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PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM Nº 19957.003747/2023-43
Reg. Col. nº 3423/25

Recorrente Marisa Lojas S.A.

Assunto: Recurso da Marisa Lojas S.A. contra decisão da SEP que determinou o 

refazimento e a reapresentação de DF e DFP referentes aos exercícios de 

2022 a 2024 e dos ITR referentes a 2023, 2024 e aos dois primeiros 

trimestres de 2025

Relatora:

Voto:

Diretora Marina Copola

Presidente Interino Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo

MANIFESTAÇÃO DE VOTO

I. INTRODUÇÃO

1. Trata-se de recurso interposto por Marisa Lojas S.A. (respectivamente, “Recurso” e 

“Marisa” ou “Companhia”), contra a determinação da Superintendência de Relações com 

Empresas (“SEP”), apoiada por análise da Superintendência de Normas Contábeis (“SNC”),

pelo refazimento, reapresentação e republicação das demonstrações financeiras da Companhia 

(“DFs”) referentes aos exercícios encerrados em 31.12.2022, 31.12.2023 e 31.12.2024, assim 

como pelo refazimento e reapresentação dos formulários de Demonstrações Financeiras 

Padronizadas (“DFP”) correspondentes e dos formulários de informações trimestrais (“ITR”)

referentes a 2023, 2024 e aos dois primeiros trimestres de 2025 da Companhia (em conjunto, 

“Informações Financeiras”).

2. A Diretora Relatora Marina Copola apresentou seu voto em 23.12.2025, por meio do 

qual concordou com a decisão da SEP. Apresento esta breve manifestação de voto para, 

respeitosamente, divergir da relatora tanto em seus fundamentos quanto em sua conclusão. 

Adianto que, a meu ver, a área técnica não apresentou elementos suficientes para que esta CVM 

possa concluir ter havido erro que demande a republicação das Informações Financeiras da 

Marisa relativas aos anos de 2022, 2023, 2024 e 2025.
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II. PANO DE FUNDO: NORMA CONTÁBIL APLICÁVEL

3. No pano de fundo deste Recurso resta uma controvérsia entre a aplicação, para fins de 

reconhecimento de débitos tributários em litígio, do Pronunciamento Técnico CPC 25 –

Provisões, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes (“CPC 25”) ou a Interpretação Técnica 

CPC 22 – Incerteza sobre Tratamento de Tributos sobre o Lucro (“ICPC 22”), que, por sua vez,

dá interpretação ao Pronunciamento Técnico CPC 32 – Tributos Sobre o Lucro (“CPC 32”).

4. De forma bastante resumida, a discussão decorre da posição, adotada originalmente pela 

Ernst & Young (“EY”) e acompanhada pelas áreas técnicas desta CVM, de que dever-se-ia 

aplicar a potenciais passivos decorrentes de processos tributários a ICPC 22. A normativa 

demanda, em seu item 8, que seja realizada avaliação sobre como o tratamento contábil afeta a 

determinação do lucro, tal como ele seria aceito pela autoridade fiscal caso ela possuísse pleno 

conhecimento de todas as informações disponíveis, independentemente das especificidades de 

eventual processo administrativo ou judicial que atraia incerteza sobre os valores. Dessa 

maneira, sendo provável que a autoridade fiscal não aceitasse o tratamento contábil em abstrato, 

independentemente das especificidades do processo, deveria a entidade reconhecer um passivo 

tributário.

5. A postura seria bastante diferente daquela que se aplica a todos os outros processos 

judiciais e administrativos, com aplicação do CPC 25, e nos quais o usual é a avaliação concreta

sobre a possibilidade, em vista do processo em curso, de o passivo vir a existir.

6. Em razão dessa interpretação das normas contábeis aplicáveis, os auditores 

consideraram o tratamento contábil conferido pela Companhia inadequado para refletir de 

maneira verdadeira e isenta a situação tributária. O fato de a Companhia ter obtido duas opiniões 

jurídicas de diferentes escritórios de advocacia, ambos de renome, nas quais se concluiu ser o 

risco de perda ser possível, mas não provável, não foi considerado suficiente pelos seus 

auditores. Para eles, as razões que suportavam tais conclusões por parte dos escritórios não se 

deviam ao mérito do tratamento tributário adotado pela companhia (se estava correto ou não), 

mas a questões meramente processuais.

7. A meu ver a questão precisa ser mais bem estudada. Tenho algumas dúvidas se a ICPC 
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22 poderia se aplicar a processos judiciais em curso1 e julgo necessário ser feito um 

aprofundamento sobre o assunto por esta CVM em momento oportuno. No momento, porém, 

entendo que essa discussão não é necessária para decidir sobre o recurso em discussão, pois 

mesmo que se aplique a ICPC 22 aos processos tributários da controlada da Marisa, não me 

parece que se tenha demonstrado provável que a autoridade fiscal não aceite o tratamento fiscal 

incerto adotado.

1 Não me parece sem controvérsia adotar um procedimento diferente dos demais processos judiciais e, talvez, uma 

postura excessivamente formalista, sem relação com a efetiva probabilidade de a entidade incorrer em despesa, 

que no caso de um processo judicial está, sim, atrelado a elementos específicos do processo e não com a matéria 

em tese sob discussão. Desse modo a “essência da estrutura utilizada para o tratamento tributário” é na verdade 

uma formalidade legal que não possui efetiva relação com o fenômeno econômico consistente em um possível 

passivo cuja existência dependerá de decisão judicial em um determinado processo.

Noto, porém, que na Draft IFRIC Interpretation  DI/2015/1, a minuta da ICPC 22 (IFRIC 23) havia um exemplo 

que dava claramente a entender que a interpretação se aplicaria a processos judiciais em curso: “Entity A has an 

unresolved dispute over whether a specific item should be deductible in determining the taxable profit for a specific 

period. A tax investigator did not accept this tax treatment but the entity appealed against this to the court, which 

makes a final decision on the acceptability under the tax law. Entity A noted that this uncertain tax treatment 

affects neither accounting for deferred tax nor tax rates and it concluded that it is probable that the taxation 

authority will accept the other tax treatments used in its tax filing. Entity A has no similar disputes and it therefore 

decides that this tax treatment should be considered independently. If the taxation authority does not accept the 

tax treatment (ie if the court’s final decision does not accept the tax treatment), the taxable profit for the specific 

period will increase by CU100.1 At the end of the reporting period, Entity A determines that it is not probable that 

the taxation authority will accept the tax treatment on the basis of an evaluation of all available evidence and that 

the most likely amount (an additional CU100 of taxable profit) will provide the better prediction of the resolution 

of the uncertainty. Entity A therefore recognises and measures a current tax liability in accordance with IAS 12 

Income Taxes, based on a taxable profit that includes CU100 in addition to the amount reported in its tax filing.”

O referido exemplo acabou não sendo incluído nos exemplos da versão final do documento, o que talvez indique 

uma mudança de escopo ao longo da elaboração da interpretação. Todo o texto da ICPC 22, assim como o do CPC

32, aparenta apontar para uma avaliação de decisões da autoridade fiscal de forma prospectiva, ou seja, relativa ao 

possível desfecho de processo tributário futuro, como apontou o parecerista da Marisa. A própria questão que 

levou a elaboração da ICPC 22, é também prospectiva: a possibilidade de reconhecimento de valores que se 

esperaria obter por meio de uma ação judicial no futuro.
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III. APLICAÇÃO DA ICPC 22 AO CASO CONCRETO

8. Conforme explicado no item II desta manifestação, para que se considere necessário 

reconhecer um passivo fiscal decorrente de um “tratamento fiscal incerto” relativo aos 

exercícios de 2011, 2012 e 2015, dever-se-ia demonstrar que esse “tratamento fiscal incerto” 

não seria admitido pela autoridade fiscal. Entendo que isto não foi feito no presente caso.

9. Observo que as áreas técnicas desta CVM, com muito cuidado, explicaram que não cabe 

a esta autarquia avaliar o mérito de discussões tributárias. Consideraram, porém, que os 

auditores da Companhia, em especial a EY, apresentaram argumentos que trazem dúvidas se o 

julgamento da Companhia em registrar potenciais perdas em determinados processos 

administrativos e judiciais tributários como passivos contingentes foi correta. 

10. A meu ver, a postura dos auditores da Marisa indica um saudável ceticismo, mas não 

me parece possível que esta CVM possa decidir, sem entrar no mérito da questão tributária, que 

a avaliação deles é mais correta que a da Companhia, quando esta apresenta um processo 

decisório adequado sobre a mesma questão.

11. De início, noto que “autoridade fiscal” de que trata a ICPC 22 inclui tribunais, conforme 

item 3, “b”. A Diretora Marina Copola bem notou, assim como ocorreu em basicamente todas 

as manifestações do presente processo, que no Brasil discussões tributárias são decididas em 

processos administrativos e judiciais, podendo as discussões chegarem até a tribunais 

superiores, de modo que, em conjunto, as diversas instâncias administrativas e judiciais de 

julgamento compõem o que podemos chamar de “a autoridade fiscal brasileira”.

12. Entendo que dois aspectos se destacam na dinâmica geral dos processos tributários no 

Brasil e que devem ser levados em consideração quando se avalia possibilidade de perda: (i) é 

razoavelmente comum haver decisões tributárias administrativas reformadas pelo judiciário,

inclusive porque os tribunais administrativos geralmente se declaram incompetentes para 

discutir ilegalidade ou inconstitucionalidade; e (ii) é notório que determinadas teses tributárias 

só chegam a ser decididas com um pouco mais de segurança por tribunais superiores, embora

o interesse de seguir até as últimas instâncias dependa da estratégia processual.

13. No presente caso, porém, os auditores não fizeram propriamente uma avaliação de que

as estruturas societárias adotadas pela Marisa não seriam aceitas pela autoridade fiscal 

brasileira. O que se fez, na verdade, foi por um lado, avaliar o mérito da acusação em abstrato, 

e, de outro, analisar os processos judiciais da Marisa, que ainda não chegaram a ser decididos 
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na segunda instância judicial.

14. Assim, consta na resposta da EY2 que ela avaliou o mérito da acusação por meio de seu 

time fiscal e que, na falta de provas para contrapor os argumentos, considerou que a chance de 

perda seria provável. Não consta, porém, que ela tenha feito essa avaliação à luz do

entendimento da autoridade fiscal, ou seja, dos precedentes administrativos e judiciais sobre o 

assunto. Isso me leva a entender que a avaliação foi feita a partir de uma análise das normas 

tributárias e da própria acusação.

15. Em relação aos processos da Marisa, a EY fez uma análise dos seus andamentos e notou 

que houve algumas decisões desfavoráveis na segunda instância administrativa e na primeira 

instância judicial relativas ao mérito, de modo que entendeu haver elementos para concluir que 

houve uma mudança de fatos e circunstâncias sobre a aceitação do tratamento fiscal incerto.

16. Porém, lembro que a ICPC 22 prevê especificamente que a análise a ser feita é sobre a 

probabilidade de a autoridade fiscal aceitar o tratamento fiscal incerto, não sendo, portanto, uma 

análise em abstrato de observância ou inobservância de norma contábil. Não é, também, uma 

análise em concreto sobre a possibilidade de perda em uma instância de discussão de um

processo administrativo ou judicial específico, como deixa claro o item A3 do Apêndice A da 

ICPC 22:

“A.3 É improvável que a ausência de concordância ou discordância com tratamento 

fiscal por autoridade fiscal, isoladamente, constitua mudança em fatos e circunstâncias 

ou novas informações que afetem os julgamentos e estimativas requeridos por esta 

Interpretação.”

17. Não quero dizer que decisão de uma autoridade fiscal não deva ser levada em 

consideração, até porque o item A2 da ICPC 22 estabelece tal hipótese exatamente como um 

dos exemplos de mudanças de fatos e circunstâncias, mas não de forma isolada. Assim como 

ocorre com a avaliação em abstrato do mérito frente à legislação tributária, porém, me parece 

que decisões nas primeiras instâncias de discussão não são suficientes para compreender qual 

é, efetivamente, a probabilidade de aceitação da autoridade fiscal sobre o tratamento fiscal 

incerto, ao menos no Brasil.

18. Entendo que este caminho tenha sido adotado diante das informações então disponíveis 

2 Doc. SEI nº 2027581.
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para os auditores independentes. Neste Processo, porém, a Companhia se insurgiu contra os 

argumentos da EY3, indicando não haver registro, pela Companhia ou por seus advogados, de 

“inexistência de provas” contra a pretensão da receita federal. Alegou, ainda, que os recursos 

apresentados visam a ampla revisão das decisões recorridas e não apenas rediscutir “argumentos 

processuais”.

19. Noto que ao ler as análises de risco feitas pelo escritório patrono da causa4 e dos 

advogados contratados para dar uma segunda opinião sobre o assunto5, me parece claro que os 

argumentos da Companhia não são só “processuais”, mas referentes ao mérito da causa, 

incluindo discussão sobre a incidência de normas tributárias e princípios ao tratamento fiscal 

incerto, questões que sem dúvida alguma dizem respeito a análise que deve ser feita no âmbito 

do CPC 32. Os relatórios dos advogados deixam claro, inclusive, que tais questões permanecem 

em discussão no judiciário, onde os processos relativos aos exercícios de 2011 e 2012 aguardam 

decisão de segunda instância.

20. Observo, ainda, que as razões apresentadas pelos advogados para a sua avaliação dos 

processos ser de perda “possível” não se deve apenas a argumentos processuais ou particulares 

de cada processo.

21. Os patronos das duas causas declararam que a razão da perda ser “possível” decorreria:

“(i) dos argumentos de defesa apresentados; (ii) da inexistência de precedentes sobre a matéria 

nos Tribunais Superiores; e, especialmente, (iii) em função da recente decisão administrativa 

prolatada pelo CARF [em outro processo da Marisa sobre a mesma matéria]”. Já o escritório 

contratado para dar uma segunda opinião sobre os processos declarou que a chance de perda 

era “possível” porque “ainda há oportunidade de melhor apreciação do contexto fático e 

probatório relacionado e dos respectivos aspectos trazidos nas defesas”, incluindo diversos 

argumentos, processuais ou de mérito, que poderiam ser discutidos.

22. Além disso, noto que, dentre os diversos anos em que a Companhia manteve a estrutura 

societária objeto de questionamento, foram feitas autuações relativas a apenas alguns 

exercícios, o que de fato indica que a própria Receita Federal não tinha um entendimento 

consolidado sobre a não aceitação do tratamento tributário incerto. O fato de a Marisa ter obtido 

3 Doc. SEI nº 2489978.
4 Doc. SEI nº 2489980 (“Doc. 16 – Análise de Risco – Mattos Filho).
5 Doc. SEI nº 2489980 (“Doc. 17 – Análise de Risco – Emsenhuber).
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decisões favoráveis por parte dos julgadores do CARF e em primeira instância administrativa 

nos referidos processos sobre os exercícios de 2011 e 2012, bem como nas duas instâncias 

administrativas sobre o exercício de 2015, me parece corroborar a falta de clareza sobre qual 

seria a posição da autoridade fiscal sobre o tratamento fiscal incerto.

23. Não vejo, assim, elementos para concluir que seja “provável” a não aceitação do 

tratamento fiscal incerto em discussão pela autoridade fiscal, de acordo com as informações 

disponíveis no Processo.

24. Por fim, registro que estou de pleno acordo com a área técnica que não cabe a esta CVM 

analisar o mérito de discussões tributárias, mas, por mais que repute desejável a atitude da EY 

e da BDO em questionar as premissas que levaram ao julgamento dos contadores da Marisa e 

a fazer sua própria avaliação sobre o caso, não me parece também que esta autarquia possa 

avaliar se o entendimento dos auditores é mais ou menos adequado do que o da administração

sem entrar no próprio mérito da questão tributária, ao menos não quando a entidade apresenta 

uma análise adequada para a questão e que chegou a conclusão distinta, com apoio de 

advogados externos de renome.

25. Entendo que a revisão administrativa do julgamento profissional dos preparadores de 

demonstrações financeiras deve ser feita com bastante cautela, sendo indevida em casos nos 

quais se apresenta um processo decisório robusto, bem fundamentado e com auxílio de 

assessores externos de primeira linha, como ocorre no presente caso.

26. Nesse sentido, em que pese as notas explicativas da Marisa não fazerem referência ao 

ICPC 22, noto que, apesar de não ser possível concluir que deveria haver um reconhecimento 

de passivo tributário para fins do CPC 32, pelas razões expostas acima, potencial não aceitação 

do tratamento ainda deveria ser considerada um passivo contingente, como de fato foi feito, 

pois, no presente caso, essa possibilidade era “possível”. Não havendo reconhecimento 

contábil, entendo que de fato aplicar-se-ia o CPC 25 para fins de divulgação dos passivos 

contingentes ora em discussão, em razão da previsão do item 88 do CPC 32.

27. Registro, por fim, que minha avaliação se baseou exclusivamente ao caso concreto deste 

PAS. As opiniões dos auditores da Marisa parecem bem embasadas em avaliação própria e 

adequada, a partir das informações disponíveis, refletindo exercício do seu ceticismo 

profissional. Considerei, apenas, que não é possível, no presente caso, em razão das 

especificidades do processo decisório, em especial as análises de mérito feita pelos advogados 
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da Companhia, que esta CVM conclua que o julgamento da Marisa não foi adequado. Ainda 

assim, avalio importante frisar que opiniões modificadas dos auditores indicam 

importantíssimos sinais de alerta relativos a irregularidades contábeis, os quais devem ser 

levados pela administração de uma companhia aberta.

IV. CONCLUSÃO

28. Diante do exposto, entendo que o julgamento profissional dos preparadores das

Informações Financeiras deve ser respeitado, ante o robusto processo decisório apresentado e a

falta de indícios suficientes para concluir que a chance de não reconhecimento do tratamento

contábil incerto é “provável”.

29. Voto, portanto, pelo provimento do recurso da Marisa e consequente reforma da decisão

da SEP pelo refazimento das Informações Financeiras.

É como voto.

Rio de Janeiro, 30 de dezembro de 2025

Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo
Presidente Interino


