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01. Notas Históricas e Aspectos Introdutórios 
Com o advento do fenômeno da globalização e de uma acirrada competição mercadológica, tornou-se recorrente a preocupação das empresas em reter seus principais empregados, e atrair novos talentos. Desta forma, a adoção de planos de opção de compra de ações de determinada companhia, por parcela de seus funcionários, especialmente altos empregados, tem sido um mecanismo crescente na atualidade.

Neste contexto, e levando-se em consideração o surgimento, cada vez mais crescente, de institutos que viabilizam a participação dos empregados na gestão da empresa, influenciado pelo modo capitalista de acumulação flexível é que surgiu o “Stock Option”.    

O supramencionado instituto consiste numa espécie de remuneração variável, bastante utilizado na modernidade pelas empresas, porém, desprovido da notoriedade que realmente merece. 

Tal sistema remuneratório começou a ser implantado pelas empresas na década de 90, embora estivesse previsto na legislação brasileira desde o advento da Lei n° 6.404/1976 - Lei das Sociedades anônimas, em seu art. 168, parágrafo 3°. Veja-se:

 Art. 168. O estatuto pode conter autorização para aumento do capital social, independente de reforma estatutária.


[...]


Parágrafo 3º: O estatuto pode prever que a companhia, dentro do limite do capital autorizado, e de acordo com o plano aprovado pela assembléia geral, outorgue opção de compra de ações a seus administradores ou empregados, ou a pessoas naturais que prestem serviços à companhia ou à sociedade sob seu controle. 

A cada ano que passa inúmeros estabelecimentos aderem a tal prática, tornando-se comum nas empresas que possuem negócios em bolsas de valores, em que pese a realidade nem sempre tenha sido esta.

Antigamente, esta modalidade de remuneração era utilizada apenas por empresas multinacionais de grande porte, que ao se instalarem no Brasil decidiam adotar um sistema remuneratório que conferisse maior participação dos empregados nos lucros da empresa, naquela época esses programas somente possuíam como público alvo os altos executivos da instituição.   

Inicialmente programas como o “Stock Option” foram implementados no nosso país, com o objetivo precípuo de manter para os empregados de uma empresa internacional, que foram transferidos para o Brasil, as vantagens e benefícios que possuíam quando trabalhavam no exterior.  (GONÇALVES, 2000, p.142)

Com o passar do tempo e o desenvolvimento das instituições nacionais, estes benefícios passaram a ser concedidos não somente aos empregados estrangeiros, como também aos altos empregados contratados no Brasil. Posteriormente, passou a ser estendido aos demais empregados da empresa brasileira. (GONÇALVES, 2000, p.142)

Sergio Pinto Martins preceitua que o beneficio em questão antes era concedido a altos executivos, e foi estendido a outros funcionários da corporação, com o objetivo de evitar que a companhia perdesse bons profissionais para outras empresas (2001, p.306).

Nessa esteira de pensamento Rodrigo Moreira de Souza Carvalho afirma (2002): 

Inicialmente, as empresas brasileiras, ao implantarem os planos de opção de compra de ações, tiveram como principal alvo os grandes executivos, que são rotineiramente disputados no mercado de trabalho. [...]. Algumas empresas, contudo, perceberam que não apenas os grandes executivos, mas também os demais empregados deveriam fazer parte dos "Stock Option Plans". Objetiva-se, com isso, que todos aqueles que são responsáveis pelo crescimento e desenvolvimento da empresa busquem o sucesso empresarial do seu empregador.

Paulo Cézar Aragão perfilha entendimento semelhante quando afirma (1988, p.65): 

A matéria já foi, inclusive, objeto de exame pela Superintendência Jurídica da Comissão de Valores Mobiliários, que, pelo parecer CVM/SJU-37/74, aceitou, de acordo com os termos do despacho do então superintendente jurídico, que tais opções de compra fossem outorgadas também a prestadores de serviços, com vinculo empregatício, de empresas controladas pela eventual emissora de ações. 

Dentre as empresas multinacionais que estenderam tal benefício a todos os empregados, implantando tal política mais amplamente, têm-se como exemplo a Bristol Meyers Squibb, a Eli Lilly, ambas do setor farmacêutico, a Pepsico, a Starbucks e a Microsoft.

Já entre as empresas brasileiras, a prática vem se disseminando, com tendência dessa participação aumentar progressivamente, a exemplo do que ocorre na Sadia, na Natura, na Duratex S.A., na Gol Linhas Aéreas Inteligentes (Gol), na Farmasa, e no Grupo Pão de Açúcar.

Nesta senda, importante se faz trazer a tona o conceito do instituto - “Stock Option Plan”, que será tratado na seção seguinte. 

 02. Conceito de “Stock Option Plan”. 
Segundo o Barron’s Dictionary of Legal Terms, Stock Option significa, “outorga a um indivíduo do direito de comprar, em uma data futura, ações de uma sociedade por um preço especificado ao tempo em que a opção lhe é conferida, e não ao tempo em que as ações são adquiridas.”  

Sergio Pinto Martins, por sua vez, afirma que “Stock Option quer dizer o direito de opção por ações da empresa que são compradas por preços em média abaixo do mercado e de vendê-las com lucro.” (2001, p.306) 

Acerca da conceituação, se manifesta Almir Rogério Gonçalves (2000, p.142): 

Este tipo de programa se resume basicamente à concessão ao funcionário no país de uma opção de comprar em determinada data, geralmente alguns anos depois, determinado número de ações da empresa matriz, negociáveis em uma bolsa no exterior, pelo preço da cotação na data da concessão. 

Para José Moacir Jorge, autor do livro “Remuneração Estratégica: Como desenvolver atitudes empreendedoras por meio de remuneração”, o Stock Option consiste na “opção da compra de ações da empresa em uma data pré-definida e a um preço pré-fixado” (2007, p.149).

Em apertada síntese Luiz Carlos Amorim Robortella vaticina que ”a companhia está permitindo, por deliberação assemblear, que o empregado possa subscrever ações a um preço preestabelecido, conservando-as ou não em seu patrimônio.” (2001, p.215) 

Por fim, nas palavras da advogada Adriana Calvo (2006) trata-se de uma “promessa da distribuição agressiva de planos de opções de compra de ações por preço prefixado” para os empregados de determinada corporação.    

Através dos conceitos acima colacionados, conclui-se que o “Stock Option” consiste no direito que certos empregados possuem (caso permaneçam na companhia por um determinado período) de subscrever ações da empresa que trabalham, pelo preço estabelecido no momento da outorga, em média abaixo do mercado, e de vendê-las pelo valor atualizado. Se o valor da ação ultrapassar o preço estabelecido na data da concessão, o beneficiário obterá lucro, podendo, revender as ações de imediato, ou guardar os títulos e se tornar um empregado acionista. 
03. O Plano de Opção de Compra de Ações: Peculiaridades do Sistema 
O Stock Option, conforme conceituação acima expendida consiste no direito de compra de lotes de ações por um preço fixo, dentro de um prazo estabelecido pela instituição empregadora. 

A empresa confere ao empregado o direito de, num determinado prazo, subscrever ações da corporação para a qual trabalha – ou de suas subsidiárias, a um preço assentado, segundo critérios estabelecidos por ocasião da outorga, através de um plano previamente aprovado pela assembléia da sociedade.

Partindo-se para as peculiaridades do sistema em foco, o Stock Option Plan, como plano de opção de compra de ações que é, deverá estar pautado em três fatores, quais sejam: o preço de emissão da ação, o prazo para a obtenção da elegibilidade do exercício das opções, e o termo da opção. (CARVALHO, 2002)

O preço de emissão da ação geralmente é o valor da ação da empresa no mercado mobiliário, ou o valor médio da ação nos últimos doze meses, no momento da assinatura do plano (CARVALHO, 2002). 

O prazo de elegibilidade, também denominado prazo de carência, consiste no período em que o funcionário deve permanecer na empresa até que possa exercer sua opção de compra. Este prazo costuma ser três, cinco ou dez anos (MARTINS; CARVALHO, 2001; 2002).

Significativo aduzir que na hipótese de rescisão do contrato de trabalho, antes do final do período de carência, o empregado não terá o direito de exercer a opção de compra de ações que ainda estão no prazo de carência. Para tanto, o aviso prévio, mesmo que indenizado, deverá integrar o contrato de trabalho do obreiro, para efeito de contagem do período de carência estabelecido pelo plano. (CALVO, 2006, p.03).    

O termo da opção será o prazo máximo que o empregado terá, após findo o período de carência, para o exercício das opções, e esse será determinado pela empresa, na época da assinatura do plano.

Importante se faz asseverar também que caso o valor da ação ultrapasse o preço do momento da outorga, o beneficiário obterá o lucro, lhe sendo dadas duas alternativas – ou a revenda de imediato da mais-valia ou a aquisição dos títulos, tornando o trabalhador um empregado acionista. Válido salientar que a primeira opção tem encontrado a preferência da maioria dos empregados.

A vantagem obtida pelo empregado com a revenda das ações é realizada por corretor de valores mobiliários – autorizados, a operar no mercado acionário, jamais sendo feita diretamente pelo empregador. 
Ainda como requisitos para a implantação do Stock Option a lei que dispõe sobre as Sociedades por ações (Lei n° 6.404/1976) determina a necessidade de existência de capital autorizado; de previsão expressa, nos estatutos da companhia, acerca da possibilidade de concessão da opção de compra de ações a empregados, e ainda da obrigatoriedade de que o plano seja devidamente aprovado pela assembléia geral da sociedade.  

Neste contexto, em caso de implantação do plano de opção de compra de ações, se fará necessária, também, a alteração do estatuto para instituição de competências para a sua administração. 

Por fim, como requisito último para a adoção do stock option tem-se ainda a necessidade de observância das leis cambiais.  A deliberação CVM nº. 371/2000, de 13.12.2000
 e o ofício circular CVM/SNC/SEP/nº. 02/2000
, tornam obrigatória a divulgação de nota explicativa acerca de plano de opção de compra de ações em proveito de empregados (NOVAIS, 2004, p.03). 

Portanto, ao estabelecer o sistema a sociedade deve comunicar à CVM a natureza e condições dos planos de opção de compra de ações; da política contábil adotada e da quantidade; o valor pelos quais as ações foram emitidas; data do início e vencimento do prazo para exercício da opção; preço de exercício; identificação dos outorgados; opções em circulação no início e no final do exercício; opções canceladas e expiradas durante o exercício e efeitos no resultado e no patrimônio decorrentes do exercício das opções (NOVAIS, 2004, p.03). 
Dentre as vantagens trazidas com a adoção do plano de opção de compra de ações têm-se o incentivo à permanência nos quadros de pessoal na empresa, uma vez que aos trabalhadores a quem tenham sido conferidos este tipo de direito interessa pautar sua atividade na companhia de forma a proporcionar a subida do valor das suas ações.  

Acrescenta-se ainda o fato de que a implantação desta modalidade remuneratória consistiria em uma alternativa do estabelecimento empregador para situações em que se pretenda remunerar melhor os seus trabalhadores, sem com isso aumentar excessivamente a massa salarial, e de forma simultânea estimular a manutenção dos mesmos nos quadros da empresa.  

Finalmente as vantagens do ponto de vista fiscal. “A tributação incidente sobre a opção de compra recairá sobre a diferença entre o custo de aquisição da participação societária e o valor obtido quando da alienação da mesma pelo beneficiário”. A alíquota de imposto de renda incidente neste caso é de 15%, bem inferior à alíquota máxima incidente sobre a base de cálculo dos rendimentos tributáveis de pessoas físicas (LEMOS, 208, p.01). 
Além das vantagens, o Stock Option também é passível de críticas, como todo instituto. Existem doutrinadores como Nuno Moraes Bastos que defendem que apesar de o saldo entre vantagens e desvantagens poder ser globalmente satisfatório, este tipo de plano “ao fazer depender o exercício das opções unicamente da valorização dos títulos da empresa ou da expectativa da distribuição dos dividendos, acaba por premiar indistintamente os gestores eficientes”, cuja atuação foi claramente positiva, e os gestores ineficientes, “que em pouca medida contribuíram para essa situação” (2001).

Segundo o supracitado doutrinador português existe ainda a possibilidade de ocorrência de outras dificuldades, de índole prática, porém, ressalta o autor que, tais obstáculos, somente acarretariam riscos para as empresas que adotassem o sistema e negligenciassem a sua regulamentação (BASTOS, 2001). 

Diante de tudo quanto o exposto, pode-se concluir que, não obstante existam críticas, com a adoção do sistema do Stock Option, a empresa – na maioria dos casos, tende a aumentar sua margem de produtividade e diminuir a rotatividade dos empregados, estimulando a fidelidade do trabalhador ao estabelecimento empregador. 

Com a adoção do sistema “Stock Option Plan” os funcionários sentem-se estimulados a produzir, cooperando com o desenvolvimento financeiro da companhia, e ganhando a diferença resultante da oscilação e valorização das ações no mercado financeiro. 

Tal entendimento é corroborado por Patric Lamarca, Vítor Kundrát e Eduardo Pachi quando afirmam (2008):

A lógica da implantação de stock options é buscar a noção de que o empregado na verdade não é subordinado, mas sim parte da empresa como se um sócio dela fosse. A partir desse clima de engajamento, aumenta-se consideravelmente a sinergia entre os diferentes níveis hierárquicos do quadro colaborativo da empresa e, conseqüentemente, se fortalece a imagem institucional interna e externamente. 

Em que pese seja um instituto autônomo, dotado de requisitos e características peculiares, o Stock Option Plan, em certos aspectos assemelha-se a institutos que permeiam o direito trabalhista. Dentre eles pode-se citar o bônus de subscrição, a participação nos lucros e resultados da empresa, a gratificação de balanço e o prêmio.
Desta forma, faz-se imperioso analisar na seção seguinte os aspectos que distanciam e aproximam os institutos acima mencionados e o Stock Option, uma vez que tal questão torna-se fundamental para melhor compreensão e entendimento do sistema de outorga de ações, objeto na presente pesquisa.  

04. Stock Option e Institutos Afins: Semelhanças e Diferenças
04.01 Stock Option x Bônus de Subscrição

O bônus de subscrição, regido pelo capítulo VI, da lei 6.404 de 1976, constitue-se em títulos negociáveis que conferem ao seu proprietário o direito de subscrever ações do capital social da empresa emissora, em condições previamente definidas.

A compra de um bônus de subscrição, assim como o Stock Option, garante ao acionista o direito de adquirir ações desta mesma empresa dentro de um prazo estabelecido, por um preço pré determinado. 

Para o doutrinador Sérgio Pinto Martins os bônus de subscrição consistem em “títulos que conferirão a seus titulares, nas condições constantes do certificado, direito de subscrever ações do capital social, que será exercido mediante apresentação do título à companhia e pagamento do preço de emissão das ações” (2001).
Importante salientar que, como o pagamento do preço de emissões das ações é condição sine qua non para a percepção das mesmas, na hipótese de o acionista não efetuar a compra no período estipulado este perderá seu direito e não terá a restituição do valor pago antecipadamente. 
Os bônus de subscrição obterão a forma nominativa, de acordo com o previsto no art. 78 da Lei 6.404 de 1976, podendo ser endossáveis ou ao portador. Caso o bônus seja alienado separadamente da emissão de ações ou debêntures, este terá caráter oneroso. 

O Stock Option, por sua vez, possui caráter gratuito, pois nenhum valor é cobrado no ato da outorga. Nesse sentido vaticina Sérgio Pinto Martins em seu artigo “Natureza do stock option no direito do trabalho”:

[...] o empregado não precisa pagar pelas ações quando da opção. Se não quiser exercê-la, pois está abaixo do valor da época da opção, não é obrigado a fazê-lo e também não tem qualquer prejuízo. Pode fazê-lo no futuro.   

Outro aspecto distintivo é o fato de que na aquisição dos bônus de subscrição o interessado deverá pagar imediatamente o preço, acrescentando-se ainda o fato de que ao ser criado o bônus de subscrição, a instituição necessariamente deverá conferir direito de preferência aos seus acionistas para a aquisição. Já em relação ao Stock Option, não se verifica este direito de preferência aos acionistas da companhia (MARTINS, 2001). 

04.02 Stock Option x Prêmio 

Os prêmios constituem-se em parcelas de natureza salarial, incluídos no rol dos complementos salariais, destinado a recompensar o empregado pela eficiência da prestação de serviços, pela pontualidade e assiduidade com que o mesmo comparece ao emprego, ou por ter o funcionário atingido determinado tempo na empresa sem que se verificasse qualquer punição. Desta forma, o prêmio é pago em virtude do esforço do empregado, consistindo numa espécie de salário-condição.

Os prêmios não possuem sede legal, sua previsão decorre de ajuste particular, entre empregado e empregador, ou através de regulamento da empresa, acordos ou convenções coletivas, e sentenças normativas.
Já no instituto Stock Option não se verifica qualquer esforço do empregado, este não ganha algo a mais pela prestação de serviços, não havendo a necessidade de se atingir a qualquer condição estabelecida pelo empregador para fazer jus a opção de compra de ações, consistindo esta a maior diferença entre ambos os institutos (MARTINS, 2001, p.02).

04.03 Stock Option x Participação nos Lucros e Resultados
O sistema de outorga de ações, objeto de análise do presente artigo, não se constitui em espécie de participação nos lucros, pelo fato de a questão não decorrer da (in) existência de lucros, mas sim da valorização das ações do empregador. 

Na verdade o ponto fulcral é, conforme esposado, a valorização das ações da companhia empregadora; a lucratividade obtida pelo obreiro consiste numa mera conseqüência da modificação do preço das ações no mercado mobiliário. 

Ao passo que participação nos lucros consiste no pagamento feito pelo empregador ao empregado, em decorrência do contrato de trabalho, referente à distribuição do resultado positivo obtido pela empresa, o qual o obreiro ajudou a conseguir. 

Não se deve deixar de ressaltar, porém, ser cristalina a semelhança entre ambos os institutos, não obstante as diferenças acima apontadas.    

Em relação à participação nos resultados, embora a Constituição Federal de 1988, em seu artigo 7º, inciso XI, a tenha estipulado como direito dos trabalhadores rurais e urbanos, o legislador ordinário deixou de enquadrar, pelo menos por ora, o sistema do stock option no conceito de resultados. 

O que se sabe, porém, é que existem doutrinadores como Sérgio Pinto Martins, que afirmam que o sistema de outorga de ações poderá em certas hipóteses ser uma espécie de participação nos resultados, “desde que fique demonstrado que tem relação com a produtividade da empresa, mas não exatamente como opção de compra de ações” (2001, p.02).

Segundo o mencionado autor quando se fala em produtividade, o empregador fixa uma meta para ser conseguida pelo funcionário, que pode envolver vários fatores. No caso do Stock Option não existe meta a ser obtida pelo desempenho pessoal do empregado, sendo assim, este instituto não pode ser espécie de participação nos lucros nem nos resultados da empresa, não se enquadrando na hipótese da Lei nº. 10.101 de 2000. 

04.04  Stock Option x Gratificação de Balanço

A fim de concluir a análise comparativa entre o Stock Option e institutos afins, é válido ressaltar que o sistema de outorga de ações também não se assemelha ao instituto da gratificação de balanço, uma vez que, esta última é concedida por liberalidade aos funcionários de determinada corporação. 

No stock option, entretanto, a empresa não está pagando um valor por liberalidade, na verdade, o que se verifica é uma permissão, conferida ao empregado, de comprar ações da instituição empregadora.

Diante dos ensinamentos acima demonstrados, e do necessário conhecimento acerca do instituto em questão, se faz imperioso o tratamento do núcleo temático da presente pesquisa, qual seja, a natureza jurídica do Stock Option Plan. 

05. Natureza Jurídica do Stock Option
Conforme foi demonstrado, a adoção do stock option na política remuneratória de certas instituições, de forma mais difundida entre os vários tipos de trabalhadores, fez surgir o questionamento da natureza jurídica deste benefício.

Chegou-se a questionar se a instituição desse sistema de remuneração não estaria visando dissimular a natureza salarial e os efeitos decorrentes do eventual valor auferido na compra das ações, ao passo em que também se tornou freqüente as dúvidas que tratavam das peculiaridades do próprio sistema, como condições e prazos para a efetivação do direito adquirido com a outorga das ações. 

Esses últimos questionamentos foram esclarecidos no decorrer do presente artigo, motivo pelo qual o enfoque, a partir deste momento, será a natureza jurídica do Stock Option.
Primeiramente, para a definição da natureza salarial (ou não) das verbas recebidas por empregados, através de planos de opção de compra de ações, necessário se faz rever o conceito de salário.
Salário, conforme anteriormente mencionado, consiste numa retribuição devida e paga diretamente ao obreiro, pelo empregador, de forma habitual, não somente pelo fato de o mesmo prestar serviços, mas, sobretudo pelo fato de estar aquele à disposição deste, por força do contrato de trabalho ou de emprego. 

Importante salientar que, em se tratando de contrato de emprego, este deve, necessariamente, estar pautado em elementos configuradores, que acaso ausentes, o descaracterizam como tal. Veja-se que todo contrato de emprego deve ser dotado dos requisitos pessoalidade, da onerosidade, do requisito não-eventualidade – que envolve a habitualidade e regularidade, da subordinação e da não-assunção dos riscos da atividade patronal por parte do empregado.     

Partindo da análise desses elementos configuradores do contrato de emprego, é que se observará a (in)existência da natureza jurídica salarial dos contratos que versam sobre o plano de opção de compra de ações a empregados. Nesta esteira, o que se pretende é definir se o Stock Option consiste numa parcela de natureza eminentemente trabalhista, de caráter salarial, ou num contrato de cunho mercantil. 

Cumpre ressaltar que caso defina-se que a opção de compra de ações seja um benefício concedido aos empregados, tendo natureza jurídica salarial, far-se-á necessária a sua inclusão na base de cálculo de todos os direitos trabalhistas (13º salário, aviso prévio, abono de férias, horas extras e o depósitos do FGTS por tempo de serviço), o que resultará em relevantes despesas não desejadas pelas empresas (CARVALHO, 2002, p.03).

Por outro lado, na hipótese de se constatar que o Stock Option é um contrato de natureza meramente mercantil, totalmente desvinculado do contrato de Trabalho, os ganhos eventualmente auferidos por trabalhadores, quando da venda das ações em virtude da aquisição do plano, não deverão ser considerados como parte da sua remuneração (CARVALHO, 2002, p.03).  

Conforme já salientado, e partindo do pressuposto de que o “Stock Option Plan” consiste em um plano remuneratório através do qual os empregados adquirem o direito de comprar ações do próprio empregador, a um preço preestabelecido, e após um período de carência – imperioso se faz ressaltar que, somente após vencido esse prazo (de carência) é que trabalhador poderá exercer o direito de compra das ações que lhe foram outorgadas.

Desta forma, no ato da assinatura do plano de Stock Option, o trabalhador beneficiário não contrái automaticamente o direito de comprar ações da sua empregadora. Na verdade o empregado adquire uma mera expectativa de direito, que somente poderá se materializar em direito subjetivo após o final do prazo de carência fixado pelo plano (CARVALHO; CALVO, 2002, 2006).

A justificativa para que o Stock Option consista numa expectativa de direito é o fato de que as variações do mercado mobiliário podem afetar o valor das ações na ocasião da negociação. O empregado irá verificar a existência de lucros (ou não) no momento da revenda das ações, se o valor acionário futuro tiver um valor maior que o valor da emissão.   

Conseqüentemente, o empregado não possui qualquer garantia de lucro imediato, uma vez que pode auferir, ou não, algum beneficio com a negociação futura das ações, ressalvada a hipótese de a empregadora conceder um desconto tão significativo que elimine o risco da atividade. Neste sentido afirma Adriana Carrera Calvo (2006):

[...] vale destacar que o referido valor do desconto ou prêmio não pode ser tão significativo que elimine o risco da operação futura, pois implicaria em gratuidade na concessão do plano, critério típico do salário-utilidade.

Ou seja, se no momento do exercício do direito à compra de ações (término do prazo de carência), o valor das mesmas estiver menor do que o valor da opção combinado previamente (preço de emissão), o empregador não subsidiará a diferença, ficando o empregado, pelo menos nesse primeiro momento, impossibilitado de auferir lucro com o exercício da compra e venda das ações (CARVALHO; NOVAIS, 2002, 2004).

Ou seja, a inexistência de garantia de lucro imediato, bem como a não aferição automática do direito de comprar as ações outorgadas pela companhia consiste nos primeiros requisitos que afastam o caráter trabalhista, e, portanto, salarial da verba em questão. 

Caso o funcionário decida por exercer o seu direito de compra, pagará ao seu empregador pelas ações que adquiriu com a assinatura do contrato de Stock Option Plan. Nesse sentido, também é válido argumentar que a oferta de compra de ações é concedida ao empregado através de um contrato oneroso, que afasta a sua condição de beneficio, já que a característica “gratuidade” não está presente (CARVALHO, 2002, p. 04). 

Outro aspecto importante é a (in)existência de risco envolvendo esta relação contratual. O presente artigo posiciona-se no sentido de que o risco é inerente à natureza da opção de compra de ações, e acredita que após pagar e receber as ações, o empregado passa a enfrentar os riscos do mercado de capitais, cuja constante flutuação pode resultar em consideráveis lucros ou temerários prejuízos.

Pautado no argumento da existência de risco desse negócio jurídico Sergio Pinto Martins (2001, p.02) afirma: 

Por se tratar de risco do negócio, em que as ações ora estão valorizadas ora perdem seu valor, o empregado pode ter prejuízo com a operação. É uma situação aleatória, que nada tem a ver com o empregado em si, mas com o mercado de ações. 

Amauri Mascaro Nascimento também expõe posicionamento neste sentido (2008, p.379):

O plano não oferece qualquer garantia contra perdas que possam decorrer das flutuações do preço das ações, que são negociadas na Bolsa. O risco está inerente ao mesmo e compete ao titular definir qual é o momento que julgar mais oportuno negociar a ação no mercado.

Logo, um dos seus componentes substanciais é o risco decorrente da variação do valor das ações, o que é, a meu ver, suficiente para afastá-la da esfera salarial e incorporá-la no âmbito das figuras, que são, por legislação constitucional do País, desvinculada dos salários.

Neste aspecto, conclui-se, portanto, que os ganhos que podem ser auferidos com o “Stock Option Plan” são eminentemente eventuais e dependem do preço de mercado das ações dentro do período de opção, o que de pronto afasta o caráter salarial da verba em questão, isso porque a ausência deste fator de risco descaracteriza o contrato de opção de compra de ações. 

Elemento diverso que não se pode deixar de levar em consideração é o fato de que a própria Superintendência Jurídica da Comissão de Valores Mobiliários, no parecer CVM/SJU - 37/74, aceitou que também participassem de planos de opções de compra de ações, não só os empregados, mas também os  prestadores de serviço da companhia. 

Desse modo, verifica-se claramente, que o stock option, não é um instituto de direito comercial que tem, necessariamente, uma relação de emprego subjacente, na medida em que admite como beneficiário um não-empregado.  

Outro argumento indispensável para a caracterização do stock option como verba desprovida de natureza salarial é que vantagem obtida pelo empregado com a revenda das ações deve ser intermediada por um profissional competente (terceiro), qual seja, o corretor de valores mobiliários. Diante disso conclui-se que se trata de um investimento no mercado de ações, sem qualquer vinculação ao contrato de trabalho devendo, desta forma, serem respeitadas as normas que regulam a compra e venda de valores mobiliários.          

De acordo com o delineado até o presente momento, conclui-se que para que o valor econômico das ações tivesse natureza salarial, imprescindível seria a existência de continuidade e periodicidade dos quantitativos que o funcionário iria adquirir. Diferentemente do que ocorre com o sistema Stock Option, porque a atribuição da vantagem econômica, quando existente, resulta de ato instantâneo e único no tempo. 

Acrescente-se ainda que a habitualidade, além de pressuposto inafastável para a configuração salarial de um pagamento, o é, também, para a incidência de contribuições previdenciárias por força do disposto na CF, em seu art. 201, § 11, que declara:

§ 11 - Os ganhos habituais do empregado, a qualquer título, serão incorporados ao salário para efeito de contribuição previdenciária e conseqüente repercussão em benefícios, nos casos e na forma da lei.

Logo, da leitura do supracitado dispositivo legal depreende-se que os ganhos eventuais, como no presente caso, não serão incorporados ao salário para nenhum efeito trabalhista ou previdenciário. Com essa idéia coaduna Amauri Mascaro Nascimento (2008, p.379) quando afirma que “o princípio da habitualidade, [...], é a base que autoriza o afastamento da natureza salarial da compra de ações segundo o plano da empresa”. 

Outra questão que precisa ser levada em consideração é a existência de uma relação entre salário e contraprestação do trabalho, inexistente na aquisição de ações, não se afigurando neste último caso uma relação sinalagmática. (NASCIMENTO, 2008. p. 379). 

Neste sentido dispõe Mauricio Godinho Delgado (1997, p. 94-95):

A primeira característica que desponta na estrutura da figura do salário é seu caráter retributivo, isto é, contraprestativo. Tal qualidade traduz a noção de ser o salário uma parcela devida e paga pelo empregador ao empregado em decorrência da relação de emprego – em virtude do contrato e como contraprestação à sua existência. O caráter retributivo é essencial à figura do salário, não existindo verba salarial que não seja de natureza contraprestativa. Desse modo, se uma parcela não tem caráter contraprestativo em face da relação de emprego, ela, necessariamente, não terá natureza jurídica salarial [...].    

Depreende-se ainda que, ao passo em que o salário consiste no pagamento do empregador ao assalariado, no Stock Option, o empregado paga para adquirir as ações, sendo este requisito irrefutável para a descaracterização da natureza salarial do instituto, uma vez que não existe salário pelo qual o trabalhador tenha de pagar ao seu empregador para obtê-lo.  

Acrescente ainda que o diploma celetista não define salário, apenas indica os tipos de pagamentos salariais e fixa regras de pagamento e de sua proteção (art. 457 e seguintes). Entre os tipos de salários relacionados pela CLT não está incluída a opção de compra de ações (NASCIMENTO, 2008. p. 379). 

Neste ensejo importante se faz ressaltar que o plano de outorga de ações também não se enquadra na modalidade salário-utilidade. 

As utilidades salariais são aquelas taxativamente demonstradas no art. 76 do diploma celetista, como habitação, vestuário, transporte, higiene e alimentação, bem como aquelas previstas no art. 7º, inciso IV, da CF, destinadas à educação, saúde e lazer. 

Diante da conceituação e dos exemplos aqui demonstrados do que sejam utilidades salariais, verifica-se que o Stock Option não se configura em espécie de salário-utilidade, pois não representa para o empregado um plus salarial obtido com o seu trabalho, não consiste em algo dado de graça pelo empregador. Para a configuração do salário-utilidade é preciso que a prestação seja fornecida gratuitamente ao empregado (MARTINS, 2001, p.02).    

Veja-se que de acordo com a opinião acima demonstrada, existem doutrinadores, como Adriana Carrera Calvo (2008), que defendem que o Stock Option poderá, em certas hipóteses, se configurar em utilidade salarial. Tal situação ocorrerá quando o desconto conferido ao empregado, que opta pela outorga das ações, for tão significativo que elimine o risco da operação futura, pois implicará em gratuidade na concessão do plano, critério típico do salário-utilidade. 

Doutrinadores como Sergio Pinto Martins (2001, p.02), afirmam ainda que o Stock Option não se enquadra no parágrafo 1º do art.457 da CLT, pois também não se trata de gratificação salarial. Veja-se: 

O direito de opção não se enquadra no parágrafo 1º do art.457 da CLT, pois não representa comissão, percentagem, gratificação ajustada, diárias para viagem e abonos pagos pelo empregador. Não se trata de gratificação porque não é um pago ajustado entre empregado e empregador, mas o primeiro paga para obter o direito de comprar as ações. Envolve fatores aleatórios à companhia, que é a valorização das ações no mercado.   

Por tudo quanto exposto, conclui-se que a importância recebida pelo empregado em razão da valorização das ações no mercado de capitais decorre de uma relação jurídica absolutamente distinta da relação jurídica de emprego, restando cristalino que a natureza jurídica do Stock Option não é de remuneração, mas de um contrato mercantil.

Coadunando com o posicionamento adotado no presente trabalho tem-se o entendimento de Domingos Sávio Zainaghi (2000, p.293) que assim dispõe: 

[...] os programas de Stock Options não se constituem em salário, pois não são comissões nem gratificações, abonos ou prêmios nem em salário-utilidade, já que há o pagamento por parte do empregado, sem esquecer que este não está obrigado a aderi-lo, pois o próprio termo opção já traduz a não-obrigatoriedade.   

Paulo Cézar Aragão, em artigo publicado na Revista dos Tribunais (1988, p.68), também define a questão de forma escorreita:

A relação jurídica que se forma entre a companhia  e o acionista-empregado e as prestações, direitos e vantagens potenciais a ela inerentes, assim, são absolutamente distintas da relação jurídica de emprego, e o resultado positivo aferido pelo empregado na sua condição de acionista, não pode integrar a base de cálculo de qualquer vantagem trabalhista ou previdenciária.  

Neste sentido, Sergio Pinto Martins arremata (2001, p.03):

A natureza jurídica da opção de compra de ações é mercantil, embora feita durante o contrato de trabalho, pois representa mera compra e venda de ações. Envolve a opção um ganho financeiro, sendo até um investimento feito pelo empregado nas ações da empresa. Por se tratar de risco do negócio em que as ações ora estão valorizadas ora perdem seu valor, o empregado pode ter prejuízo com a operação. É uma situação aleatória, que nada tem a ver com o empregador em si, mas com o mercado de ações.  

O plano de oferta de compra de ações consiste, portanto, num contrato baseado na lei societária (Art. 168, § 3º, da Lei nº. 6.406/78), não se confundindo com o contrato de Trabalho, tratando-se de uma relação meramente mercantil, embora ensejada no curso da relação empregatícia.

Em outras palavras, o Stock Option representa um beneficio concedido ao empregado, pelo trabalho prestado em face do empregador, de natureza, repita-se, mercantil, através do qual o obreiro pagará pelo exercício do direito de compra das ações e poderá, sem nenhum garantia do empregador, auferir lucro com a venda dessas ações para o seu próprio empregador ou para terceiros.   

Embora a pesquisa filie-se claramente ao entendimento acima descrito, existem aqueles que defendam posicionamento diametralmente oposto. Em que pese a jurisprudência trabalhista seja escassa e a doutrina manifeste-se de forma esporádica constatou-se a existência de duas reclamações trabalhistas movidas contra a empresa Microsoft e a empresa Computer Associates do Brasil Ltda.

Na ação trabalhista movida contra a Microsoft, a empregada alega que participou de Plano de Opções de Compra de Ações oferecido pela companhia e que a natureza jurídica do referido plano era nitidamente salarial. A decisão de 1ª instância foi favorável à autora no sentido de declarar a natureza remuneratória do plano e condenar a empresa ao pagamento dos reflexos trabalhistas (CALVO, 2006, p.04).

O magistrado entendeu que o fato de a própria reclamada chamar o plano de parte de sua "filosofia de pagamento" e identificar as ações como um "componente chave da maneira como pagamos", houve confissão por parte da empresa de que o Stock Option constitui-se mecanismo de remuneração, ou seja, forma indireta de pagamento salarial (CALVO, 2006, p.04).

Marcos Neves Fava, magistrado da 34ª Vara do Trabalho de São Paulo, defende a natureza salarial do Stock Option, afirmando ser dever da empresa a integração ao salário do empregado dos rendimentos por ela obtidos com este sistema para todos os efeitos legais. Veja-se a ementa proferida, em 21.01.2001, nos autos da reclamação trabalhista autuada sob o nº. 2.339/99
:

A promessa de venda, pelo empregador, de ações da companhia a preço prefixado, para que o empregado opte por sua compra a qualquer tempo, auferindo lucro sem enfrentar qualquer risco implica em retribuição de natureza salarial, impondo-se a integração do resultado obtido pelo empregado na operação em todos os títulos contratuais pertinentes.

Da leitura do acórdão depreende-se que a magistrado entende não haver na prática risco a ser suportado pelo funcionário que adere ao referido plano. Tal entendimento se baseia no argumento de que no momento da adoção ao plano nem sempre há a necessidade de utilização de numerário (do empregado) para a compra das ações. 

Almir Rogério Gonçalves coaduna com o supracitado entendimento, afirmando que – não pretendendo o empregado desembolsar valores, o mesmo disporia do número de ações necessárias para o pagamento da sua parcela, não precisando remeter ou desembolsar fundos. Desta forma, ficaria o empregado apenas com o valor equivalente à diferença entre a opção e o exercício (2000 p.143).

Tal argumento não deve prosperar, primeiro porque o exercício (a compra das ações)  feito sem pagamento quase não é utilizado no Brasil, e segundo porque, da mesma forma, o empregado assumirá o risco de ganhar ou perder ao vender suas ações, de acordo com o valor obtido no mercado acionário.  

Para Marcos Neves Fava a adoção consistiria numa simples operação de compra e venda simultânea desenvolvida pelo empregador, creditando-se para o empregado a diferença entre o valor da compra da ação – cujo preço foi prefixado, e o valor da sua venda – conforme o preço do mercado mobiliário no instante da negociação (CALVO, 2006, p.04). 

Veja-se que tal entendimento é equivocado, pois, somente leva em consideração a valorização das ações no mercado, e considera que o obreiro sempre receberá a diferença entre o valor da compra e o valor da venda desses valores mobiliários – esquecendo, por sua vez, da possibilidade de tais ações sofrerem desvalorização, o que acarretaria o ônus do empregado adimplir tal diferença.    

Argumento diverso, defendido pela corrente jurisprudencial que classifica o Stock Option como um instituto trabalhista, é a afirmativa de que se trata de um beneficio que decorre do contrato de emprego.  Tal argumento não deve prosperar, sob qualquer hipótese, uma vez que o proveito econômico eventualmente auferido com o contrato do Stock Option tem cunho absolutamente eventual e dependente das circunstâncias do mercado. 

Segundo Maria Novais “não se pode considerar salário valor recebido de forma aleatória, pago por terceiros (mediante corretoras autorizadas) cujo valor é completamente alheio ao contrato de trabalho” (2004, p.11). 

Enfim, como último argumento afirma-se que o Stock Option possui caráter de retribuição pelos serviços prestados – argumento que, de pronto, deve ser rechaçado, conforme já delineado linhas acima. Veja-se que ao contrário da relação de emprego que é marcada pela existência de uma relação de reciprocidade e concomitância de direitos e deveres entre os empregado e o empregador, no Stock Option não existe qualquer relação sinalagmática. 

O empregado adquire o direito de comprar as ações da companhia em que trabalha, de acordo com o quanto delineado em plano previamente aprovado pela assembléia geral da sociedade, podendo exercer o direito de compra no momento oportuno.  Passada a outorga não há qualquer participação da sociedade empregadora – nem tampouco direitos e deveres que envolvam os contratantes.

Mesmo diante do posicionamento, doutrinário, defensivo do caráter salarial do stock option, o presente artigo coaduna com o entendimento diametralmente oposto, já exaustivamente demonstrado.

06. Conclusão
Conclui-se que o Stock Option Plan consiste num contrato mercantil, desvinculado do contrato de trabalho, onde os eventuais ganhos auferidos pelos empregados, quando da venda das ações adquiridas através desse sistema, não teriam nenhuma implicação trabalhista – jamais devendo ser incluídos na base de cálculo para fins de pagamento de 13º salário, férias, aviso prévio, horas extras, depósitos do FGTS e contribuições previdenciárias.

Por óbvio, a não se pretende sustentar que todo e qualquer plano de outorga de ações constitui-se em contratos meramente mercantis, até mesmo porque, constatando o magistrado que o empregador teve por objetivo desvirtuar, impedir ou fraudar preceitos trabalhistas, este poderá invocar a aplicação do art. 9º da CLT, e desconsiderar a natureza mercantil da operação.

Portanto, torna-se imperioso aduzir que para que os ganhos auferidos com a valorização das ações da companhia empregadora no mercado acionário não sejam caracterizados como parte integrante da remuneração do funcionário (desprovido de natureza salarial) o instituto objeto de estudo deverá cumular os seguintes requisitos:

a) O contrato de Stock Option deverá ser elaborado de acordo com os ditames previsto na Lei de Sociedades Anônimas (Lei 6.404 de 1976) que determina a necessidade de previsão expressa, nos estatutos da companhia, acerca da possibilidade de concessão da opção de compra de ações a funcionários; a necessidade de existência de capital autorizado; e ainda a obrigatoriedade de que o plano seja devidamente aprovado pela assembléia geral da empresa. 

b) Além disso, o contrato do Stock Option também deve estar pautado em três fatores, quais sejam: o preço de emissão da ação, o prazo para a obtenção da elegibilidade do exercício das opções, e o termo da opção. 
c) A vantagem obtida pelo empregado com a revenda das ações é realizada por corretor de valores mobiliários, autorizados a operar no mercado acionário, jamais sendo feita diretamente pelo empregador. 
d) No ato da assinatura do plano de Stock Option, o empregado não contrái automaticamente o direito de comprar ações da sua empregadora, ele adquire uma mera expectativa de direito, que somente poderá se materializar em direito subjetivo após o final do prazo de carência fixado pelo plano.
e) Ao final do término do período de carência, no momento do exercício do direito da compra, deverá o empregado pagar pelos valores das ações adquiridas, ou seja, o contrato necessariamente será oneroso.
f) Aderindo ao Stock Option o empregado não possui qualquer garantia de lucro imediato, uma vez que pode auferir, ou não, algum beneficio com a negociação futura das ações. 

g) O risco é inerente à natureza da opção de compra de ações, sabe-se que após pagar e receber as ações, o empregado passa a enfrentar os riscos do mercado de capitais, cuja constante flutuação pode resultar em consideráveis lucros ou temerários prejuízos.

h) Os ganhos que podem ser auferidos com o “Stock Option Plan” são eminentemente eventuais e dependem do preço de mercado das ações dentro do período de opção, afastando o caráter salarial da verba em questão.

Por fim, é importante salientar que se afigura necessário, relevante e até mesmo, urgente, a regulamentação do referido instituto no Brasil, uma vez que esta modalidade de contraprestação vem ganhando um considerável espaço no cenário nacional – primeiramente por ser nos dias atuais, adotada por muitas empresas, e também por proporcionar interessante discussão sobre as constantes afetações às quais está sujeito o contrato de trabalho.
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� Esta deliberação CVM nº. 371/2000, de 13.12.2000, aprovou o pronunciamento do IBRACON sobre a Contabilização de Benefícios a Empregados.


� Este ofício-circular tem como objetivo ressaltar alguns pontos que a CVM vem observando nas demonstrações financeiras das companhias abertas e nas companhias beneficiárias de incentivos fiscais, sendo alguns deles já objeto de normatização mais detalhada, julgados importantes para a elaboração e publicação das demonstrações contábeis com exercício social findo a partir de 31.12.2000.
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