e das demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo Bacen. Essa lei
altera o momento do reconhecimento da perda na operagio de crédito, permitin-
do a dedugio para as operagées vencidas acima de 90 dias. Sao duas as hip6teses
de dedugdo (art. 2°, caput): operagoes inadimplidas, com atraso superior a 90 dias
no pagamento de principal ou encargos, independentemente da data da sua con-
tratagio (sem o corte temporal que existia na Lei n. 9.430/1996); e operagdes com
pessoa juridica em processo falimentar ou em recuperagao judicial, a partir da
decretagao da faléncia ou da concessdo da recuperagao.

O cilculo da perda dedutivel ¢ mensal e se d por fatores, nio mais por fai-
xas fixas de valor: aplicam-se percentuais crescentes conforme o tempo de ina-
dimpléncia e a natureza e as garantias do crédito, fixados no art. 3°, até o limite
do valor total do crédito. Trata-se de uma metodologia simplificada em relagio
ao préprio CPC 48, que exige complexos célculos envolvendo a probabilidade de
inadimplemento (probability of default), a perda dado o inadimplemento (loss given
default) e a exposigio no momento do inadimplemento (exposure at default), pon-
derados por cen4rios macroccondmicos prospectivos. A lei fiscal troca essa mode-
lagem estatfstica por fatores objetivos de tempo, verificaveis pela fiscalizagio e
imunes a disputas sobre pardmetros de modelo. E praticabilidade a servigo da
dedugio, nio contra ela.

Na faléncia, admite-se a dedugao do valor integral do crédito; ja nas situa-
goes de recuperagio judicial, a dedutibilidade ser4 limitada ao valor do abatimen-
to ou deségio concedido no plano. H4 ainda uma contrapartida na receita (art.
5°): o credor deve excluir do lucro liquido os encargos financeiros que continuar
reconhecendo contabilmente como receita sobre créditos inadimplides ou alcan-
cados pela faléncia ou recuperagio. Ou seja, para fins fiscais, a receita de juros
desses créditos problemdticos passa a ser tributada s6 quando efetivamente dispo-
nivel em caixa, e ndo pelo regime de competéncia.

A regra de transigdo para o estoque de perdas existente em 31 de dezembro
de 2024 ainda sofreu ajustes depois da lei original. A redagdo de 2022 previa a
exclusio do estoque de perdas j4 inadimplidas a razao de 1/36 avos ao més, a
partir de abril de 2025. A MP n. 1.261/2024 tentou mudar esse ritmo para 1/84
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avos a partir de janciro de 2026, mas perdeu eficicia por decurso de prazo. A Lei
n. 15.078/2024 reintroduziu a mudanga em caréter definitivo: as perdas apuradas
em 1? de janeiro de 2025, relativas aos créditos que se encontravam inadimplidos
em 31 de dezembro de 2024 ¢ que ndo tenham sido deduzidas nem recuperadas
alé essa data, somente poderio ser excluidas do lucro liquido, na determinagio
do lucro real e da base de calculo da CSLL, a razio de 1/84 (um oitenta e quatro
avos) para cada més do periodo de apuragdo, a partir do més de janeiro de 2026,
facultada a opgio irrevogavel pela exclusio a razio de 1/20 avos mensais até 31 de
dezembro de 2025. H4 ainda um teto: a dedugdo desse estoque no exercicio de
2025 nio pode superar o lucro real do préprio exercicio antes dessa dedugao,
com o excedente transportado no mesmo ritmo.

A Lei n. 15.078/2024 consolidou essa regra de transi¢io justamente para
evitar uma baixa abrupta do estoque de perdas contdbeis acumuladas até 31 de
dezembro de 2024, o que afetaria ndo s6 a arrecadagio, mas o proprio balango
das instituigoes.

Trata-se, o art. 1° da Lei n. 15.078/2024, de um exemplo de regra de fungao
simplificadora v4lida'®: a norma difere no tempo, por razoes justificaveis de pra-
licabilidade e de preservagao das bases arrecadatéria e patrimonial, uma dedu-
¢ao de perdas acumuladas cujo direito nao nega.

3. A dedugio de perdas e o ajuste ao conceito de renda

Com a Lei n. 12.973/2014, renovou-se a determinagdo da norma juridica de
que, a partir das normas contébeis, é que se forma o conjunto de regras que irao
nortear a apuragao do tributo, com as devidas necessarias adaptagoes do sistema
juridico-tributério.

Isso significa que o conceito cont4bil, como ponto de partida da tributagao,
deve ser sempre aceito para fins tributdrios? Por certo que nao!

No caso concreto, a resposta exige separar a regra geral da regra especial.

No plano geral, o art. 59 da Lei n. 12.973/2014 disciplina o conceito de pro-
visdes e de impairment para fins fiscais, dissociado do tratamento contébil: “para
fins da legislagdo tributdria federal, as referéncias a provisdes alcangam as perdas
estimadas no valor de ativos, inclusive as decorrentes de redugio ao valor recupe-
rivel”. Combinado com a vedagdo do art. 13, 1, da Lei n. 9.949/1995, o dispositivo
torna indedutivel a perda estimada quando reconhecida no resultado, autorizan-
do a sua exclusio apenas quando da alienagao ou baixa do ativo correspondente
(art. 32 da Lei n. 12.973/2014).

Para a dedugio de perdas no recebimento de créditos das instituigdes finan-
ceiras, porém, a Lei n. 14.467/2022 tem especialidade e prevalece.

» GHARNESKI, Heron. Fungio simplificadora das regras lribulé}'ias,c o lucro COII.ll.O b;,l'sc |(h-: ‘c.':ll.;l;-
lo do imposto de renda das pessoas juridicas. Série Doutrina Tributdria v. LVIL Sido Paulo: IBD'T,
2024, p. 133-181.
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O ponto central, contudo, nio é de mera hierarquia entre regras. E de con-
ceito de renda. A Constituigio desenha o imposto do art. 153, III, sobre a nogdo
de renda como acréscimo patrimonial verificado em determinado periodo.

Vale recordar a ligio do homenageado: “O imposto sobre a renda e proven-
tos de qualquer natureza incide sobre elemento patrimonial que se constitui
numa majoragio de patrimdnio, isto é, incide sobre riqueza nova; ‘renda e pro-
ventos de qualquer natureza’ sio elementos patrimoniais que ndo existiam antes
no conjunto de direitos pré-existentes das pessoas e que ndo representam uma
mera reposigo de elementos patrimoniais ou permuta™®.

Dessa nogio, conjugada com os principios da capacidade contributiva, da
universalidade e da generalidade, decorre o principio da renda liquida: os custos
e as despesas incorridos para a obtengdo da riqueza nova devem ser dedutfveis, e
a criagdo legislativa de hipéteses de indedutibilidade encontra nesse principio
uma limitag3o 2 liberdade do legislador ordin4rio". Regras tributérias que sim-
plifiquem a mensuragdo dos gastos sdo tolerdveis; a completa substituigio dos
custos reais por vedages de dedugio, néo.

A esses subprincipios soma-se a disponibilidade, verdadeira sintese da igual-
dade no imposto de renda. Na formulagdo cléssica de Rubens Gomes de Sousa,
disponivel é a renda que pode ser consumida sem redugdo do capital que a pro-
duz; do contrério, o consumo nio seria de renda, mas de parcela do préprio ca-
pital®®. Daf poder-se falar em um principio da disponibilidade da renda: renda
disponivel, para fins das regras tribut4rias, é renda liquida, universal e geral, e,
sem disponibilidade, qualquer que seja a definigdo que se queira empregar, nio
h4 renda tributével®.

Na dicotomia de Bulhdes Pedreira, o ganho da receita envolve dois fatos
distintos: a aquisigdo do direito patrimonial e a aquisi¢do do poder de dispor do
objeto desse direito, que é moeda ou tem valor em moeda®. O crédito inadimpli-
do, ou cuja recuperagio se deteriora, corr6i exatamente o segundo termo dessa
equagio: o direito permanece registrado no balango, mas o seu objeto jé nio se
pode converter em moeda pelo valor contratado.

16 MOSQUERA, Roberto Quiroga. Renda e proventos de qualquer nalureza: o imposto ¢ o conceito
constitucional. Sio Paulo: Dialética, 1996, p. 118-119.

" CHARNESKI, Heron. Fungao simplificadora das regras tributérias e o lucro como base de cilcu-
lo do imposto de renda das pessoas jurfdicas. Série Doutrina Tributdria v. LVIL. Sio Paulo: IBDT,
2024, p. 298-301.

¥ SOUSA, Rubens Gomes de. Parecer 1.2 - Imposto de Renda. Pareceres - I: Imposto de Renda. Sao
Paulo: Resenha Tributéria, 1975, p. 69-70.

¥ CHARNESKI, Heron. Fungao simplificadora das regras tributdrias ¢ o lucro como base de cslcu-
lo do imposto de renda das pessoas jurfdicas. Série Doulrina Tributdria v. LVIL. Sio Paulo: IBDT,
2024, p. 310-311.

® PEDREIRA, José Luiz Bulhbcs. Finangas e demonstragdes [financeiras da companhia: conccitos ¢ fun-
damenios. Rio de Janciro: Forensc, 1989, p. 489-490.
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De fato, a PCLD de perdas esperadas do CPC 48 ou da Resolugéio CMN n.
4.966/2021 nio ¢ exatamente “um passivo de prazo de ou de valor incertos”, con-
forme o conceito de provisio do Pronunciamento CPC 25 - Provisdes, Passivos
Contingentes ¢ Ativos Contingentes. A baixa de perdas esperadas deve ser vista
como uma espécie de “impairment”, refletindo uma redugio estimada no ativo
financeiro (carteira de crédito) da instituigdo, que ndo resulta de eventos passados
(como um passivo), e sim de uma estimativa baseada em modelos estatfsticos com
parimetros de risco. A prépria terminologia cont4bil corrobora a distingdo: o
termo “provisiao” ¢ reservado as obrigagées, enquanto as contas retificadoras de
ativo devem ser tratadas como perdas estimadas?'.

Cumpre entio entender a relagio, no-dmbito da instituigdo, entre a contabi-
lizagio da PCLD de perdas esperadas segundo o IFRS 9 (e, mais especificamente
no caso dos bancos, segundo a Resolugio CMN n. 4.966/2021) e a dedugdo de
perdas conforme os requisitos da Lei n. 14.467/2022.

Essa lei fiscal seleciona, dentro do universo das perdas esperadas contabili-
2adas, aquelas que reputa suficientemente maduras (0 atraso superior a 90 dias, a
faléncia, a recuperacio judicial) e lhes atribui fatores objetivos de dedugdo. A
pergunta que resta é se as perdas esperadas contabilizadas nos estégios iniciais,
antes desses marcos legais, também poderiam ser deduzidas 2 luz do conceito
juridico de renda.

Aplicadas essas premissas, a resposta ¢ afirmativa. Se renda tributével é
acréscimo patrimonial liquido e disponivel, a perda esperada reconhecida sobre
a carteira reduz, desde logo, a medida desse acréscimo: o recurso a estimativas
confiiveis para atribuigio do valor e do prazo nio deve constituir um obstéculo a
dedugio fiscal imediata das perdas, quando reconhecidas contabilmente de for-
ma prudente e isenta de viés®2, A objegio usual, de que a estimativa poderia re-
verter-se, prova demais: a eventual reversio compéde o resultado tributivel do
perfodo em que ocorrer, A semelhanga do que j4 preveem, em contextos andlogos,
oart. 12 da Lei n. 9.430/1996 para os créditos recuperados e o art. 5° § 2° da Lei
n. 14.467/2022 para os encargos recebidos. E a vedagio a dedutibilidade imediata
torna-se ainda mais grave no sistema brasileiro, que apenas permite a compensa-
¢do de prejuizos fiscais “para a frente”, e com a trava de 30% dos lucros tributdveis
de cada perfodo: sem compensagéo “para trés", ndo € possivel retornar ao perio-
do de apuragio em que a perda foi reconhecida contabilmente, mas néo deduzida
fiscalmente, o que conduz a uma tributagio adicional da renda, sem base real.

Essa premissa nio afasta, contudo, a legitimidade do corte de 90 dias da lei
tributéria como opgio da funcio simplificadora. O risco de cada crédito ¢ indivi-

n GELBCKE, Erncsto Rubens et al. Manual de contabilidade societdria: aplicdvel a todas as socieda-
des: de acordo com as normas internacionais ¢ do CPC. 3. ed. Sio Paulo: Atlas, 2018, p. 367.

7 CHARNESKI, Heron. Fungio simplificadora das regras tributdrias e o lucro como base de calc}..
lo do imposto dc renda das pessoas jurfdicas. Série Doulrina ‘Tributdria v. 1V11. Sio Paulo: IBDT,
2024, p. 422-430.
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dual, ¢ depende do tomador, da garantia ¢ do histérico de pagamento: a discus-
sio casulstica desse risco multiplicaria o contencioso entre Fisco ¢ contribuinte a
um nivel que o proprio sistema tributdrio niio comporta. O marco de 90 dias
converie uma estimativa sujeita a modelo ¢ a julgamento em um fato objetivo,
verificavel ¢ j4 auditado para fins prudenciais. O legislador pode cleger o estigio
em que a perda se torna suficientemente madura para dispensar o exame indivi-
dual do crédito, desde que o critério cumpra essa fungio, e nio sirva de vedagio
disfarcada. Ainda assim, o corte representa avango considerdvel: reduz a poucos
meses a defasagem entre o primeiro sinal cont4bil de perda e o scu reconheci-
mento fiscal, que sob a Lei n. 9.430/1996 podia superar dois anos de procedimen-
to judicial de cobranga.

O dircito comparado rcforga que nio se trata de beneficio fiscal. Na Espa-
nha, o art. 12.2 do TRLIS considerava indedutfveis as dotagoes A provisio basca-
das cm estimativas globais do risco de insolvéncia de clientes e devedores, admi-
tindo apenas as individualizadas; e o art. 112 do TRLIS permitia, para as empre-
sas de reduzida dimensio, a dedugiio de uma provisio global por insolvéncias.
Contra a leitura que enxergava nesse Gltimo dispositivo um beneficio fiscal, Biez
Moreno demonstrou tratar-se de mera modulagiio da norma limitativa: se a nor-
mativa cont4bil permite dotagdes baseaclas em estimativas globais de risco, a re-
gra fiscal que as admile ndo concede vantagem alguma; apenas devolve a base de
célculo A sua medida®.

Mutatis mutandis, a Lei n. 14.467/2022 niio “beneficia” as instituigoes finan-
ceiras ao permilir a dedugfio de perdas em operagdes com atraso superior a 90
dias; modula, por padrées objetivos, um ajuste que o conceito de renda j4 exigia.

Sob essas premissas, seria lecnicamente sustentével a dedugio das perdas
esperadas reconhecidas segundo o IFRS 9 (e, no plano regulatério, segundo a
Resolugiio CMN n. 4.966/2021), na linha de um “impairment”, 2 luz do conceito
jurfdico de renda. Trata-se de perda efetiva para a instituigdo, ainda que estima-
da e ndo resultante de um evento passado isolado: o que ela mede € a corrosio
atual do poder de dispor sobre a carteira de empréstimos, ou seja, da prépria
disponibilidade da renda que se pretende tributar.

Conslderacdes finais

Ao atuarem na intermediagio entre detentores e tomadores de recursos, as
instituigbes financeiras passam a assumir os riscos de eventual inadimplemento
dos tomadores de crédito, o que poder causar um colapso na ponta passiva res-
pectiva, causando sérios danos a quem emprestou recursos  instituigo, caso esta
ndo disponha dos recursos anteriormente repassados. Por isso, conforme Quiro-

® BAEZ MORENO, Andrés. Normas contables e impuesto sobre sociedades. Navarra: Editorial Aranza-
di, 2005, p. 57-58.
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ga, “tal fenémeno revela o cuidado com que o Direito deve regrar tais atividades.
A entidade financeira talvez seja a empresa que apresenta maior endividamento
dentro de suas contas patrimoniais, j4 que sua atividade pressupoe a captagao de

recursos de terceiros”™.

No trato da perda, o modelo retrospectivo conheceu duas fases. Na primei-
ra, até 31 de dezembro de 1996, a provisio para créditos de liquidagao duvidosa
era dedutivel, mas sob limites quantitativos progressivamente mais restritivos
(Leis n. 4.506/1964, n. 8.541/1992 ¢ n. 8.981/1995), cuja prevaléncia sobre os per-
centuais minimos da Resolugio CMN n. 1.748/1990 foi chancelada pelo STJ. Na
segunda, a partir da Lei n. 9.430/1996, combinada com a Resolugio CMN n.
2.682/1999, a provisio cont4bil tornou-se indedutivel ¢ a dedugdo fiscal passou a
depender de gatilhos objetivos de valor, prazo e cobranga, mais rigidos e mais
lentos do que o provisionamento prudencial, com o consequente actimulo de ati-
vos fiscais diferidos nos balangos do setor.

Quanto ao modelo prospectivo vigente a partir de 1° de janeiro de 2025, a
Lei n. 14.467/2022 buscou uma inequivoca aproximagio entre o tratamento tribu-
tario das perdas no recebimento de créditos de instituigdes financeiras e demais
entidades reguladas pelo Banco Central e a légica contdbil baseada na baixa de
perdas tempestivas esperadas.

Mas nio se trata de um beneficio da lei, e sim de um ajuste ao conceito de
renda. Se as perdas esperadas constituem imparidades do principal ativo da ins- 3
tituigdo financeira, que ¢ a sua carteira de crédito, negar-lhes todo efeito fiscal '
seria tributar patriménio, e ndo renda. Isso ¢ ainda mais evidente no caso das
instituicdes financeiras, quando o que se tributa ¢ o spread, e as expectativas de
perdas o compdem. Limites 2 dedugio podem existir, desde que justificados por
razoes validas de praticabilidade, como demonstra a regra de transigdo da Lei n.
15.078/2024, que difere a dedugio sem negéa-la. Vedagdes amplas e irrestritas a
dedugao, nao.

O crédito, ensinou Roberto Quiroga, é a troca de bens presentes por bens
futuros. A tributagio da renda de quem concede crédito deve guardar a mesma
medida: alcangar apenas aquilo que, do futuro prometido, efetivamente se con-

verte em riqueza presente.
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