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RESUMO

Devido as margens de lucros cada vez mais reduzidas, as empresas buscam alternativas que
auxiliem na reducdo de custos, no aumento de lucros e ganhos financeiros. Nesse contexto, a
técnica de Planejamento Tributario acaba tornando-se importante instrumento para reducao
dos custos com tributos, como é o caso distribuicdo de Juros sobre Capital Proprio (JCP).
Diante disso, o objetivo do presente estudo é verificar os impactos que a distribuicdo dos JCP
pode resultar na carga tributaria de empresas que tenham por sécios pessoas fisicas e pessoas
juridicas. A presente pesquisa é classificada quanto a forma de abordagem do problema, como
qualitativa; quanto aos objetivos, como estudo de caso utilizando como base uma analise
qualitativa dos dados. Para realizar o estudo foram selecionadas 05 (cinco) empresas dentre as
26 do ramo de Securitizadora de Recebiveis que expdem suas demonstracdes na Bovespa,
onde duas delas apresentam seu quadro societario composto apenas de pessoas fisicas e as
outras trés apresentam seu quadro societario composto de pessoas juridicas. As analises dos
efeitos tributarios do pagamento de JCP foram baseadas nas demonstracdes contabeis das
empresas. Os resultados obtidos indicaram que a distribuicdo de JCP, quando o quadro
societario € composto apenas de pessoa fisica, é benéfico para a empresa e para 0S Seus
acionistas; entretanto, 0 mesmo ndo ocorre quando sdo distribuidos JCP para empresas cujos
sOcios sdo pessoas juridicas, pois nesse caso, somente a empresa que distribui os rendimentos
é beneficiada com reducdo tributaria, enquanto os seus acionistas tributardo os valores
recebidos como receita financeira.

Palavras-chave: Juros Sobre Capital Proprio (JCP). Planejamento Tributario. Reducéo
Tributéria.

! Trabalho de Conclusdo de Curso apresentado no segundo semestre de 2016 ao Departamento de Ciéncias
Contabeis e Atuariais da Faculdade de Ciéncias Econdmicas da Universidade Federal do Rio Grande do Sul
(UFRGS), como requisito parcial para obtencédo do titulo de Bacharel em Ciéncias Contabeis.

2 Graduando do curso de Ciéncias Contabeis da UFRGS.

3 Orientadora: Doutora em Economia, Mestre em Controladoria, Especialista em Auditoria e Bacharel em
Ciéncias Contabeis pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS). Professora Adjunta do
Departamento de Ciéncias Contabeis e Atuariais da Faculdade de Ciéncias Econémicas da Universidade
Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS).



SHARING INTEREST ON EQUITY FOR THE COMPANIES: AN ANALYSIS
ABOUT THE COMPANIES WHICH DON’T USE THAT TOOL AND DISCLOSE
THEIR TAX REPORTING ON BOVESPA

ABSTRACT

Due to the profit margins which are more and more reduced, companies search for
alternatives that can help on reducing costs, rising profit and financial earning. In that context,
the technique of tax planning becomes an important instrument for reducing costs with taxes,
as it is the case of interest on equity (JCP). Based on that, the objective of this study is to
verify the impacts that the distribution of JCP can result on the taxation charges of the
companies which have as business partners both legal entities and private individuals. The
research is classified as qualitative regarding its approach on the problem, as for the objects,
as a case study and using as basis a qualitative analysis of data. In order to conduct the study
five companies out of 26 in the field of receivables securitization which expose their
statements on the Bovespa were selected. Two of them present their corporate structure made
up of only private individuals while the other three have legal entities as part of their
corporate structure. Analyses of the tax effect of the payment of JPC were based on financial
statements of the company. The results achieved indicated that the JCP sharing, when the
corporate structure is made up of private individual is beneficial to the company as well as for
its shareholders, however, the same doesn’t happen when the JCP is shared among legal
entities partners, since in that case only the company has the benefits with reduction in
taxation, while the shareholders will tax the amount earned as financial revenue.

Keywords: Interest on Equity (JCP). Tax Planning. Reduction in Taxation.

1 INTRODUCAO

O atual cenario mercadologico apresenta um contexto em que as margens de lucros
estdo cada vez mais reduzidas, fazendo com que as empresas fiquem atentas as possibilidades
de reducdo de custos, aumento de lucros e melhora de seu fluxo de caixa. Devido a alta carga
tributaria no Brasil, a ado¢do de um planejamento tributdrio eficiente € um aliado das
empresas na busca por aumento de lucratividade, visto que é capaz de contribuir para a
reducdo dos custos dos tributos.

Ao se tratar de empresas que tributam os seus resultados pelo lucro real — onde o
Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ) e a Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido
(CSLL) sdo calculados sobre o lucro contabil ajustado por adi¢Ges e exclusdes —, a busca por
ferramentas que diminuam suas bases de calculo de forma legal é de grande valia para essas

entidades, como € o0 caso da remuneracdo paga aos acionistas sob a forma de Juros sobre



Capital Proprio (JCP). Os Juros Sobre Capital Proprio representam uma forma de
remuneracdo do capital investido pelos sdécios, com o mesmo propdsito dos lucros ou
dividendos, sendo que a diferenca € que os JCP podem gerar reducdo tributaria para a
empresa, uma vez que representam despesa financeira.

Assim, o pagamento ou crédito dos JCP, para ser considerado dedutivel, deve ser
calculado efetuando a aplicacdo da Taxa de Juros a Longo Prazo (TJLP) vigente sobre as
contas do patrimonio liquido, condicionada a existéncia de lucros computados antes da
deducéo de juros e de lucros acumulados e reservas de lucros, em montante que devera ser
igual ou superior ao valor de duas vezes os JCP a serem pagos ou creditados. Apesar de 0s
JCP representarem uma reducdo na carga tributaria, ainda ha empresas que nao adotam essa
forma de remuneracdo aos socios, inclusive grandes empresas de capital aberto que possuem
complexas estruturas contabeis e tributarias, que lhes oportunizam a consultoria de
profissionais especializados.

A partir de uma amostra composta por 26 (vinte e seis) empresas de capital aberto do
ramo de Securitizadora de Recebiveis listadas na BM&F BOVESPA, esse trabalho se propde
a analisar demonstracGes contabeis das 05 (cinco) empresas que ndo realizaram a distribuicao
de JCP para o ano de 2015. Dentre as cinco empresas, duas delas apresentam seu quadro
societario composto apenas de pessoas fisicas e as outras trés apresentam seu quadro
societario composto de pessoas juridicas. Com base nos dados constantes nas demonstracGes
contébeis sera efetuada simulacdo dos impactos tributéarios que a ferramenta de JCP traria para
as empresas selecionadas.

O trabalho sera composto por quatro se¢des, além desta introducdo. A segunda se¢édo
exp0e o referencial tedrico, onde é apontada a legislacéo aplicavel aos JCP, além de estudos
realizados sobre o assunto. Na terceira secdo € apresentada a metodologia de pesquisa
utilizada. Na quarta secdo estd apresentado o estudo de caso e as analises dele decorrentes,

seguida das consideracdes finais da pesquisa.
2 REFERENCIAL TEORICO
Nesta se¢do serdo expostos 0s conceitos de Planejamento Tributario e de Juros Sobre

Capital Prdprio, bem como sua base legal, método de aplicacdo, alteracBes e estudos

realizados sobre este tema.



2.1 PLANEJAMENTO TRIBUTARIO

Primeiramente, deve-se atentar ao significado de Tributo perante o Codigo Tributério
Nacional (CTN): “Art. 3° - Tributo é toda prestacdo pecunidria compulsoria, em moeda ou
cujo valor nela se possa exprimir, que ndo constitua sancdo de ato ilicito, instituida em lei e
cobrada mediante atividade administrativa plenamente vinculada.” (BRASIL, 1966). Todas as
empresas privadas estdo sujeitas ao recolhimento de tributos perante a legislacdo brasileira;
como consequéncia dessa obrigagdo surge a figura do Planejamento Tributério, para diminuir
legalmente essa prestacao obrigatoria.

Efetuar um Planejamento Tributario adequado é uma das bases para um negdcio ter
longo sucesso, principalmente devido & enorme carga tributéaria do Brasil. E preciso planejar
meios de tornar os tributos cada vez menos onerosos para as empresas, conforme Fabretti,
Fabretti e Munhos (2013, p.8) apontam: “O estudo feito preventivamente, ou seja, antes da
realizacdo do fato administrativo, pesquisando-se seus efeitos juridicos e econdmicos e as
alternativas legais menos onerosas, denomina-se Planejamento Tributario.”.

Estudar os melhores meios de tributacdo buscando reduzir os gastos com impostos é
uma das maneiras de melhorar o fluxo de caixa das organizagdes. Segundo Maggi:

O Planejamento Tributario vem sendo realizado pelas empresas com o objetivo de
reduzir o pagamento dos impostos. Ele tornou-se indispensavel, pois a legislacdo
tributéria brasileira € muito complexa, com inimeras leis e constantes alteragdes, o
que dificulta a interpretacdo dos empresarios, assim como em se manterem
atualizado sem virtude dos diversos influenciadores na gestdo empresarial. Porém, é
de grande importancia realizar uma analise administrativa com base na estratégia das
empresas, visando reduzir custos e, principalmente, aprofundar o conhecimento de
uma importante ferramenta para competitividade no mercado. (MAGGI, 2009, p
56).

Ao reduzir os impostos a empresa acaba reduzindo seus gastos, podendo assim ajustar
suas despesas e estabelecer pregos mais competitivos. Um dos meios de regular a tributagdo
das empresas € buscando alternativas de Elisdo Fiscal. Essa forma de agir trata-se de meios
licitos que podem ser utilizados pelas empresas como forma de reduzir a sua carga tributaria
por meio de lacunas na legislacdo, o que é o oposto de Evasdo fiscal, que sdo meio ilicitos de
se obter qualquer ganho tributario.

Elisdo Fiscal é definida por Oliveira como sendo :

A prética pela qual o contribuinte, antes da ocorréncia do fato gerador da obrigacéo
tributéria, se vale de atos licitos que resultam na menor onerosidade fiscal. A elisdo
é conduta licita que visa impedir 0 nascimento da obrigacdo tributaria, de modo a
afastar a ocorréncia do fato gerador. (OLIVEIRA, N., 2014, p.2).



Em relacdo a Evasédo fiscal, Oliveira, N. (2014, p.3) a define como sendo “[...] a
pratica, concomitante ou posterior a incidéncia do fato imponivel, a qual se utiliza de formas
defesas em lei (simulagdo, fraude ou sonegacdo) para se esquivar de pagar tributos.”.

Sendo assim, a utilizacdo dos Juros Sobre o Capital Préprio € uma das Técnicas de
Elisdo Fiscal expressas na legislacdo que podem ser utilizadas pelas empresas tributadas pelo
Lucro Real na hora da reducéo da sua carga tributaria. Como o Lucro real é apurado sobre a
Demonstracdo do Resultado do Exercicio, ao efetuar a distribuicdo do JCP a empresa acaba
adicionando uma despesa a mais na sua apuragdo, assim diminuindo seu lucro tributavel e
consequentemente seu Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido a

pagar.

2.2 LUCRO REAL

O Lucro Real é um dos regimes de tributacdo contidos na legislacdo tributaria que
podem ser escolhidos pelas empresas para realizagdo de sua apuracdo de Imposto de Renda e
Contribuicdo Social da pessoa juridica. Ele € apurado sobre os registros fiscais e contabeis da
empresa de acordo com o que rege a legislacéo, e sua apuracéo é desenvolvida na parte A do
Livro de Apuracdo do Lucro Real, mediante as adi¢cdes e exclusdes sobre o lucro liquido e
possiveis compensacdes de Prejuizos Fiscais e Bases Negativas.

O Artigo 1° da Lei 9.430 de 1996 traz a seguinte situacao:

A partir do ano-calendario de 1997, o imposto de renda das pessoas juridicas sera
determinado com base no lucro real, presumido, ou arbitrado, por periodos de
apuracdo trimestrais, encerrados nos dias 31 de marco, 30 de junho, 30 de setembro
e 31 de dezembro de cada ano-calendério, observada a legislagdo vigente, com as
alteracOes desta Lei. (BRASIL, 1996).

A pessoa juridica sujeita a tributacdo por meio do Lucro Real poderad efetuar o
pagamento do seu imposto mensalmente, sobre uma base de calculo estimada, mediante os
percentuais previstos no artigo 15° da lei 9.249 de 1996. Esta lei disserta sobre a receita bruta
da empresa — que é auferida mensalmente —, deduzidas as devoluc@es, vendas canceladas e
descontos incondicionais concedidos.

Para escolher o regime de tributacdo de uma empresa € necessario observar o que a
legislagdo obriga em relacdo a este assunto: no caso das empresas optantes pelo Lucro Real,
se ela possuir faturamento superior a setenta e oito milhdes de reais no ano ela é obrigada a
utilizar o Lucro Real em sua apuracdo. O mesmo ocorre em diversos outros casos, Como

empresas cujas atividades sejam bancos comerciais, bancos de investimentos, bancos de



desenvolvimento e demais instituicdes financeiras. As empresas que tiveram algum lucro,
rendimento ou ganhos de capital derivados do exterior, ou ainda as que sdo autorizadas pela
legislagdo com algum beneficio de reducdo de imposto, também possuem essa obrigacao.

Ap0s obter-se o Lucro Real Liquido, que serd utilizada como base de calculo dos
tributos, deve-se aplicar a aliquota de 15% para apuracdo do Imposto de Renda da Pessoa
Juridica, e quando houver lucro adicional aplica-se também 10% respeitando a legislacéo.
Para apuracdo da Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquido (CSLL) deve-se aplicar a
aliquota de 9% sobre a mesma base de calculo.

Sendo assim, no momento que a empresa realiza a distribuicdo de Juros Sobre Capital
Proprio aos seus acionistas esse valor acaba resultando em uma despesa financeira para a

entidade, resultando em uma diminuicdo da base de calculo do tributo a ser apurado.

2.3 RENDIMENTOS DE ACIONISTAS

A Lei das Sociedades Andnimas prevé a remuneracdo do Capital Investido pelos
acionistas sob a forma de dividendos, que sdo parcelas do Lucro Liquido da empresa
destinadas aos acionistas, sejam eles majoritarios ou minoritarios, conforme a Lei 6404/76,
em seu artigo 202: “Os acionistas tém direito de receber como dividendo obrigatdrio, em cada
exercicio, a parcela dos lucros estabelecida no estatuto.” (BRASIL, 1976). Outro ponto
importante que a Lei 6404/76 traz ¢ que “A companhia pagard o dividendo de agdes
nominativas a pessoa que, na data do ato de declaragdo do dividendo, estiver inscrita como
proprietéaria ou usufrutuaria da a¢ao.” (BRASIL, 1976).

N&o ha na legislagdo societéria a previsdo de remuneragdo aos acionistas sob a forma
de JCP, a qual esta prevista somente na legislacdo tributaria para as empresas que cumprirem

0s requisitos estabelecidos a partir do ano base de 1996.

2.4 JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO

Os Juros Sobre Capital Proprio (JCP) representam um dos instrumentos que auxiliam
na diminuicdo da carga tributéria das empresas que operam no regime Lucro Real. Ele é um
meio de a empresa remunerar 0s seus investidores pelo investimento realizado no capital
social da empresa. Essa forma de remuneracao beneficia o sdcio da empresa, que recebe juros
provenientes de seu investimento, e beneficia também a empresa, pois reduz a base de calculo

de seus tributos diretos.



Com a extincdo da corregdo monetaria, em 1995, inseriu-se a figura dos Juros Sobre
Capital Proprio na Legislacdo brasileira, sendo um de seus propdsitos amenizar o fim da
correcdo monetéria do balancgo, extinta na Lei que criou o JCP.

A previsdo de dedutibilidade dos JCP estad no art. 9° da Lei n° 9.249 de 26 de
dezembro de 1995:

A pessoa juridica podera deduzir, para efeitos da apuracdo do lucro real, os juros
pagos ou creditados individualizadamente a titular, sécios ou acionistas, a titulo de
remuneracao do capital préprio, calculados sobre as contas do patriménio liquido e
limitados & variacdo, pro rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo — TJLP.
(BRASIL, 1995).

Entretanto, para que a despesa com JCP seja passivel de deducdo das bases de célculo
de Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribui¢do Social sobre Lucro Liquido

(CSLL), a Lei n°® 9.249/95 estabelece condi¢cfes a serem atendidas pelos contribuintes:

O efetivo pagamento ou crédito dos juros fica condicionado a existéncia de lucros,
computados antes da deducdo dos juros, ou de lucros acumulados e reservas de
lucros, em montante igual ou superior ao valor de duas vezes 0s juros a serem pagos
ou creditados. (BRASIL, 1995).

Pinto (2002) relata que os juros pagos ou creditados sobre o patrimonio liquido
passaram a ser dedutiveis para fins de apuracdo da base de célculo da contribuicdo social
sobre o lucro a partir de 1997, conforme estabelecido pela Lei n° 9.430/96. Santos (2007)
aborda sobre a Lei n° 9.249/95, dizendo que ela permite que os pagamentos efetuados a esse
titulo sejam considerados como despesas dedutiveis no calculo do imposto de renda e da
contribuicdo social incidentes sobre os lucros das empresas.

Sobre esse procedimento contabil, Santos (2007, p. 118) diz que “[...] o valor dos
juros pagos ou creditados pela pessoa juridica, a titulo de remuneracdo do capital proprio,
podera ser imputado ao valor dos dividendos obrigatérios.”.

Conforme aborda Higushi sobre a dedutibilidade do JCP:

Para efeito de dedutibilidade na determinacdo do lucro real, os juros sobre capital
préprio, pagos ou creditados, ainda que imputados aos dividendos ou quando
creditados a conta de reserva especifica, deverao ser registrados em contrapartida de
despesas financeiras. (HIGUSHI, 2015, p. 130).

Caso os JCP sejam imputados aos dividendos, o valor liquido recebido pelos
acionistas ndo pode ser inferior ao valor dos dividendos a que estes tém direito de acordo com
o Estatuto Social da sociedade.

Tendo em vista que os acionistas nao podem ser prejudicados no que tange ao
recebimento dos dividendos, os Juros Sobre Capital Proprio podem ser imputados a estes, ou
seja, atribuidos aos dividendos como forma de pagar o valor devido a que 0s s6cios tém



direito, ou ainda complementar os valores aos quais eles tém direito, conforme prevé a Lei n°
6404/1976, também conhecida como a Lei das Sociedades Andnimas.

As Sociedades Andnimas de capital aberto devem seguir as determinacbes da
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), que prevé a forma de apresentacdo dos JCP nas

demonstracdes contabeis, conforme Deliberacdo n° 207:

Caso a companhia opte, para fins de atendimento as disposicOes tributarias, por
contabilizar os juros sobre o capital proprio pagos/creditados ou recebidos/auferidos
como despesa ou receita financeira devera proceder a reversdo desses valores, nos
registros mercantis, de forma a que o lucro liquido ou o prejuizo do exercicio seja
apurado nos termos desta Deliberagdo. (COMISSAO DE VALORES
MOBILIARIOS, 1996).

A CVM considera a distribuicdo de JCP como parte dos dividendos obrigatdrios, por
esse motivo determina a reversdo da despesa ha Demonstracdao do Resultado do Exercicio e a
inclusdo na Demonstracdo de Mutacdes do Patriménio Liquido como destinacdo do resultado
do exercicio.

Nesse mesmo sentido, Brasil (2010) indica que os JCP representam uma forma de
distribuicdo de lucros pela sociedade:

Como asseverado alhures, a distribuicdo de juros sobre capital préprio permitida
pela Lei 9.249/95 nada mais é do que uma distribuicdo do lucro da sociedade
empresaria, sujeita a um regime fiscal especial. Esse regime fiscal especial permite
que a pessoa juridica pagadora dos juros sobre capital préprio sujeita o regime de
apuracdo pelo lucro real deduza os valores pagos da base de calculo do IRPJ e da
CSLL. (BRASIL, 2010, p.168).

Sobre o valor maximo a ser distribuido, IOB (2005) faz algumas consideracdes
importantes sobre o JCP:

Os juros sobre o capital préprio podem ser calculados pela taxa que a empresa
considerar conveniente para remunerar o capital colocado a sua disposicao pelo seu
titular ou pelos seus socios ou acionistas, desde que ndo exceda a variagdo, pro
rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP).

A TILP ¢ fixada pelo Conselho Monetario Nacional em percentuais anuais com
vigéncia trimestral (coincidente com os trimestres do ano-calendario) e é divulgada
por meio de Resolugdes do Banco Central do Brasil (Bacen). (10B, 2005).

Rizerio (2015) traz a seguinte informagdo: “De acordo com a Lei das Sociedades
Anbénimas, toda companhia brasileira de capital aberto deve distribuir aos acionistas no
minimo 25% de seu lucro liquido em dividendos.”, porém o autor completa que “[...] ele
também pode distribuir por meio de juros sobre capital proprio dependendo do estatuto da
empresa, onde o primeiro é recebido integral pelo investidor, enquanto o segundo é tributado

em 15% pela Receita Federal.”.
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Em relacdo ao célculo, Santos (2007, p. 118) relatam que para fins dos calculos dos
JCP, ndo sera considerado o valor de reserva de reavaliacdo de bem ou direitos da pessoa
juridica, exceto se essa for adicionada na base de calculo do imposto.

Para a distribui¢do dos Juros Sobre Capital Préprio a Instrucdo Normativa 93 de 1997
estabelece quais os limitadores da distribui¢do dos Juros Remuneratdrios em seus artigos 29 e
30:

Art. 29. O montante dos juros remuneratérios do capital passivel de deducdo para
efeitos de determinagdo do lucro real e da base de céalculo da contribuicdo social
limita-se ao maior dos seguintes valores: | - 50% (cinquenta por cento) do lucro
liquido do exercicio antes da deducdo desses juros; ou Il - 50% (cinqlienta por
cento) do somatério dos lucros acumulados e reserva de lucros. Paragrafo unico.
Para os efeitos do inciso I, o lucro liquido do exercicio sera aquele apés a deducédo
da contribuicdo social sobre o lucro liquido e antes da deducéo da provisdo para o
imposto de renda. (BRASIL, 1997).

Os juros remuneratérios sdo considerados como uma despesa financeira para a
empresa que os distribui, sendo assim lancados diretamente no resultado da empresa em
contra partida no seu passivo. Higushi (2014) traz mais informacdes sobre sua contabilizacgéo;
segundo ele: “[...] os juros sobre o capital proprio, pagos ou creditados, ainda que imputados
aos dividendos ou quando creditados a conta de reservas especiais, deverdo ser registradas em
contrapartida de despesas financeiras.” (HIGUSHI, 2014, p. 134).

Sobre a Distribuicdo de JSC e Dividendos, Rocha (2011) aborda que:

A data de anuncio da distribuicdo dos dividendos ou JSCP nédo se confunde com a
data de pagamento. A Assembleia Geral Ordindria (AGO) é a responsavel por
definir a distribuicdo dos dividendos. A AGO ocorre até 30 de abril do ano
subsequente. O dividendo devera ser pago no prazo de 60 dias da data em que for
declarado e, em qualquer caso, dentro do exercicio Social. (ROCHA , 2011).

2.5 ESTUDOS REALIZADOS

Estudos acerca deste topico ja foram realizados por diversos centros académicos,
tendo como exemplo o realizado por Rodrigo Fernandes Malaquias, Osvaldo Silvio Giachero,
Brener Elias da Costa e Sirlei Lemes da Universidade de Uberlandia, o qual foi publicado no
X DEMEAD - Seminario em Administracdo FEA-USP em 2007.

Neste estudo foram realizados os célculos das distribuigdes de JCP para empresas com
acionistas pessoas fisicas e com acionistas pessoas juridicas por meio de um software
chamado Crystal Ball. Por meio desse estudo, Malaquias et al (2007, p. 1) descreveram que
“[...] para acionistas pessoas juridicas, a contabilizacdo de JSCP pela empresa de que sdo
socios ndo é tributariamente interessante; em oposto, para acionistas pessoas fisicas, tal

situac@o ja se mostra vantajosa.”.
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Estudos envolvendo o pagamento de JCP em comparacdo aos dividendos também ja
foram realizados por outros académicos, como o artigo de Jeronymo José Libonati, Umbelina
Cravo Teizeira Lagioia e Carolina Veloso Maciel, graduados pela Universidade Federal de
Pernambuco. Libonati et al (2016, p.1) ressalvam que “[...] constatou-se que ha reducéo da
carga tributéria quando se utiliza a op¢do de pagamento de juros sobre capital proprio em vez
da distribuicdo de dividendos nos casos em que os beneficiarios sdo pessoas fisicas.”.

Libonati et al também afirmam que:

[...] s6 h& economia tributaria para a fonte pagadora dos juros sobre o capital
préprio, no caso de beneficiarios pessoas juridicas, quando estes tiverem prejuizo
fiscal e base de calculo negativa da CSLL ou ainda quando a fonte pagadora dos
rendimentos estiver sujeita ao adicional do IR e na beneficiaria ndo haver incidéncia
do adicional do IR. (LIBONATI et al 2016).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa realizada neste estudo é classificada quanto aos seguintes aspectos: (a) pela
forma de abordagem do problema; (b) de acordo com seus objetivos; e (c) com base nos
procedimentos técnicos utilizados.

De acordo com a forma de abordagem do problema, esta pesquisa € classificada como
sendo uma andlise qualitativa, visto que serd realizada uma andlise sobre os dados das
empresas com enfoque nas demonstracdes contabeis retiradas do site da Bovespa;
posteriormente sera feita uma simulacdo dos Juros Sobre Capital Proprio demonstrando o
guanto a empresa iria se beneficiar se utilizando dessa ferramenta.

Sobre a andlise qualitativa, Oliveira, A. (2011) diz que:

Investigacdes tratadas com uma analise qualitativa tém como objetivo situacbes
complexas ou estritamente particulares que serdo abordadas em profundidade, em
seus aspectos multidimensionais. Estudos com metodologia qualitativa podem
descrever a complexidade de determinado problema, analisar a interacdo de suas
variaveis entre si e com o todo. (OLIVEIRA, A,, 2011, p. 82).

A presente pesquisa é classificada de acordo com seu objetivo como sendo uma
pesquisa explicativa, visto que serdo pesquisados e explicados os beneficios do JCP na
contabilidade das empresas, contando ainda com o aprofundamento sobre esse assunto. Com
base nos procedimentos técnicos utilizados, o estudo é classificado como sendo um Estudo de
Caso, pois serd realizada uma comparagdo da carga tributaria atual das empresas selecionadas
em relacdo a uma carga tributéria resultante da implantagdo dos Juros Sobre Capital Proprio

em sua contabilidade.
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A Pesquisa Explicativa € definida por Kerlinger (1980, p. 94) como “[...] uma
pesquisa onde se manipulam uma ou mais variaveis independentes e 0s sujeitos sdo
designados aleatoriamente a condi¢des experimentais.”.

ApOs isso, haverd a simulacdo dos efeitos da distribuicdo de JCP, efetuando
comparativos e comentarios sobre os resultados encontrados, sejam eles vantajosos ou néo
para as empresas e seus acionistas, sob o ponto de vista tributario.

A area selecionada para o desenvolvimento da pesquisa diz respeito as empresas que
divulgam suas demonstracdes contabeis no portal eletrénico da Bovespa e que ndo se utilizam
da ferramenta dos Juros Sobre Capital Proprio em sua distribui¢do de rendimentos aos sdcios.
Serdo estudadas 05 (cinco) empresas do ramo de Securitizadoras de Recebiveis e, em seguida,
sera realizada uma comparacao entre a carga tributaria atual dessas empresas e a observada

apos a utilizacéo dos JCP.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Para demonstrar os beneficios propostos na secdo 2, serdo apresentados nesta se¢do 0s
resultados obtidos com base na analise das Demonstragdes Contabeis das 05 (cinco) empresas
do ramo de Securitizadora de Recebiveis que estdo listadas no site da Bovespa, sdo elas:
Altere Securitizadora S/A; Apice Securitizadora S/A; Barigui Securitizadora S/A; Brazilian
Securities Companhia de Securitizagéo; e a Polo Capital Securitizadora S/A.

Inicialmente s&o demonstrados o Balango Patrimonial, a Demonstracdo das Mutacdes
do Patrimonio Liquido (DMPL) e a Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE) das
empresas, identificando a sua atual carga tributaria. Na sequéncia sdo apresentados calculos
de Juros sobre Capital Proprio e os efeitos tributarios para cada empresa e seus sOcCios,

pessoas fisicas e pessoas juridicas.

4.1 IDENTIFICACAO DAS EMPRESAS

A Altere Securitizadora S/A foi fundada em 1998, sendo responsavel pela estruturacao
e securitizacdo de recebiveis imobiliarios através da colocagcdo no mercado financeiro de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou qualquer outro titulo de crédito que seja
compativel com suas atividades. A empresa possui trés acionistas: Felipe W. Simonsen,
Armando M. Gallo Neto e Alexandre Gomide M. Santos. Felipe possui 33,34% das acgdes da
companhia, Armando possui 33,33% das ac¢des e Alexandre também 33,33%.
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A Apice Securitizadora S/A foi fundada em 2010 e é uma Securitizadora de créditos
especializada na estruturacdo de negocios e investimentos no segmento Imobiliario via CRI, e
Agricola via CRA. A empresa possui 02 (dois) acionistas, sendo Fernando Cesar um deles,
que detém 1% do capital, e a Apice Consultoria Financeira e Participaces Ltda., detentora
dos 99% restantes do capital da Companhia.

A Barigui Securitizadora S/A foi fundada em 2008 e tem como foco principal o
atendimento a securitizacdo de créditos imobilidrios, pulverizados ou corporativos. Seu
quadro Societario € composto por 03 (trés) acionistas: Brasil Cards Servicos Financeiros
LTDA, que detém 83% das acOes; Paulo de Paula Abreu, detentor de 16% das ac0es; e
Evaldo Leandro Perussolo, que detém 1% das acgoes.

A Brazilian Securities Companhia de Securitiza¢do foi fundada em 2000, tendo como
sua atividade principal a aquisi¢do de créditos imobiliarios, hipotecarios e do agronegdcio,
além de securitizacdo atraves da emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) e
de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRAS). Seu sécio majoritario é o Banco
Panamericano S/A, que é dono de 100% das a¢Ges da companhia.

Por fim, a Polo Capital Securitizadora S/A foi fundada em 2010 e seu quadro
societario é composto de 03 (trés) acionistas, todos eles pessoas fisicas, sendo Marcos Duarte
dos Santos detentor de 99,50% das a¢des da companhia, Claudio Jose Carvalho de Andrade

detentor de 0,49% da companhia e André Pines detentor de 0,01% das acdes da empresa.

4.2 ANALISE DO PATRIMONIO LIQUIDO DAS EMPRESAS EM 2015

Para iniciar a analise e céalculo do JCP faz-se necesséria a verificacdo da composicao
do Patrimonio Liquido de cada empresa para verificar o quanto ela possui de Capital Social e
0 quanto possui de Reservas de Lucro. Nos quadros 1 a 5 sdo apresentadas as composic¢des do
Patriménio Liquido das empresas. Todos os valores abaixo estdo expressos em milhares de

reais.



Quadro 1 — Composicdo do Patrimoénio Liquido da empresa Altere

2.03
2.03.01
2.03.02
2.03.02.06
2.03.04
2.03.04.01
2.03.05

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Patriménio Liquido

Capital Social Realizado

Reservas de Capital

Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
Reservas de Lucros

Reserva Legal

Lucros/Prejuizos Acumulados

1.049

965
31
31
53
53

Quadro 2 — Composicao do Patriménio Liquido da empresa Apice

2.03

2.03.01

2.03.04

2.03.04.01

2.03.04.10

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Patriménio Liquido
Capital Social Realizado
Reservas de Lucros
Reserva Legal

Reserva de Lucros

1.189

400

789

80

709

Quadro 3 — Composicao do Patriménio Liquido da empresa Barigui

2.03
2.03.01
2.03.01.01
2.03.02
2.03.02.06
2.03.04
2.03.04.01
2.03.05

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Patriménio Liquido

Capital Social Realizado

Capital Social Nacional

Reservas de Capital

Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
Reservas de Lucros

Reserva Legal

Lucros/Prejuizos Acumulados

1.398
1.350
1.350
0

0

48
48

0

14



Quadro 4 — Composicao do Patriménio Liquido da empresa Brazilian

2.02.03.01.01
2.03
2.03.01
2.03.01.01
2.03.02
2.03.02.07
2.03.04
2.03.04.01
2.03.04.05
2.03.06
2.03.08
2.03.08.01

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Passivos Fiscais Diferidos
Patrimdnio Liquido

Capital Social Realizado

Capital Social

Reservas de Capital

Reserva de Agios por Subscricdo de Acdes
Reservas de Lucros

Reserva Legal

Reserva de Retencédo de Lucros
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial
Outros Resultados Abrangentes

Agio em Transacdes de Capital

7.615
221.732
174.201
174.201

17.048
17.048
35.342
8.106
27.236
-887
-3.972
-3.972

Quadro 5 — Composicao do Patriménio Liquido da empresa Polo

2.03
2.03.01
2.03.04
2.03.04.01
2.03.04.06
2.03.05

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Patriménio Liquido
Capital Social Realizado
Reservas de Lucros

Reserva Legal

Reserva Especial para Dividendos Nao Distribuidos

Lucros/Prejuizos Acumulados

601
500
101

94
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Conforme as composi¢bes de Patriménio Liquido apresentadas, as 05 (cinco)

empresas objetos de andlise apresentam saldos de Reservas de Lucros que possibilitam

pagamento de Juros sobre Capital Préprio.

4.3 ANALISE DA DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO DE 2015

O segundo passo antes de iniciar a analise é verificar a Demonstra¢gdo do Resultado do

Exercicio (DRE) da empresa, para identificar se a mesma vem apresentando lucro e se com

isso pode se beneficiar da Distribuicdo de Juros sobre Capital Proprio para diminuir sua carga

tributaria com IRPJ e CSLL. Nos quadros de 5 a 10 destacamos a Demonstracdo do Resultado

do Exercicio das empresas analisadas.



Quadro 6 — Composicao da DRE da empresa Altere

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 203
3.03 Resultado Bruto 203
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -43
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -43
3.04.02.01 Despesas Gerais e Administrativas -43
3.04.02.02 Despesas Tributérias 0
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 160
3.06 Resultado Financeiro -6
3.06.01 Receitas Financeiras 3
3.06.02 Despesas Financeiras -9
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 154
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢&o Social sobre o Lucro -37
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 117
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 117
3.99.01.01 ON 0,00324

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Quadro 7 — Composicao da DRE da empresa Apice

3.01 Receita de VVenda de Bens e/ou Servicos 3.741
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -426
3.03 Resultado Bruto 3.315
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -2.109
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -2.109
3.04.02.01 Despesas Administrativas -2.538
3.04.02.02 Despesas de Comercializagdo -83
3.04.02.03 Despesas Tributarias -80
3.04.02.04 Outras Receitas 592
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 1.206
3.06 Resultado Financeiro 174
3.06.01 Receitas Financeiras 174
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 1.380
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro -434
3.08.01 Corrente -632
3.08.02 Diferido 198
3.09 Resultado Liquido das OperacGes Continuadas 946
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 946
3.99.01.01 ON 2,37000

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).



Quadro 8 — Composicdo da DRE da empresa Barigui

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 3.054
3.01.01 Prestacdo de Servigos 3.437
3.01.02 (-)Impostos s/ Servicos -383
3.03 Resultado Bruto 3.054
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -2.103
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -2.612
3.04.02.01 Despesas Administrativas -1.090
3.04.02.02 Despesas Tributérias -3
3.04.02.03 Despesas com Pessoal -1.506
3.04.02.04 Despesas com Depreciacdo -13
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 509
3.04.04.01 Outras Receitas Operacionais 509
3.04.05 Outras Despesas Operacionais 0
3.04.05.01 Outras Despesas Administrativas 0
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 951
3.06 Resultado Financeiro 240
3.06.01 Receitas Financeiras 240
3.06.01.01 Rendimentos de Aplicacdo Financeira 240
3.06.02 Despesas Financeiras 0
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 1.191
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢&o Social sobre o Lucro -229
3.08.01 Corrente -310
3.08.02 Diferido 81
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 962
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 962
3.99.01.01 ON 0,71000

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).



Quadro 9 — Composicao da DRE da empresa Brazilian

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 1.728
3.01.01 Receita de prestagdo de servicos 1.728
3.03 Resultado Bruto 1.728
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -8.117
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -34.883
3.04.02.01 Despesa com Pessoal -15.833
3.04.02.02 Outras Despesas Administrativas -13.084
3.04.02.03 Despesas de Impostos -5.609
3.04.02.04 Depreciagdo e Amortizacdo 0
3.04.02.05 Provisao para créditos de liquidacéo duvidosa -357
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 28.604
3.04.04.03 Beneficio Residual em Operacdes Securitizadas 7.564
3.04.04.04 (E?;l:lizsogaerdas) com Ativos e Passivos Financeiros 18.582
3.04.04.06 Outras Receitas Operacionais 2.458
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -1.838
3.04.05.01 Outras Despesas Operacionais -1.838
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos -6.389
3.06 Resultado Financeiro 17.349
3.06.01 Receitas Financeiras 74.920
3.06.01.01 Receitas com Juros e Similares 74.920
3.06.02 Despesas Financeiras -57.571
3.06.02.01 Despesas com Juros e Similares -57.571
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 10.960
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro -3.801
3.08.01 Corrente -2.916
3.08.02 Diferido -885
3.09 Resultado Liquido das Operacfes Continuadas 7.159
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 7.159
3.99.01.01 ON 0,09194
3.99.02.01 ON 0,09194

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).
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Quadro 10 — Composicado da DRE da empresa Polo

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 325
3.01.01 Rendas de Recebiveis 355
3.01.02 (-) Deducéo de Impostos -30
3.03 Resultado Bruto 325
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -100
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -324
3.04.02.01 Despesas Administrativas -324
3.04.02.02 Despesas Tributérias 0
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 302
3.04.04.01 Créditos Tributérios de Lastros 296
3.04.04.20 Outras Receitas Operacionais 6
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -78
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 225
3.06 Resultado Financeiro 20
3.06.01 Receitas Financeiras 20
3.06.02 Despesas Financeiras 0
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 245
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -53
3.08.01 Corrente -53
3.09 Resultado Liquido das Operagfes Continuadas 192
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 192
3.99.01.01 ON 0,38400

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

A partir das DemonstracOes de Resultados expostas de todas as empresas nos quadros
acima, é possivel verificar que todas elas apresentaram lucro em 2015, base inicial para
apuracdo de IRPJ e da CSLL pelo Lucro Real. Assim, a distribuicdo de JCP podera reduzir o

resultado do exercicio e, por consequéncia, os valores devidos para esses tributos.

4.4 ANALISE DA DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
DE 2015

A Demonstracdo das Mutacbes do Patrimoénio Liquido (DMPL) das empresas
evidenciam as movimentagdes que ocorrem em todas as contas que compdem o Patriménio
Liquido, indicando o fluxo de uma conta pra outra, a origem e o valor de cada acréscimo ou
decréscimo que ocorreu no periodo analisado. Com a DMPL podemos verificar se a empresa

vem realizando a distribuicdo de JCP para seus acionistas.
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Apesar de os JCP representarem despesa financeira, em termos tributarios, a Comisséo
de Valores Mobiliarios prevé que as empresas devem reverter o valor dos JCP no Resultado
do exercicio e demonstrar a sua destinagdo diretamente na DMPL. Assim, as empresas objetos
de estudo, como companhias abertas, devem demonstrar a distribuicdo de JCP diretamente

nas DMPL, as quais sdo apresentadas nos quadros a seguir.

Quadro 11 — Composicdo da DMPL da empresa Altere

5.01 Saldos Iniciais 965 14 106 0 0 1.085
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 965 14 106 0 0 1.085
5.04 Transacdes de Capital com os Socios 0 17 170 0 0 -153
5.04.01 Aumentos de Capital 0 0 170 0 0 170
5.04.06 Dividendos

5.04.07 Juros sobre Capital Proprio

5.04.08 AFAC 0 17 0 0 0 17
5.06 Resultado Abrangente Total 0 0 17 0 0 17
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 17 0 0 17
5.07 Saldos Finais 965 3 53 0 0

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Quadro 12 — Composicdo da DMPL da empresa Apice

5.01 Saldos Iniciais 400 0 1.351 0 0 1.751
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 400 0 1.351 0 0 1.751
5.04 Transaces de Capital com os Socios 0 0 1.1 37 0 -1.508
5.04.06 Dividendos 0 0 A1.271 7 0 -1.508
5.04.07 Juros sobre Capital Proprio

5.00 Resultado Abrangente Total 0 0 0 946 0 946
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 %6 0 %6
5.06 Mutacdes Internas do Patrimonio Liquido 0 0 709 -709 0 0
5.06.04 Transferéncia para reserva de lucros 0 0 709 -109 0 0
5.07 Saldos Finais 400 0 789 0 0 1189

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).



Quadro 13 — Composigdo da DMPL da empresa Barigui

Descrigéo

Capital Social

Integralizado

Reservas de Capital,

Opgdes Outorgadas e

Acdes em Tesouraria

Reservas de

Lucro

Lucros ou
Prejuizos
Acumulados

Outros
Resultados
Abrangentes

21

Patrimonio Liquido

5.01 Saldos Iniciais 1.350 0 0 A 0 929
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores

503 Saldos Iniciais Ajustados 1.350 0 0 -4 0 929
5.04 Transagdes de Capital com os Socios 0 0 0 -493 0 -493
5.04.06 Dividendos 0 0 0 493 0 -493
5.04.07 Juros sobre Capital Proprio

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 9%2 0 9%2
5.06 Mutacdes Internas do Patrimdnio Liquido 0 0 8 48 0 0
5.06.04 Constituicao de Reserva Legal 0 0 8 48 0 0
5.07 Saldos Finais 1.350 0 4 0 0 1.3%8

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

Quadro 14 — Composi¢do da DMPL da empresa Brazilian

Descrigdo

Capital Social

Integralizado

Reservas de Capital,

Opgdes Outorgadas e
Agdes em Tesouraria

Reservas de
Lucro

Lucros ou

Prejuizos
Acumulados

Outros
Resultados
Abrangentes

Patrimdnio Liquido

5.01 Saldos Iniciais 170.229 17.048 29.883 0 -4.569 212591
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 170.229 17.048 29.883 0 -4,569 212.591
5.04 Transagdes de Capital com os Socios 3972 0 0 -1.700 -3.972 -1.700
5.04.01 Aumentos de Capital 3972 0 0 0 -3.972 0
5.04.06 Dividendos 0 0 0 -1.700 0 -1.700
5.04.07 Juros sobre Capital Proprio

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 7159 3.682 10.841
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 7.159 0 7.159
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 3.682 3.682
5.05.02.01 | Ajustes de Instrumentos Financeiros 0 0 0 0 3.682 3.682
5.06 Mutacdes Internas do Patrimonio Liquido 0 0 5.459 -5.459 0 0
5.06.01 Constituicao de Reservas 0 0 5.459 -5.459 0 0
5.07 Saldos Finais 174.201 17.048 35.342 0 -4.859 ma3

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).
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Quadro 15 — Composicdo da DMPL da empresa Polo

5.01 Saldos Iniciais 500 0 0 -60 0 440
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 500 0 0 -60 0 440
5.04 Transagdes de Capital com os Sacios 0 0 0 -3 0 -3
5.04.06 Dividendos 0 0 0 -3 0 -3
5.04.07 Juros sobre Capital Proprio

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 192 0 192
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 192 0 192
5.06 Mutacdes Internas do Patrimdnio Liquido 0 0 101 -101 0 0
5.06.01 Constituicao de Reservas 0 0 101 -101 0 0
5.07 Saldos Finais 500 0 101 0 0 601

Fonte: Preparado pelo autor a partir de dados da Bovespa (2016).

A partir das Demonstracbes das MutacGes do Patriménio Liquido das empresas
analisadas, verificamos que nenhuma das empresas efetuou a distribuicdo de Juros Sobre o
Capital Proprio para com o ano de 2015, ou seja, as empresas apresentaram seu Patrimonio
Liquido passivel de célculo de JCP, apresentaram reservas de lucro e lucro no exercicio,
porém nao se aproveitaram do beneficio fiscal do JCP.

Os JCP séo considerados como aplicacdo de renda fixa e sofrem tributacdo de Imposto
de Renda Retido na Fonte (IRRF) a aliquota de 15%, sendo que o sdcio beneficiario recebe o
valor liquido desse imposto. Se o sécio for uma pessoa fisica, os JCP serdo considerados em
sua declaracdo de renda como rendimentos tributados exclusivamente na fonte, nédo havendo
valor a ser tributado. J& se o sécio beneficiario for outra pessoa juridica, os JCP serdo
considerados como receita financeira e o IRRF como antecipagéo, podendo ser compensado
no mesmo periodo em que a receita for tributada. Assim, o beneficio fiscal dos JCP deve ser
considerado também pelo lado de quem os recebe, de modo a identificar se hd ou néo
vantagem para todos os envolvidos.

Enquanto a fonte pagadora do JCP os considera como despesa dedutivel, se quem 0s
recebe for também pessoa juridica o valor bruto devera ser contabilizado como receita
financeira e sera base de tributacdo. Nesse caso, 0 ganho na pessoa juridica pagadora sera
anulado com a tributacdo na pessoa juridica que recebeu os JCP, com o agravante de que
devera tributar de PIS e COFINS o valor da receita financeira. Por esse motivo, quando as

empresas tém pessoas juridicas entre os seus socios, faz-se necessario um estudo mais
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aprofundado sobre os beneficios efetivos do pagamento de JCP para todos os envolvidos,
fazendo com que muitas empresas ndo adotem essa forma de remuneracédo de capital aos seus

acionistas.

4.5 APURACAO DOS EFEITOS TRIBUTARIOS COM A DISTRIBUICAO DE JCP

Apo6s serem verificadas possibilidades de distribuicdo de JCP para as entidades, a
seguir sdao apresentados demonstrativos sobre os efeitos tributarios que a distribuicdo de JCP
poderia resultar para as empresas selecionadas.

Para o 1° Trimestre de 2015 a TJLP ficou em 5,5%, para o 2° Trimestre ficou em 6%,
para 0 3° Trimestre ficou em 6,5% e para o 4° Trimestre em 7%. Na tabela 1, situada abaixo,
efetuamos o célculo para as cinco empresas escolhidas para nosso estudo, demonstrando o

montante que elas poderiam ter distribuidos como JCP para com o ano de 2015.

Tabela 1 — Célculo JCP

Altere Apice Barigui Polo
Securitizadora Securitizadora Securitizadora Brazilian Securitizadora
Descrigdo SIA SIA SIA Securities SIA
Patriménio liquido inicial 1.085.000 1.751.000 929.000 212.591 440.000
TJLP 2015 6.25% 6.25% 6.25% 6.25% 6.25%
Valor maximo de JCP a
pagar aos acionistas 67.813 109.438 58.063 13.287 27.500

Limite maximo em relagdo a Reserva de Lucros

Reservade Lucros 106.000 1.351.000 - 29.883 -
Percentual maximo 50% 50% 50% 50% 50%
Limite de JCP sobre Reser 53.000 675.500 - 14.942 -

Limite maximo em relagdo ao Lucro do Exercicio

Lucro do exercicio 117.000 946.000 962.000 7.159 192.000
Percentual maximo 50% 50% 50% 50% 50%
Limite de JCP sobre Reser 58.500 473.000 481.000 3.580 96.000
Limite maximo a pagar 58.500 109.438 58.063 13.287 27.500

Fonte: Elaborado pelo Autor (2016).

Conforme observado na Tabela 1, todas as empresas poderiam ter efetuado a
distribuicdo de Juros Remuneratdrios para o ano de 2015. A empresa Altere poderia ter
distribuido valor de R$58.500,00 via JCP, a empresa Apice poderia ter distribuido
R$109.438,00, a empresa Barigui poderia ter distribuido R$58.063,00, a empresa Brazilian
poderia ter distribuido R$13.287,00 e a empresa Polo poderia ter distribuido R$27.500,00.
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Mesmo tendo a vantagem tributaria com a reducdo do Imposto de Renda e da
Contribuicdo Social a pagar, grandes empresas que expdem suas demonstracGes contabeis na
Bovespa optam por nédo efetuar a distribuicdo de JCP devido ao impacto tributério total, nele
incluido os efeitos tributrios que terdo os seus acionistas. Nas empresas que tem como sécios
apenas pessoas juridicas, o valor do JCP, que é despesa financeira na empresa que 0s paga,
deve ser reconhecido como receita financeira, sendo assim passivel de tributacdo de Imposto
de Renda, Contribuigéo Social, PIS e COFINS.

Ou seja, além da receita financeira contabilizada na empresa que recebe os JCP anular
o efeito da despesa financeira contabilizada na empresa que paga os JCP, ainda a empresa
recebedora pagard PIS e COFINS sobre o valor bruto recebido, gerando aumento de carga
tributaria, considerando o efeito liquido entre as duas empresas.

Para as empresas que tém pessoas fisicas em seu quadro societério havera beneficio da
empresa pagadora, em torno de 34% (trinta e quatro por cento) sobre o valor pago e as
pessoas fisicas terdo o valor dos JCP tributados a aliquota de 15% (quinze por cento), com
efeito positivo liquido, entre empresas e socios, de 19% (dezenove por cento).

Na Tabela 2 situada abaixo sera demonstrado o impacto tributario, caso as empresas

tivessem optado pelo pagamento de JCP, no limite possivel, conforme a legislacdo tributaria:

Tabela 2 — Impacto Tributario da Distribui¢do de JCP

Altere Apice Polo
Descricéo Securitizadora  Securitizadora Barigui Brazilian  Securitizadora
SIA SIA SecuritizadoraSIA - Securities SIA
Juros sobre capital proprio -
valor dedutivel 58.500 109.438 58.063 13.287 21.500
IRPJ - aliquota 25% 14,625 21.359 14516 332 6.875
CSLL - aliquota 9% 5.265 9.849 5.226 1.19 2475
Total dos tributos 19.890 37.209 19.741 4518 9.350
Dividendos pagos em 2015 - 1.271.000 493,000 1.700 31.000

Fonte: Elabora pelo Autor (2016)

Conforme demonstrado na Tabela 2, todas as empresas objeto de estudo teriam
beneficio tributario com a adog¢do dos JCP para remuneracdo dos seus acionistas. Vale
lembrar, que exceto pela Altere Securitizadora, que ndo pagou dividendos em 2015 e pela
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Brazilian Securities, que pagou dividendos em valor inferior ao valor possivel de juros, as
demais empresas poderiam ter pago parte dos seus dividendos como JCP com economia
tributéria.

Entretanto, o impacto tributério entre a empresa pagadora e seus acionistas, depende
de andlise global considerando o efeito tributario que os JCP podem causar para quem 0s
recebe.

Assim na Tabela 3 sdo apresentados os efeitos tributério liquidos entre empresa e seus
sOcios, pessoas fisicas e juridicas.

Tabela 3 — Analise Tributaria e Financeira da Distribuicdo de JCP

Altere Barigui Polo

Descri¢do Securitizadora Apice Securitizadora Brazilian ~ Securitizador
SIA Securitizadora S/A SIA Securities aS/A

Valor Distribuido R$ 58.500,00 R$ 109.437,50 R$58.06250  R$13.28694 R$27.500,00
Acionistas Pessoa Fisica  Pessoa Juridica Pessoa Juridica ~ Pessoa Juridica Pessoa Fisica
Tributacdo Acionista Recebedor
IRPJ/CSLL R$8.775,00 R$ 37.208,75 R$ 19.741,25 R$451756 R$4.12500
PISICOFINS R$10.122,97 R$5.370,78 R$ 1.229,04
Total R$ 8.775,00 R$47.331,72 R$25.112,03 R$5.746,60 R$4.125,00

Economia Tributaria Empresa  R$19.890,00 R$ 37.209,00 R$ 19.741,00 R$451800 R$9.350,00

Efeito Tributério Liquido R$11.11500  -R$10.122,72 -R$5.371,03 -R$1.228,60 R$5.225,00

Fonte: Elaborado pelo Autor (2016).

Com a Tabela 3 temos uma viséo geral do efeito tributario liquido que a distribui¢do
do JCP vai ter sobre a empresa e 0 seu acionista. Quando a distribui¢do é realizada para a
empresa com socio sendo pessoa fisica a vantagem é clara, pois a tributacdo é de apenas 15%,
ndo havendo nenhum outro tipo de tributacéo.

Porém, quando se trata da distribuicdo de JCP para empresas que possuem pessoas
juridicas em seu quadro societério a vantagem deixa de existir, pois toda tributacdo de uma
empresa passa para a outra. Quando a Pessoa Juridica recebe o JCP esse valor é considerado
como uma Receita Financeira, sendo assim todo esse valor acaba entrando na base de calculo
do Imposto de Renda e da Contribuigdo Social, além de sofrer a tributagdo de 9,25% referente
as Receitas Financeiras, a titulo de PIS e COFINS, tornando onerosa essa distribuicdo em uma

visdo mais ampla e gerencial, pois os valores ficam negativos.
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Sendo assim, quando a empresa possui apenas Pessoas Fisicas no quadro societario a
ferramenta de JCP é muito valida na hora de reducéo da sua carga tributaria, porém quando
temos apenas pessoas juridicas no quadro societario a distribuicdo de JCP acaba sendo

onerosa e ndo aconselhavel para as empresas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve por objetivo analisar os impactos tributarios que a distribuicdo de
Juros Sobre Capital Préprio traria para as 05 (cinco) empresas do ramo de Securitizadora de
Recebiveis. As andlises foram baseadas nas demonstracGes contabeis das empresas retiradas
diretamente do site da Bovespa, incluindo dados de patriménio liquido, de resultado do
exercicio e do quadro societério.

Quando se trata de maximizacdo dos lucros das empresas hd uma busca por
alternativas que possam reduzir qualquer tipo de custo, sejam eles administrativos,
operacionais ou tributarios. Buscar meios de reduzir a carga tributaria das empresas ¢ uma
dessas formas validas de maximizacdo de lucros por meio de um planejamento tributério
eficiente. A distribuicdo de JCP aos acionistas das empresas € uma das formas de reducédo da
carga tributaria de Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido.

Esse trabalho atingiu o0 seu objetivo ao estabelecer os impactos que a distribuicdo dos
JCP podem resultar na carga tributaria nas empresas, identificando aquelas que tém por sécios
pessoas fisicas e aquelas que tém por socios pessoas juridicas.

A concluséo a que se chega é de que a distribuicdo de JCP ndo ¢é benéfica para todas as
empresas, pois ela pode transferir a tributacdo de uma empresa para a outra, conforme
observado no estudo realizado. Antes de realizar a distribuicdo dos JCP faz-se necessario um
estudo sobre o impacto que essa remuneracdo terd tambem sobre o quadro societario da
organizacao.

Sendo uma empresa cujos sOcios sejam apenas de pessoas fisicas, o JCP é muito
valido, pois havera apenas tributacdo de 15% (quinze por cento) com retencédo de IRRF, sendo
o valor liquido tratado como rendimentos tributados exclusivamente na fonte, ou seja, que nao
interferirdio na apuracdo de Imposto de Renda futuro, enquanto a fonte pagadora tera
economia tributéaria de 34% (trinta e quatro por cento) pela reducdo de IRPJ e de CSLL.

Quando tratamos da distribuicdo de JCP para socios pessoas juridicas, no entanto, a
situacdo muda completamente, pois havera transferéncia de tributacdo de Imposto de Renda e

Contribuicdo Social para quem esté recebendo, além da tributacdo de PIS e COFINS.
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Portanto, distribuir JCP aos soOcios das empresas nem sempre acaba trazendo
beneficios econdmicos e financeiros para todos os envolvidos; ela pode ser apenas uma forma
de transferir a tributacdo de uma empresa para outra.

Como agenda para outros trabalhos, sugere-se que sejam efetuados estudos sobre
grupos de empresas onde o0s sdcios, pessoas fisicas, facam parte de empresas controladoras,
de modo a identificar se ha beneficios tributarios para todos os envolvidos na escolha de

remuneracao de acionista sob a forma de Juros sobre Capital Proprio (JCP).
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