diritto!

ISSN 1127-8579
Pubblicato dal 17/09/2012

All'indirizzo http:/www.diritto.it/docs/33915-natureza-jur-dica-das-stock-options-no-direito-
do-trabalho

Autore: José Geraldo da Fonseca

Natureza Juridica das “Stock Options” no Direito do
Trabalho



Natureza Juridica das “Stock Options’ no
Direito do Trabalho

José Geraldo da Fonseca

“Fringe benefits"

Além dos beneficios diretos, as empresas podem pagar a
certos empregados, como forma de incentivo, ou fidelizacdo,
beneficios  marginais também chamados acessirios, laterais  ou
simplesmente "fringe benefits". Dentre esses estido aluguel ou usufruto
de casa de praia ou campo, cursos especializados, planos de saude,
titulos de clube e, mais recentemente, gpgio de compras de acoes da
propria sociedade, a preco subsidiado, isto é, menor que o valor de
mercado. Nas sociedades limitadas, o capital social é dividido em cotas
entre Os sicios; Nas andnimas, €m agbes entre seus acionistas. 'Tanto as
cotas quanto as acoes representam uma parcela do capital social e
atribuem ao seu detentor a condicao de s6cio da sociedade, e certos
direitos, definidos no contrato social, no estatuto de criacio ou na
lei de regéncia. Agao é um tipo de valor mobiliario(¢f. Fabio Ulhoa,
Curso de Direito Comercial, Saraiva, SP, 2010, 15* edi¢ao, Vol.2,p.101).
“Valores mobiliarios”, segundo a Lei n° 10.198/2001, sao os “#itulos ou
contratos de investimento coletivo, que geremt direito de participagao, de parceria
ou de remuneracdo, inclusive resultante da prestacio de servigos, cujos
rendimentos advém do esforco do empreendedor ou de terceiros” 'Toda agao tem
um valor, seja ele “nominal’, “patrimonial’, ““de negociagao”, ““econdmico”

ou “preco de emissao”. A lel nao exige que as agoes tenham “valor



nominal’. Depende do modo como o estatuto da sociedade disciplina
a matéria. “Valor nominal’ é o valor resultante da divisao do total do
capital social pelo nimero de agoes da companhia. Se o estatuto da
sociedade diz que o capital social é de R$1.000,00, dividido em 100
acoes, cada uma valendo R$10,00, esta atribuindo a cada acdo o
“valor nominal’ de R$10,00. Se diz que o capital social é de
R$1.000,00, dividido em 100 ag¢oes, sem especificar um valor para
cada acao, nenhuma delas tera “valor nominal’. A sociedade anonima
nao pode emitir novas agoes a preco inferior ao “valor nominal’ das ja
existentes(Ulhoa, cit.,p.115) porque isso significa "diluicao do capital
investido pelos socios ou acionistas. O “valor nominal’ da ao
aclonista uma garantia minima contra essa diminui¢ao do patrimonio,
na hipétese de aumento de capital e emissao de novas agoes. Se a
sociedade dtem patrimoénio liquido de R$1.000,00, decide aumentar
seu capital e lanca no mercado 100 novas acoes a R$10,00 cada,
injetara no ativo R$1.000,00. Como serao agora R$2.000,00, e 200
acoes, o valor nominal de cada acdo nao = se
altera(R$2.000,00:200=R$10,00);se emitir 100 novas acbes a
R$15,00 cada uma, o  patrimonio liquido  aumenta
para R$2.500,00(R$1.000,00+R$1.500,00). As 200 agoes valerdo
agora R$12,50(R$1.000,00 + R$1.500,00: 200=R$12,50) cada uma.
Mas, se lancar essas mesmas 100 novas acoes a R$5,00 cada uma,
injetara no patrimonio R$500,00. Como serao 200 agodes no total, o
valor nominal de cada uma sera R$7,50 (R$1.000,00+
R$500,00:200= R$5,50), diluindo em 25% o capital investido pelos

rimeiros acionistas, cujas acoes tinham “valor nominal’ inicial de
b)



R$10,00 cada uma.“Valor patrimonial” é a parcela do patrimonio
liguido(ativo menos passivo) da sociedade, correspondente a cada
acao; pode ser maior ou menor que o valor nominal e obtém-se pela
divisao do valor em reais do patrimoénio liquido pelo numero de
~ <« s~y 2 Pl
acoes; “valor de negociagao” é o valor pago na aquisicao ou na venda da
acao; “valor econdmico” é o valor provavel que alguém pagaria pela
acao num momento futuro hipotético; por fim, “preco de emissao” é o

valor da acao no momento da sua subscricio.
¢O que € um “stock option plan”?

"Stock option" é a oferta de agdes de uma companhia a seus
empregados, a preco abaixo do mercado, mediante concessao
desconto ou bonus sobre o seu valor de subscricao. As “stock options”
SA0 meras expectativas de direito, e nao vendas de acdes. Num plano de
opedo de compra de agoes, o que a companhia oferece ao empregado nao
sao as acoes propriamente ditas, mas o direito de comprar lotes de
acoes por um preco fixo, dentro de um prazo determinado.As “stock
options” ja estavam previstas no art.168, §3°, da Lei n°® 6.404/76 —
Lei das Sociedades Anonimas—, mas tornaram-se realidade com a
chegada de empresas estrangeiras —rotadamente americanas— ao
pais Traduzida ao pé da letra, a expressao inglesa “stock option”
significa “opgao de agies”. O sentido nao-literal é mais amplo e
complexo: “beneficio concedido por uma empresa a sen empregado, na forma
de opedo de compra de agoes, com descontos on por um preco pré-fixado”.

Transposto o conceito para o mundo juridico, “stock gption plan” ou



“employee stock option” significa “plano de op¢ao de compra de agoes”, e
identifica um tipo de vantagem adicional ao salario direto (fringe
benefits) que as sociedades anonimas oferecem a seus empregados
como incentivo, ou apenas para abrir o capital. Inicialmente, as
“stock options” eram beneficios que empresas estrangeiras recém-
instaladas no pafs ofereciam a seus executivos para preservar o
equilibrio atuarial dos ganhos que esses profissionais tinham no pais
de origem. Com o tempo, as “stock options” foram estendidas aos
gerentes e executivos recrutados aqui, como forma de estimular o
seu comprometimento no esforco empresarial ou mesmo inibir os
inevitaveis pedidos de equiparacao salarial ou de isonomia de
tratamento entre o trabalhador brasileiro e o estrangeiro trazido da

matriz. e, por fim, oferecidas aos empregados comuns.

Os  “stock option plans” podem ser do tipo “phantom
stocks” (plano de agoes fantasmas), “performance stock” (planos de agoes
por desempenho) e “equity poo/’(fundo de agoes). No plano de agoes
fantasmas, adotados por sociedades anonimas de capital fechado que
nao oferecem agoes em bolsa ou por aquelas que nao tém interesse
em oferecer agoes em bolsa, cria-se uma wnidade de valor, corrigida
por diferentes indicadores de crescimento da empresa. No plano de
agoes por desempenho (“performance stock”), as agoes oferecidas estdo
atreladas a metas de producao ou vendas em certo periodo e os
empregados detentores das opgoes de compra recebem o
equivalente em dividendos se os resultados sao alcan¢ados no prazo.

No fundo de agoes (“equity pool”), cada empregado recebe um numero



de cotas que se valorizam de acordo com o desempenho da
empresa. Sao caracteristicas comuns dos “stock option plans’ o
“exercise price”’(preco de exercicio), o “vesting’(prazo de caréncia) € o
“expiration date’(termo da op¢ao). “Preco de exercicio” é o valor pelo
qual o empregado tem o direito de exercer a op¢ao de compra das
agoes; caréncia é o prazo que deve aguardar trabalhando na empresa
até poder exercer o direito de opg¢ao; e “lermo da opedo”, o prazo
maximo dentro do qual a opgao de compra tem de ser exercida. O
“vesting’, ou caréncia, costuma variar entre 3 e 10 anos.E uma espécie
de fidelizacio do empregado porque impde a sua permanéncia na
empresa durante certo tempo para somente depois estar em
condicOes de subscrever um plano de opc¢ao de compra de agoes da
sociedade para a qual trabalha. Como todos os contratos benéficos
interpretam-se estritamente, o empregado nao pode exigir da
sociedade que lhe permita subscrever uma "'stock options" se nao
cumpre o "vesting' exigido de acordo com a decisao estatutaria ou de
sua assmbleia geral. Trata-se de um direito potestativo da empresa e

mera expectativa de direito do empregado.

Quando uma sociedade andnima oferece a um empregado
um plano de opcdo de compra de agdes, esta procurando alcancar trés

metas essenciais:;

* valoriza-lo, por meio de uma estratégia diferida de

distribuicao de lucros;



* reter o profissional qualificado, que reputa vital para
o empreendimento, porque o resgate das acoes
contidas num plano de “stock option” nao pode ser
feito de imediato, mas apenas depois de certo prazo
definido pela assembleia geral da sociedade (que varia
entre 3 e 10 anos), e isso o obriga a permanecer no

emprego no prazo de caréncia;

e transformar o empregado num parceiro, e num
investidor da sociedade, ou sécio dele mesmo, porque
¢ presumivel que tenha interesse em dar o maximo de
si para que a empresa prospete e aumente os lucros
para que ele também lucre com a elevagao do preco

das agbes das qualis ¢ titular.

¢“Stock option” € salario?

Nao ha consenso na doutrina sobtre a naturea juridica das
“stock options”’. Para uns, & salirio; para outros, remuneragio, para
outros ainda, simples operagies mercantis que nao tém nenhuma
relacdo com o contrato de trabalho e o valor das acoes nao se
incorpora ao salario nem repercute em férias, INSS, FGTS, 13°
salario ou verbas rescisorias. Segundo penso, salirio, nao é. Como
dito, a "stock option" nao ¢ um direito de compra de agoes da

empresa, mas uma expectativa de direito de compra de acdes por



preco prefixado, no momento da subscricao, e que somente pode
ser exercida apos o término do prazo de caréncia de permanéncia no
emprego. Se, no momento em que puder exercer a op¢ao de
compra, o valor de negociagao da agao for maior que o preco de emissio, o
empregado lucra; se for menor, perde. Se o contrato de trabalho for
rescindido antes de vencido o prazo de caréncia(“vesting’), o
empregado nao pode exercer op¢ao de compra.O art.457, da CLT,
diz que salario é a contraprestacao devida e paga pelo empregador ao
empregado, pelos servigos que lhe sdo prestados. Numa stock option, nao ha
contraprestagao de trabalho e nada é de graca, nem ¢é o patrao quem
paga qualquer quantia. O patrdo nao da as agdes ao empregado,
apenas lhe da a opgdo de compra, mas o dinheiro da compra sai do
bolso do empregado. Se salario é contraprestacao do trabalho, ¢que
trabalho o empregado teria prestado ao patrdo para justificar o
entendimento de que a “stock gption” tem natureza salarial? E certo
que o art. 457 da CLT nao diz que salario é a contraprestagao dos
servicos ¢fetivamente prestados pelo empregado, dal por que pode
haver salario sem trabalho. A regra é a de que s6 haja salario se
houver trabalho, mas, como a comutatividade do contrato de
trabalho nao ¢é absoluta, e sim ideal, pode haver situagdes,
expressamente  definidas em lei, em que, mesmo nao havendo
contraprestagao do trabalho, podera haver exigéncia de pagamento
de salario(como em férias, licencas médicas nos primeiros 15 dias do
afastamento, licencas autorizadas por lei, domingos e feriados,
etc).Remuneragdo também nao é. O mesmo art.457 da CLT diz que

“se compreendem na remunera¢ao do empregado, para todos os efeitos



legais, além do salirio devido e pago diretamente pelo empregador,
como contraprestacao do setrvico, as goretas que receber®. Ora, se a
lei diz que gortjetas ““se compreendens’ na remuneragao, é porque 7do
sao saldario, mas um dos itens da remuneracao. O art. 458, da CLT,
diz, por sua vez, que além do pagamento em dinheiro, compreendens-se
no saldrio, para todos os efeitos de lei, a alimentacao, a habitacao, o
vestuario ou as utilidades (prestagdes zz nmatura) que a empresa
fornecer habitualmente ao empregado, por forca do costume ou do
contrato. Ou seja: a gotjeta compreende-se na remuneracio, € nao ¢é
salario; alimentacao, habitacdo, vestuario e utilidades compreendens-se
no saldrio, mas somente sao salario se fornecidas habitualmente ao
empregado, pelo costume ou pelo contrato. Nada disso se aplica a

“stock option” .
O que restar

Resta o que a “stock option” nasceu para ser: uma simples
operacdo mercantil de opedo de compra de agoes entre uma sociedade
anonima e seus empregados, como incentivo ou elevaciao de capital,
sem nenhuma ligacdo direta com o contrato de trabalho e sem
qualquer repercussao pecuniaria sobre ele(¢/Volia Bomfim, Direito do
Trabalho, Ed. Impetus, RJ, 6* edicao,2012, ».884). Sobre o valor das
acoes nao podem incidir FGTS ou INSS e nao ha base legal para
integrar o valor das agdes ao salario para qualquer efeito,

especialmente rescisorias.
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