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RESUMO

Com o advento da Lei n°® 9.249/95 os Juros sobre o Capital Préprio (JSCP) passaram a ser
utilizados como uma possibilidade de remuneragdo aos acionistas que permitia, ainda, o
reconhecimento como despesa financeira e dedugéo para fins de célculo do Imposto de Renda
(IR) e Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL). A Lei n® 11.941/09 determina que
para fins fiscais sejam adotadas as préaticas vigentes pela Lei n® 6.404/76, porém a legislacao
concernente a tematica ndo é clara ao determinar qual base de calculo (societaria ou fiscal)
deve ser utilizada para o célculo dos JSCP. Alguns autores, como Schoueri (2012), Silva (2006)
e Nutti (2011) afirmam ser possivel chegar a base de calculo dos juros, utilizando o Patrimoénio
Liquido (PL) contabil, apds ajustes especificados nas normas que regem este instituto. Este
trabalho se prop06s a analisar se as dez maiores empresas do Setor Elétrico utilizaram para o
calculo dos JSCP em 2012, a base de calculo contabil. A metodologia utilizada foi estudo
descritivo e documental. A pesquisa se encerra verificando que, para o exercicio findo em
2012, nenhuma empresa utilizou a base de calculo contébil, ou seja, aquela ajustada pelo
Regime Tributario de Transicdo (RTT). Quanto a qualidade das notas explicativas, pode-se
concluir que as empresas comentam que suas praticas contabeis de apuracéo da remuneracdo ao
acionista esta de acordo com a legislagdo vigente, porém ndo evidenciam o célculo utilizado,
também ndo comentam a respeito do Patriménio Liquido (PL) utilizado, se o contabil ou o
fiscal, para compor a base de célculo dos JSCP .

Palavras-chave: Juros sobre o Capital Proprio; Remuneracdo dos Investidores;, Base de
Célculo dos Juros sobre o Capital Proprio.



ABSTRACT

With the enactment of the Law No. 9.249/95 the Interest on Own Capital (I0C) began to be
used as an opportunity for shareholder remuneration allowing further recognition as financial
expense and deducted for purposes of calculating income tax (IR ) and Social Contribution
rises the Net Profits (CSL). Law 11.941/09 establishes that for tax purposes the current
practices are adopted by the Law No. 6.404/76, but the law is not clear when determining
which basis (corporate or tax) should be used for the calculation of the interest on capital. Some
authors, such as Schoueri (2012), Silva (2006) and Nutti (2011) claim to be possible to reach
the interest’s calculation basis using the equity (PL) accounting, after specified adjustments in
the governing rules of this institute. This work has proposed to analyze what basis (accounting
or tax) the ten largest companies in the Electric Sector used for calculate the 10C in 2012. The
methodology used was descriptive study and documentary. The research concludes that
checking for the ended year of 2012, no company used the calculation basis accounting, i.e. the
one set by the Transitional Tax Regime (RTT). As for the explanatory notes quality, it can be
concluded that companies commented that its accounting practices to calculate the shareholder
remuneration is in accordance with the law, but they do not show the calculation used, they also
don’t comment about Equity (PL ) used if the accounting or tax, to form the basis of calculation
of interest on capital.

Keywords: Interest on Capital; Investors Compensation; Basis of Calculation of Interest on
Own Capital.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualizacéo

Conforme Guerreiro (2006), o Brasil passou por um periodo de surto inflacionério,
durante a década de 80 até inicio da década de 90. Com o objetivo de conter este surto, 0s
governantes da época implantaram diversos planos econdmicos, valendo-se de medidas
extremas, tais como congelamento de precos, confisco de contas correntes e poupanca, controle
de precos, entre outros. Estes planos conseguiram conter a inflagdo por determinado periodo,
ndo obtendo eficacia permanente.

Em 1994, com a segunda fase do Plano Real, que conforme Benecke (2003) foi
caracterizada por ndo adotar medidas tdo extremas como os planos anteriores, houve a
transformacdo da moeda em real, resultando em uma reducdo significativa dos indices
inflacionarios. O plano real foi o quinto plano econdmico instituido em oito anos e buscou
atacar principalmente a chamada inflacdo inercial, que segundo Vasconcellos (2009, p.343),
“refere-se a ideia de memoria inflacionéria, na qual as taxas de inflagdo de periodos anteriores
perpetuam-se e sdo repassadas aos pregos correntes”. Apesar de reduzida, ainda persistia uma
pequena inflacdo, de modo que o Brasil apenas comecou a apresentar vestigios de estabilidade
econdmica a partir de 1994. Segundo Santos (2007), a taxa de inflagdo em junho deste ano
chegava a casa dos 50%, enquanto no segundo semestre deste mesmo ano, caiu para 2,9%.

Em meados de 1995, entrou em vigor a Lei 9.249, com vigéncia a partir de janeiro de
1996, que em seus artigos 4° e 5° vedou toda e qualquer sistematica de correcdo monetaria de

demonstragdes contabeis:

Art. 4° Fica revogada toda a correcdo monetaria das demonstragfes financeiras de
que tratam a Lei n® 7.799, de 10 de julho de 1989, e o art. 1° da Lei n° 8.200 de 28 de
junho de 1991.

Paragrafo Unico- Fica vedada a utilizacdo de qualquer sistema de correcdo monetaria
das demonstracdes financeiras, inclusive para fins societarios.

A proibicdo da atualizagdo monetaria apresentava um ponto negativo para as empresas,
uma vez que ndo seria mais deduzido, na apuracdo do resultado, o valor da perda do poder
aquisitivo da moeda. Conforme Barbieri (1996), esta medida poderia representar um possivel
dano as empresas brasileiras, e para compensar qualquer perda que pudesse ser ocasionada em
razdo disso, ou ainda evitar um aumento excessivo na carga tributaria, foi sancionada no artigo
9° da Lei 9.249/95, a possibilidade de remuneracdo aos sécios com o artificio dos Juros sobre o
Capital Proprio (JSCP), permitindo que estes fossem imputados ao valor dos dividendos
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minimos obrigatorios, para as sociedades anénimas de capital aberto tributadas pelo lucro real,
admitindo ainda que os mesmos fossem reconhecidos como despesa financeira e deduzidos
para fim de célculo do Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido
(CSLL):

Art. 9°. A pessoa juridica poderd deduzir, para efeito da apuracdo do lucro real, os
juros pagos ou creditados individualizados a titular, sécios ou acionistas, a titulo de
remuneracdo do capital prdprio, calculados sobre as contas do patriménio liquido e
limitados a variagdo “pro rata” dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP).

§1° - O efetivo pagamento ou crédito dos juros fica condicionado a existéncia de
lucros, computados antes da deducdo dos juros, ou de lucros acumulados, em
montante igual ou superior ao valor de duas vezes 0s juros a serem pagos oOu
creditados.

A partir deste momento, o gestor obteve uma forma de reduzir a carga tributéaria
incidente sobre o lucro da empresa. A possibilidade de remunerar os acionistas com JSCP, ja
estava presente no ordenamento juridico por intermédio do Decreto-Lei n® 2.627/40 e nos
termos do artigo 287 do Regulamento do Imposto de Renda- RIR/94, aprovado pelo decreto n°
1.041, de 11 de janeiro de 1994, porem nao podiam ser utilizados a titulo de custo ou despesa
operacional, para efeitos de dedutibilidade do imposto pago por empresas enquadradas no
Lucro Real. Somente com a Lei n°® 9.249/95 que concedeu o beneficio fiscal para este instituto,
é que ele comecou a ser utilizado em planejamentos financeiros e tributarios.

Nutti (2011) comenta que os JSCP sdo reconhecidos como despesa financeira dedutivel
e Libonatti (2008) afirma que a redugéo na carga tributaria pode chegar a 34%, valor composto
por 25% de IRPJ e 9% de CSLL, podendo ser apurada uma reducdo liquida de até 19%, uma
vez que ha desembolso ocasionado pelo pagamento do IRRF, de 15%, cujo 6nus recai sobre a
receptora dos rendimentos.

E relevante evidenciar que as sociedades andnimas tém os dividendos como
remuneragdo obrigatoria, conforme art. 202 da Lei n° 6.404/76, com redagdo dada pela Lei n°
10.303/01. Os JSCP, por outro lado, foram trazidos pela legislacéo tributaria para as empresas
enquadradas no regime de tributacdo do Imposto de Renda pelo Lucro Real, como uma opgao
de remuneracdo e deducdo da base de célculo do IR e CSLL.

Nos Gltimos anos, o cenario contabil brasileiro vem sofrendo mudancas, decorrentes da
convergéncia das normas brasileiras com as Internacionais de contabilidade, IFRS
(International Financial Reporting Standards).

De acordo com Libonatti (2008) o principal objetivo da introducdo das Normas
Internacionais as préaticas brasileiras foi proporcionar a todos os usuarios melhor entendimento
acerca das informacdes produzidas pelas demonstracdes contabeis, tornando as classificacdes,

as mensuragdes das contas e os formatos das demonstragoes financeiras mais homogéneos.
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Ainda segundo o autor (2008), a IFRS proporciona um alinhamento das préaticas
contabeis, uma vez que antes da convergéncia, cada pais valia-se de suas proprias normas,
divulgando as demonstracdes financeiras conforme lhe fosse favoravel, provocando distorcéo
nos valores ao se comparar as demonstracfes de empresas de um pais em relacdo ao outro.
Com a harmonizacdo, qualquer usuario apto ao entendimento das demonstracfes podera fazé-
lo, independentemente da origem das mesmas.

Weffort (2005) contrapbs dois pontos a respeito da convergéncia das normas. Segundo
essa autora, a harmonizagdo das préaticas contabeis é tratada como um processo que objetiva
minimizar as discrepancias nas demonstracGes contabeis entre os paises, mas ndo as extingue.
Desta forma, as divergéncias das normas ainda permanecem, e, portanto, apenas Sserao
reduzidas com a harmonizacéo.

Conforme Hendriksen e Van Breda (2007, p.84) as mudangas nas regras contébeis
podem promover uma série de impactos sobre um grande nimero de pessoas e devem ser
tratados com sua devida importancia. Para tanto, requer estudos que busquem evidenciar a
pratica destas normas pelas empresas e seus resultados.

Com o objetivo de neutralizar os efeitos das novas normas, para fins de tributacdo, foi
instituido o Regime Tributario de Transicdo (RTT), através da Lei n°® 11.941/09. No que se
refere aos Juros Sobre Capital Préprio, esta norma em sua redacéo exclui da base de calculo as
contrapartidas de aumentos ou diminui¢fes de valores atribuidos a contas do ativo e passivo
que refletem sobre o Patrimonio Liquido, reconhecidos como “Ajuste de avaliagdo
Patrimonial”.

Segundo Campos (2009), permeia no ambito juridico e contabil o questionamento
sobre a neutralidade parcial da norma, uma vez que, mesmo retirando-se da base de calculo
ajustes de avaliagcdo patrimonial e as reservas de reavaliacdo, o lucro do periodo esta afetado
pelas regras contabeis definidas a luz da Lei n°® 11.638/07, dai a considerar-se um patrimonio
liquido parcialmente neutro.

Nutti (2011) comenta que, apesar de sugerir a neutralidade, o legislador esqueceu-se de
um pequeno detalhe, uma vez que existem inimeros outros ajustes que provocam aumento ou
diminuicdo do resultado do periodo, ou diretamente do PL e consequentemente, refletem
indiretamente na apuracéo de JSCP.

Este fato se d& em funcdo dos limites estabelecidos para dedugdo dos JSCP da base de
calculo do Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social do Lucro Liquido (CSLL) a que se
refere 50% dos lucros acumulados ou 50% do resultado do periodo ou em funcdo do calculo de

periodos subsequentes, visto que o PL é a base para o calculo de JSCP. Analisando sob esta
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perspectiva, Nutti (2011) destaca que, para que a norma possa alcancar sua totalidade, deveria o
legislador, ao invés de delimitar os expurgos do PL ao “Ajuste de avaliagdo Patrimonial”, ter
estendido a préatica a todo e qualquer ajuste que tenha influenciado no resultado do periodo e do

PL em decorréncia da aplicacdo das novas normas.

1.2 Caracterizacgdo do Problema

A Lei n° 11.941/09 instituiu 0 Regime Tributario de Transi¢do (RTT) e prevé que para
efeitos fiscais, a empresa adote os critérios vigentes até 31 de dezembro de 2007. Apesar do
intuito de se reverter os impactos gerados pelas novas praticas contabeis dadas pela Lei n°
11.638/07, recai a davida sobre qual Patriménio Liquido € utilizado para compor o calculo dos
JSCP: fiscal ou societario’. Embora esta lei vise a neutralidade frente as novas praticas
contébeis, Nutti (2011) destaca que restam pontos a esclarecer. O principal aspecto diz respeito
ao calculo dos Juros Sobre o Capital Proprio.

Schoueri (2012) defende que as empresas devem utilizar o balango societério,
realizando os ajustes que a norma estabelece, para enfim chegar a base de célculo dos JSCP.
Seguindo esta mesma linha, Silva (2012) propde que o lucro liquido apurado a partir de
1°/1/2008 que servira de base para o calculo dos JSCP, seja ajustado segundo o RTT,
chegando-se a um resultado que represente a neutralidade dos efeitos adotados pela Lei n°
11.638/07.

Nutti (2011) comenta que, sendo o lucro societario composto por alteragdes das novas
praticas, ele ndo possui neutralidade. Por mais que sejam feitos ajustes, como estabelece o
RTT, o lucro ainda carrega em sua esséncia 0s impactos das novas praticas. Conforme o autor
(2011) deveria o legislador abranger os ajustes a toda e qualquer alteracdo do patriménio que
ndo esteja conforme as préaticas adotadas pela Lei n° 6.404/76.

Conforme Reis (2008), ainda que venham a ser emitidas as normas que garantam tal
neutralidade fiscal, cumpre ressaltar que os efeitos indiretos decorrentes das alteracGes
promovidas pela Lei n° 11.638 podem n&o ser neutralizados. Destaca-se que, caso o lucro
liquido seja apurado conforme a Lei n® 11.638/07 e os JSCP pagos com base no valor ajustado
para fins de deducdo fiscal, a sociedade deverd desconsiderar o excesso na apuracdo dos

tributos sobre o lucro, correndo o risco, ainda, de ser autuada.

! A base de calculo fiscal dos JSCP leva em consideracao as praticas contébeis vigentes até 31 de dezembro de
2007, conforme a Lei n° 6.404/76, j& a Base de célculo contébil é obtida utilizando-se o PL alterado pela Lei n®
11.638/07, realizando-se o0s ajustes previstos pelo RTT.
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Este fato podera fazer com que as despesas com JSCP se tornem superiores as que
poderiam ser deduzidas, provocando a obrigacdo de se adicionar o excesso ao lucro tributavel.
Considerando que a regra contabil foi alterada e ndo ha lei especifica determinando que certos
eventos tenham tratamento fiscal diverso do contabil, ha que ser emitida uma norma prevendo,
para fins tributarios, a manutencdo do antigo critério contabil (REIS, 2008).

Conforme entendimento constante no Parecer n® 202 de 2013, da Coordenacao-Geral
de Assuntos Tributarios da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN), em resposta a
uma consulta feita pela Receita Federal, como lucro fiscal entende-se o resultado liquido
apurado depois dos ajustes decorrentes do Regime Tributario de Transi¢cdo (RTT), sem 0s
efeitos do IFRS. Na conclusdo, a procuradoria esclarece que o entendimento mais adequado é
aquele que diz que sdo considerados isentos os lucros ou dividendos distribuidos até o0 montante
do lucro fiscal apurado no periodo, ou seja, do lucro liquido apurado conforme os métodos e
critérios contébeis vigentes em 31 de dezembro de 2007.

Para Carvalho (2006), a determinacéo de neutralidade para fins fiscais leva a questionar
o real motivo para investir em uma posicdo mais acurada de ativos, exigibilidades e patriménio
liquido, considerando que a regra que prevalece é sempre a fiscal. Na visdo do autor, a regra
reguladora é inécua e por demasiadas vezes deturpa a norma contéabil, conduzindo a falsas
representacdes do patriménio.

Diante deste cenério, durante a pesquisa exploratéria sobre as producfes que tiveram
como tema os JSCP, observou-se que o Setor Elétrico foi abordado por Malaquias (2007) como
0 segundo maior setor a remunerar JSCP em 2006. Este ranking se repetiu em 2012, conforme
publicacdo feita pelo portal eletrénico Executivos Financeiros (2013). Optou-se, portanto, a
escolha deste seguimento para responder o problema de pesquisa deste trabalho, devido ao
impacto significativo que os JSCP promovem nestas entidades.

Ainda sobre a relevancia deste setor, Rocha (2012), em opinido concedida ao portal
eletrénico “Valor Investe” destaca que o Setor Elétrico, no quesito carteira de dividendos, é o
setor mais lembrado pelos investidores, por ser um setor maduro e de forte geracdo de caixa. O
autor faz uma referéncia ao ranking dos vinte maiores dividend yields de 2012, publicado em
27/03/2012 pelo portal Valor, o setor elétrico liderava com dez representantes.

Conforme noticia publicada pelo Comité Brasileiro da CIER(2013), dentre as dez
empresas que pagaram maiores dividendos e JSCP, as agOes preferenciais da Eletropaulo
ficaram em primeiro lugar, remunerando os acionistas em um total de 22% de dividend yield

que representa o total de dividendos e JSCP pagos dividido pelo prego da acéo.


http://www.valor.com.br/valor-investe/o-estrategista/2590662/os-20-maiores-dividend-yields-esperados-para-2012
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Torres (2009), em entrevista concedida ao Valor Econémico, relata a relevancia de
estudos que tratem da forma como as empresas estdo apurando os JSCP, tendo em vista a
analise de estudos académicos que identificaram um aumento médio de 20% do lucro das
companhias ap0os a adogdo do novo padrao de contabilidade. As empresas que utilizam o lucro
errado para o célculo dos JSCP para fins de deducdo fiscal podem estar remunerando seus
acionistas a um valor menor ou maior do que poderiam e correm risco de serem autuadas.

Sendo o setor de Energia Elétrica um dos maiores distribuidores de JSCP e possuindo
vulnerabilidade quanto a adogdo das novas praticas contabeis, diante da discussdo gerada sobre
a base de célculo utilizada para apurar esta remuneracdo, foi formulada a seguinte pergunta
para este estudo: As empresas pertencentes ao Setor Elétrico utilizaram no ano de 2012 o PL
contabil, conforme entendimento de Schoueri (2012), Nutti (2011) e Silva (2006), para compor
a base de calculo dos JSCP?

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo Geral

O objetivo geral da pesquisa é identificar se foi utilizada a base de célculo contabil para

compor os Vvalores distribuidos pelas empresas a titulo de JSCP.

1.3.2 Objetivos especificos

Com a finalidade de se alcancar o objetivo central, quatro objetivos especificos foram
destacados, a saber:
a) Apurar a diferenca entre o PL contabil e o PL apurado pela empresa.
b) Identificar nas notas explicativas comentarios a respeito da legislacdo utilizada para o
calculo dos JSCP.
c) Analisar as demonstracGes financeiras com o objetivo de identificar se ha algum
comentario sobre a base de calculo dos JSCP (fiscal ou societaria) utilizada.
d) Identificar se os JSCP foram registrados como despesa financeira ou se sdo reduzidos do

lucro, fazendo apenas o ajuste no Livro de Apuracao do Lucro Real (LALUR).
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1.4 Justificativa

O presente estudo justifica-se pela caréncia de materiais que utilizam esta abordagem,
destacando-se como uma proposta original tendo em vista a escassez de trabalhos que analisem
a base de célculo dos Juros Sobre Capital Proprio, especificamente no que diz respeito as
empresas pertencentes ao setor de Energia Elétrica. Sendo este um assunto atual, torna-se
relevante promover discussdes e questionamentos acerca do recorte tematico proposto.

As praticas contdbeis sofreram diversas modificacbes com a introducdo da Lei n°
11.638/07 e para fins fiscais, estas mudancas sdo desconsideradas, nos termos da Lei n°
11.941/09.

Silva (2006) comenta que os JSCP configuram-se como uma questéo fiscal e societaria
que ainda é pouco discutida pelas empresas, acionistas e 6rgaos reguladores como a Secretaria
da Receita Federal (SRF) e Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), o que acaba provocando
pontos controversos e impropriedades na sua aplicacdo. Até mesmo entre a classe contabil esta
questdo é pouco levantada. Comenta o autor (2006) que a carga tributaria e a competitividade
entre as empresas vém aumentando, porém pouco se avancga em questdo de materiais e estudos
que envolvam as oportunidades e especificidades da matéria.

De acordo com o Instituto Brasileiro de Planejamento Tributario (IBPT) (2012), a carga
tributaria nacional em 2012 alcancou os 36% do PIB (Produto Interno Bruto). Este dado
permite afirmar que a cada R$100,00 que a empresa fatura com a venda dos seus produtos, R$
36,00 sdo destinados aos cofres publicos, sobrando-lhes apenas R$ 64,00. A carga tributaria
exigida no pais tornou de extrema importancia para a saude financeira das empresas, o estudo e
conhecimento das normas e um bom planejamento tributario.

Alem do planejamento, recentemente, nota-se em muitas pesquisas, o interesse das
empresas em utilizar-se da economia tributaria que advém através da distribuicdo de Juros
Sobre o Capital Préprio, que representa uma forma diferente de remunerar sécios e acionistas
(POLLUCENO, 2009; NOGUEIRA, 2012; SANTOS, 2007; LISBOA, 2010).

Estudos mostraram a importancia tributaria dos JSCP, uma vez que sdo reconhecidos
como despesa financeira dedutivel, reduzindo a base de calculo do imposto de renda e podem
gerar uma economia na carga tributaria de até 19% (LIBONATI, 2008; KURONUMA et.al.,
2004; COSTA E SILVA, 2006; FUTEMA et. al., 2007)

Malaquias (2007) comenta que, no meio académico, o tema JSCP vem sendo

pesquisado sobre diferentes vertentes. Esta pesquisa destaca-se por analisar a base de calculo
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que as empresas utilizam para o célculo dos JSCP, tendo em vista a polémica gerada pela
adocdo das novas praticas contabeis e a neutralidade do RTT.

O trabalho pretende contribuir para a gama de estudos contébeis, proporcionando a
discentes, docentes, contadores e empresarios em geral um embasamento empirico para ser
utilizado como fonte de consulta para demais estudos que envolvam a tematica dos JSCP, um
topico ainda pouco explorado no ambiente contabil e que merece atencdo devido a sua
importancia como alternativa de reduzir a carga tributaria que incide sobre as empresas

brasileiras.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 O custo de Oportunidade do Capital Proprio

Para Rezzadori (2004), quando a entidade remunera seus sécios e acionistas com JSCP,
estes se equiparam a financiadores externos, uma vez que permitem que a sociedade ndo so 0s
remunerem com dividendos, como também com o pagamento de juros, face ao custo de
oportunidade dos recursos nela mantidos. Verifica-se uma diferenca nos conceitos de Custo de
oportunidade e Custo do Capital Proprio. Isso ocorre mediante a necessidade de mensurar este
custo, demandando adaptacbes. O autor identificou em seus trabalhos que a utilizacdo dos

JSCP que antes podia ser claramente percebida no &mbito gerencial, vem se tornando presente

também na contabilidade financeira das organizacfes, por se apresentar como alternativa,

embora parcial, a adocao do custo de oportunidade.
Antes mesmo da permissdo legal da contabilizacdo dos JSCP, Drimer e Neto (1985)
identificaram algumas vantagens que este instituto traria para as empresas:

a) o Patriménio Liquido a disposi¢do das empresas serd maior;

b) a empresa podera gerar mais recursos, uma vez que estariam pagando menos dividendos
aos acionistas, com o pagamento de JSCP e ainda poderiam reduzir o valor dos impostos
incidentes sobre o lucro;

c) aumento do indice de liquidez corrente;

d) melhor solvéncia das organizacdes, dada pelo indice de endividamento, uma vez que o
patriménio liquido seria maior;

e) reducdo dos lucros disponiveis e distribuiveis.

Contrariando estas proposicdes, Martins (1998) afirma que a Lei 9.249/95 trouxe
diversos problemas, dentre os quais destacam:

a) quanto ao fato de os JSCP serem limitados a TJLP. Este indice representa o custo da divida
do governo federal e ndo o verdadeiro custo das empresas em geral, que é muito mais alto;

b) remunerar os acionistas com JSCP ¢ facultativo as empresas, isto traz inimeros problemas
aos usuarios externos quando necessitam fazer comparacdes de resultados entre empresas
gue remuneram e empresas que ndo remuneram, tornando a analise mais complicada;

C) ao vedar a correcdo monetaria e instituir os JSCP, a Lei provocou uma descapitalizacdo das
empresas. 1sso ocorre porque a inflagdo compde a maior parcela do indice que representa a
TILP e a que se refere ao juro real representa uma pequena parcela. Desta forma, o

Patrim6nio Liquido das empresas serda reduzido, uma vez que a lei, autorizando a
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remuneracao aos acionistas com base neste indice, permite repassar a0s mesmos a corre¢ao
monetaria;

d) ao remunerar os acionistas com JSCP, é tributado sobre este valor 15%. Como parte do que
esta sendo pago se trata de correcdo monetéria do PL, estd se pagando Imposto de Renda
sobre o proprio PL.

Percebe-se que, apesar das discussdes que norteiam este tema, a figura dos JSCP
aproxima a visdo econdmica da empresa com a visdo contabil e relaciona o lucro contabil com

0 econdmico, trazendo grandes avancos para a contabilidade.

2.2 Juros Sobre o Capital Préprio: conceito e aspectos legais

Os JSCP, assim como os dividendos, representam remuneracdo ao capital aplicado por
sOcios ou acionistas, em atividade empresarial da sociedade, cabendo a esta escolher entre uma
forma ou outra ou a conjuncdo de ambas, observando-se nas sociedades por a¢oes, o dividendo
obrigatorio previsto no estatuto social (SILVA, 2006; RIBEIRO, 2009).

Nobre (2012) define JSCP como “um instituto juridico sui generis”, por ser muitas
vezes comparado a dividendos, uma vez que também representa remuneracdo aos sécios pelo
seu investimento. Consideram-se os JSCP como instituto juridico proprio, distinto dos
dividendos e dos juros financeiros. Assim como os dividendos, representa uma forma de
remunerar o capital investido do acionista, ndo possuindo as mesmas prerrogativas, uma vez
que é tratado pelo legislador de maneira autbnoma e distinta. J4 as autoridades fiscais o
consideram juros, por se tratar de uma remuneracao do capital investido conforme taxa de Juros
de Longo Prazo (TJLP).

A base de calculo para apuragdo dos JSCP é o PL da empresa, ajustado conforme § 8°,
do art. 9° da Lei n®9.249/95. A Receita Federal emitiu em seu portal eletrdnico um conjunto de
Perguntas e Respostas a cerca dos JSCP, no qual confirma que o lucro do periodo de apuracéo
corrente ndo podera ser computado ao PL que servird de base de calculo dos JSCP, uma vez
que 0 objetivo dos juros é remunerar o0 capital pelo tempo em que ele ficou a disposicao da
empresa.

Assim, o PL que servira como base de calculo para apuracdo dos JSCP € o do periodo
passado, e conforme Pinto (2011), caso haja mudancas no PL (aumento ou redugdo), no
decorrer do periodo de apuracdo, estas deverdo ser consideradas proporcionalmente. Desta
forma, a aliquota pro rata dia devera ser aplicada a base de calculo separadamente, antes e

depois de sua alteracdo, e somados os resultados.
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Conforme o art. 9° da Lei n® 9.249/95 e art. 347 do RIR/99, para efeito de apuracdo dos
JSCP, devem ser excluidos do Patriménio Liquido levantado pela entidade:

O valor das seguintes reservas, salvo se adicionado ao lucro liquido para determinagdo
do lucro real e da base de calculo da CSLL:

a.1) reserva de reavaliacdo de bens e direitos da pessoa juridica;

a.2) reserva constituida em contrapartida a correcdo especial facultativa de bens do
ativo permanente referida a data de 31/1/1991, de que trata art. 460 do RIR/99 (art. 29
da IN SRF n° 11/96)

a.3) reserva de reavaliacdo de imdveis integrantes do ativo permanente de patentes ou
de direitos de exploracdo de patentes decorrentes de pesquisa ou tecnologia
desenvolvida no Brasil, que tenha sido capitalizada sem incidéncia do IRPJ até
31/12/1999 (nos termos dos arts. 436 e 437 do RIR/94), em relagdo as parcelas ainda
ndo realizadas (art.29 da IN SRF n° 11/96)

b) o saldo da conta “Ajustes de Avaliacdo Patrimonial” de que trata o §3° do art. 182
da Lei n° 6.404/76, com redacdo dada pela Lei n°® 11.941/09, ou seja, a conta na qual
devem ser classificadas, enquanto ndo computadas no resultado do exercicio em
obediéncia ao regime de competéncia, as contrapartidas de aumentos ou diminui¢des
de valor atribuidos a elementos do ativo, em decorréncia da sua avaliagdo a valor
justo, nos casos previstos na Lei n® 6.404/76, com as alteragdes das leis n® 11.637/07 e
11.941/09, e regulamentagdes CPC.

O saldo de prejuizo acumulado de periodos anteriores devera ser subtraido do PL e ser
classificado em conta retificadora para que a soma dos saldos das contas deste grupo fique
ajustada pela subtracdo de prejuizos acumulados. N&o devera ser computado como integrante
do PL o lucro do préprio periodo de apuracao.

Conforme fundamento legal dado pelo art. 29 da Instrucdo Normativa (IN) da Secretaria
da Receita Federal (SRF) n° 93 de 1997, os JSCP podem ser calculados pela taxa que a pessoa
juridica considerar conveniente, desde que ndo exceda a variagdo pro rata dia da TJLP, fixada
pelo Conselho Monetario Nacional, em percentuais anuais com vigéncia trimestral e divulgada
por meio de Resolucdo do Banco Central (BACEN).

Os Juros remuneratorios de capital proprio estdo sujeitos a incidéncia do imposto de
renda retido na fonte (IRRF) a aliquota de 15%, na data do pagamento ou crédito. O imposto
devera ser pago até o terceiro dia atil subsequente ao decéndio de ocorréncia dos fatos
geradores, observando-se os dispostos no art. 70, I, b da Lei n°® 11.196/05, arts. 668,685, 11, b e
746, 11 do RIR/99, art. 13 da IN SRF n° 252/02 e art. 3° da IN SRF n° 12/99:

1) Quando o beneficiario for domiciliado em pais com tributacdo favorecida (que ndo
tribute a renda ou que a tribute a aliquota méxima inferior a 20%), a aliquota do IRRF
sera 25%;

I1) S&o isentos do IRRF os juros pagos a fundos de investimento;

1) A incidéncia do IRRF ndo se aplica a parcela dos juros correspondente a pessoa
juridica imune ao imposto de renda;

IV) Para o beneficiario do JSCP que:

Caso seja pessoa juridica sujeita ao Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ), os
juros deverdo compor o lucro tributavel (real, presumido ou arbitrado), compensando-
se 0 IRRF com o IRPJ devido sobre o lucro real, presumido ou arbitrado.

Caso seja pessoa juridica tributada com base no lucro real, o IRRF sobre os JSCP
auferidos podera ainda ser compensado com o IRRF incidente sobre JSCP pago ou
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creditado ao seu titular, socios ou acionistas, sendo essa compensacdo admitida
somente dentro do periodo de apuracéo da percepcao dos juros pela pessoa juridica;
Caso seja pessoa juridica isenta do IRPJ, o IRRF seré considerado definitivo;

Caso seja pessoa fisica, 0 IRRF serd considerado definitivo, devendo o JSCP ser
declarado com “Rendimentos sujeitos a tributagcdo exclusiva/ definitiva”.

Poderdo ser utilizados para integralizacdo do capital da empresa, os juros creditados a
conta ou subconta do passivo exigivel, representativa de direito de crédito dos socios ou
acionistas ou do titular de empresa individual, liquidos do imposto de renda incidente na fonte.
Havia uma previsdo legal (§ 9° art. 9° da Lei n® 9.249/95) quanto & manutencdo da
dedutibilidade neste caso, tendo sido revogada expressamente pela Lei n® 9.430/96, art. 88.
Entretanto, a SRF posteriormente, retomou ao tema e dispds em Instrucdo Normativa n® 41/98,

art. 1°, paragrafo Unico, o seguinte:

Paragrafo. A utilizacdo do valor creditado, liquido do imposto incidente na fonte para
integralizacdo de aumento de capital na empresa, ndo prejudica o direito a
dedutibilidade da despesa, tanto para efeito do lucro real quanto da base de calculo da
contribuicéo social sobre o lucro liquido.

O disposto permite concluir que as empresas possuem base juridica para sustentar a
dedutibilidade do JSCP, mesmo quando incorporado ao capital social.

Quanto a dedutibilidade dos JSCP, trata a Lei n® 9.249/95 que para efeitos de apuragédo
do lucro real, a pessoa juridica podera deduzir os JSCP distribuidos a s6cios e acionistas,
calculados sobre as contas do patriménio liquido e limitados a variacao pro-rata dia da Taxa de
Juros a Longo Prazo (TJLP).

Segundo Silva (2012), no que diz respeito a dedutibilidade fiscal, embora a Receita
Federal do Brasil ndo tenha se pronunciado a respeito, em virtude da regra da neutralidade
tributaria dos novos métodos e critérios contabeis, no rigor da Lei que regula o RTT, para o
calculo do teto de dedutibilidade dos JSCP, para fins de apuracdo do lucro real e da CSLL, a
Administracdo Fazendaria possui autorizacdo legal para determinar procedimentos
extracontabeis.

Segundo o autor (2012), o lucro liquido do exercicio, apurado a partir de 1°/1/2008 e
que, levado ao patrimonio liquido, servird de base de célculo do JSCP em periodos de apuragao
subsequentes deve constar da Parte A do LALUR e do FCONT e ajustado segundo o RTT,
chegando-se a um resultado do exercicio neutralizado dos efeitos adotados pelos novos
procedimentos contabeis.

Conforme o paragrafo unico do art. 30 da Instrugdo Normativa SRF n° 11/1996, para
efeito de dedutibilidade na determinagdo do lucro real, os juros sobre o capital proprio, pagos

ou creditados, ainda que imputados aos dividendos ou quando creditados a conta de reserva
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especifica, deverdo ser registrados em contrapartida das despesas financeiras. Porém, a
contabilizacdo dos JSCP como despesa financeira, implica prejuizo quando comparados as
demonstracdes contabeis, tendo em vista a faculdade do pagamento ou crédito destes juros,
devido ao fato de algumas empresas contabilizarem e outras ndo e a limitacdo do seu valor a
metade do lucro antes de sua contabilizacdo ou & metade do saldo de lucros acumulados,
fazendo com que algumas empresas ndo o considerem em sua integralidade.

Com o objetivo de amenizar os prejuizos a comparabilidade das demonstracdes
contabeis, a CVM determinou, por meio da deliberacdo n® 207/96, que os JSCP sejam
creditados diretamente na conta Lucros Acumulados, ndo transitando pelo resultado do
exercicio.

Para fins de atendimento as disposicOes fiscais, as companhias podem optar por
contabilizar os JSCP pagos/creditados ou recebidos/auferidos como despesa ou receita
financeira, devendo reverter os valores nos registros mercantis, de forma que o lucro liquido ou
prejuizo do exercicio seja apurado nos termos desta Deliberacdo. A reversdao podera ser
evidenciada na dltima linha da demonstracdo do resultado antes do saldo da conta do lucro ou
prejuizo do exercicio.

Trata 0 8 9° do art. 9° da Lei 9.249/95 que as entidades poderdo utilizar os JSCP para
aumento de capital ou para manutencdo de reserva. deverdo destinar-se a partir da conta de
Lucros acumulados e registrados em conta especifica de Reserva de Lucros até a sua
capitalizacdo.

Quanto aos juros imputados aos dividendos minimos, prevé a deliberacdo CVM n° 207,
de 13 de dezembro de 1996, que deverdo ser creditados pelo seu valor liquido do Imposto de
Renda Retido na Fonte.

Os JSCP sdo instituto criado pela legislacdo tributaria, sendo incorporados ao
ordenamento patrio pelo advento da Lei 9.249/95. Usualmente, as companhias distribuem os
JSCP aos acionistas, imputando este valor aos dividendos obrigatérios. Schoueri (2012)
comenta que, por analogia, deve este instituto seguir o mesmo tratamento dado aos dividendos
obrigatorios.

2.3 Novo Resultado Societario e Lucro Fiscal

A Lein®11.941/09 trouxe, em seus aspectos normativos, alteracoes a Lei n°. 6.404/76 e,
em seus artigos 15 a 24, introduziu o denominado Regime Tributario de Transicdo (RTT), que
tem por objetivo neutralizar os impactos tributarios advindos dos métodos e critérios contabeis
inseridos pelas Leis n® 11.638/07 e n°® 11.941/09.
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Desta forma, a lei determina a observancia exclusivamente em livros ou registros
contébeis auxiliares e sem qualquer modificacdo da escrituracdo mercantil e demonstraces
contabeis advindos das novas praticas, com o objetivo de anular quaisquer disposi¢des que
prescrevam, conduzam ou incentivem métodos contabeis diferentes daqueles determinados pela
Lei n®6.404/76.

Este objetivo é contextualizado no art. 17 da Lei 11.941/09, o qual dispde:

Art. 17. Na ocorréncia de disposicGes da lei tributaria que conduzam ou incentivem a
utilizacdo de métodos ou critérios contabeis diferentes daqueles determinados pela Lei
n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, com as alteraces da Lei n° 11.638, de 28 de
dezembro de 2007, e dos arts. 37 e 38 desta Lei, e pelas normas expedidas pela
Comissdo de Valores Mobiliarios com base na competéncia conferida pelo § 3° do art.
177 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e demais 6rgdos reguladores, a
pessoa juridica sujeita ao RTT devera realizar o seguinte procedimento:

I — utilizar os métodos e critérios definidos pela Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de
1976, para apurar o resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda, referido
no inciso V do caput do art. 187 dessa Lei, deduzido das participacdes de que trata o
inciso VI do caput do mesmo artigo, com a adocao:

a) dos métodos e critérios introduzidos pela Lei n°® 11.638, de 28 de dezembro de
2007, e pelos arts. 37 e 38 desta Lei; e

b) das determinacGes constantes das normas expedidas pela Comissdo de Valores
Mobiliarios, com base na competéncia conferida pelo § 3° do art. 177 da Lei n°® 6.404,
de 15 de dezembro de 1976, no caso de companhias abertas e outras que optem pela
sua observancia;

Também trata a referida lei, em seus incisos Il e Ill, que a empresa devera realizar
ajustes ao lucro liquido apurado, no LALUR, revertendo o efeito dos métodos e critérios
contébeis utilizados, diferentes daqueles da legislacdo tributaria embasada nos critérios
contébeis vigentes em 31 de dezembro de 2007.

A empresa também devera implementar as demais alteracdes no LALUR, a fim de se
apurar a base de célculo do imposto. E importante ressaltar que o artigo 17 especifica que a
pessoa juridica sujeita ao RTT, quando observadas as normas constantes neste capitulo, fica
dispensada de realizar, em sua escrituracdo comercial, qualquer procedimento contébil
determinado pela legislacdo tributaria que altere os saldos das contas patrimoniais e de
resultado.

Segundo Silva (2012), o artigo 17 da Lei n° 11.941/09 transmite a ideia de que as
empresas submetidas ao RTT deverdo apurar, para fins fiscais, um lucro que néo seja afetado
pelas novas praticas contabeis emitidas pela Lei 11.638/07, efetuando-se no LALUR quaisquer
ajustes que revertam o efeito da utilizacdo de métodos e critérios contabeis advindos da Lei n°
11.638/07 que sejam divergentes aos metodos e critérios adotados em 31/12/2007.

Cabe ressaltar que a entidade fica dispensada de realizar em sua escrituracdo comercial,
qualquer procedimento contabil determinado pela legislacdo tributaria que modifique os saldos

das contas patrimoniais e de resultado, portanto, para fins de escrituracdo comercial, devera
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adotar os metodos e critérios emitidos pela Lei n° 11.638/07 e normas expedidas pela CVM e
demais 6rgdos reguladores.

A adocdo do RTT foi opcional nos anos calendarios de 2008 e 2009, a opg¢do era
exercida na DIPJ/2009, relativa ao ano-calendario 2008 e aplicavel obrigatoriamente no biénio
2008/2009. A partir do ano-calendario de 2010, o RTT tornou-se obrigatorio e vigera até que
entre em vigor lei que discipline os efeitos tributarios dos novos métodos e praticas contabeis.

Seguindo os topicos dispostos por Silva (2012), Schoueri (2012) produziu um trabalho
no qual tratou da andlise dos aspectos normativos das Leis n°® 11.638/2007 e 11.941/2009,
buscando responder a duvida sobre qual a base de calculo adequada para o computo dos JSCP.
Schoueri (2012) sustenta sua ideia na natureza tributaria dos JSCP, afirmando que, por possuir
feicOes proprias, que procuram remunerar o capital investido pelos sécios, tal instituto deve
evidenciar a realidade econdmica da empresa, assegurando que o investimento do acionista seja
igualmente tratado. N&o cabe o que se falar em uma base de célculo fiscal, a qual sdo ajustados
os valores a fim de neutralizar os impactos das novas praticas contabeis, uma vez que este valor
ndo representa o verdadeiro resultado econémico da empresa.

Schoueri (2012) também retrata que a Lei n° 11.638/2007 resgatou o verdadeiro papel
da contabilidade, que passou a assumir ares de protagonismo na legislacdo de mercado de
capitais, oferecendo informacgdes necessarias e transparentes a respeito da realidade econdmica
das entidades. O paragrafo 7° do artigo 177 da Lei n°® 6.404/1977, que previa de modo genérico
a neutralidade fiscal dos lancamentos efetuados ‘“‘exclusivamente para harmonizagdo das
normas contdbeis”, foi garantido pela Lei n® 11.638/2007, posteriormente revogado e
substituido pelo Regime Tributario de Transicdo (RTT), pretendeu-se assim evitar que a
introducdo de conceitos econémicos despidos de suporte legal civil fosse absorvida pela
legislacdo tributaria. Permaneceu, contudo, questionamentos sobre a permissibilidade da
existéncia de neutralidade em todas as circunstancias.

Conforme Schoueri (2012), a apuragdo do lucro liquido deve representar fielmente a
realidade econémica da entidade e, para proporcionar isto, tomou-se como dogma que O
balanco contabil deve servir de base para o balanco fiscal, seguindo o principio da
parametrizacdo. A diferenca entre um e outro cabe em funcdo da legislagdo tributaria
especifica. Para o autor, assim como a Alemanha, o Brasil adota a premissa de que, a partir da
contabilidade societaria, é possivel extrair o lucro tributario, realizando os devidos ajustes.
Porém, os dois modelos diferenciam-se, uma vez que a Alemanha realiza adaptacfes sobre o
balango contabil, de forma que os itens do ativo, passivo e patriménio liquido sofrem ajustes,

chegando-se a um resultado tributario, enquanto, no Brasil, dispbe o Decreto-Lei n°
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1.598/1977, em seu artigo 6°, que os ajustes sdo feitos diretamente ao lucro liquido apurado
pela contabilidade, mantendo inalterado o conteido das contas do balango. O lucro real, na
sistematica deste Decreto, ndo se apura por intermédio de partidas dobradas, ndo cabendo ao
caso o que se falar em balanco fiscal no Brasil.

Apesar de ndo haver um balango fiscal propriamente dito, no qual se evidenciaria um
lucro tributavel, é possivel constatar que o RTT parece prever efetivos lancamentos contabeis,
que permitam chegar a um lucro diferente do lucro societario. Utiliza-se para isto a escrituracao
das contas patrimoniais (FCONT), onde sdo efetivadas as partidas dobradas, chegando-se enfim
a um novo balanco, ndo se assemelhando ao balango fiscal aleméo e nem ao societério.

Schoueri (2012) afirma que um balanco contrario ao societario conduz a ideia da
existéncia de dois patrimoénios: um de carater econdémico, demonstrado no balan¢o societéario, e
outro resultante dos langcamentos contébeis estabelecidos pelo RTT, que em caréater, recuperaria
a natureza juridico-civil do patriménio. Para o autor, ocorrendo a existéncia de dois
patrimonios, resta responder a seguinte divida: Sobre qual patrimoénio deve ser apurado 0s
JSCP, societario, ou aquele decorrente dos langamentos efetivados no FCONT?

Levando-se em conta o embasamento pelo RTT, de imediato, dispde-se que apenas 0
patriménio apurado em observancia as regras existentes antes de 31 de dezembro de 2007
deveria ser considerado, garantindo a neutralidade da norma, uma vez que as alteracdes
posteriores a data ndo produziriam efeito fiscal.

Schoueri (2012) comenta que essa afirmagéo, no entanto, merece um estudo mais
aprofundado da norma. E possivel identificar que, em alguns casos, ndo consegue o RTT
alcancar a neutralidade. A exemplo destacam-se institutos que eram vigentes e aceitos pela Lei
n° 6.404/76 e que ndo foram mantidos pelas Leis n° 11.638/07 e 11.941/09, como a reserva de
reavaliacdo e o ativo diferido, os quais possuiam tratamento fiscal especifico ligados
diretamente a forma como a contabilidade realizava o registro das operagdes nas contas do
balanco da entidade. Partindo-se deste caso, cabe reconhecer que o RTT ndo expressaria
completa neutralidade fiscal, uma vez que a extingdo da reserva de reavaliacdo e do ativo
diferido implicaria o fim do tratamento fiscal correspondente, decorrente da impossibilidade do
controle dos saldos das contas LALUR.

A neutralidade fiscal aspirada pelos autores da Lei 11.941/09 nem sempre € possivel.
Essa afirmagao exige que se retorne ao texto da lei, para identificar se, especificamente, para os
Juros remuneratorios de capital, exige-se a apuracdo sob 0s aspectos econdmicos que informam

a apuracdo atraves do patriménio liquido societario, ou se a lei proclama a utilizacdo do
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patrimoénio apurado conforme critérios estabelecidos pelo RTT que, de certa forma, retoma sua
esséncia ao conceito juridico-civil do patriménio.

A redacdo dada pelo art. 17° da referida lei, ndo dispde de mencdes a partidas dobradas,
como faria crer a existéncia do FCONT. A figura do FCONT foi introduzida por intermédio da

Instrucdo Normativa n° 949/2009 que em seu artigo 8° dispde:

Art. 8°. O FCONT é uma escrituragdo, das contas patrimoniais e de resultado, em
partidas dobradas, que considera os métodos e critérios contbeis aplicados pela
legislacdo tributaria, nos termos do art. 2°.

Tal artigo, na visdao de Schoueri (2012) faz referéncia as partidas dobradas,
identificando que a Lei n® 11.941/09 ndo prevé esta referéncia na matéria por ela elaborada,
limitando-se ao ajuste ao lucro liquido, a ser registrado no Lalur. A natureza do FCONT surge
como auxiliar, criado pela Administracdo tributaria com o interesse de fiscalizar, permitindo os
ajustes exigidos pelo art. 17° da lei.

A partir destes fundamentos, pode-se concluir que nos termos da Lei n° 11.941/09, ndo
h& previsdo de um balanco diverso ao contébil, trata o legislador de um Unico balango,
prevendo a partir deste, ajustes na apuracdo do lucro real. A simulagdo de um balanco que
reflita as normas e critérios vigentes pela Lei n° 6.404/76 ¢é apenas uma ferramenta idealizada
pela Administrag&o tributaria para servir como suporte ao ajuste previsto em lei.

Trata o art. 9° da Lei 9.249/95 que os juros remuneratérios de capital devem ser
apurados sobre o patriménio liquido da sociedade. Tal patrim6nio passou a ser calculado por
critérios econémicos especificados pela Lei n° 11.638/07, portanto é sobre este valor que
devem incidir os juros, € ndo sobre um valor apurado em livro auxiliar (FCONT) que néo
apresenta previséo legal.

Schoueri (2012) afirma que a neutralidade da lei ndo é absoluta, é fruto do texto legal
que ndo permite a abrangéncia necessaria. A legislacdo tributaria vigente em 31 de dezembro
de 2007 permanece intocada pelas Leis n® 11.638/07 e 11.941/09, que apenas afetaram a
apuracdo do patriménio. A inexisténcia de previsdo legal para o célculo de um patriménio

juridico-civil traz a ideia de que a base de calculo para os juros deve ser o patrimonio contabil.

2.4  Pesquisas realizadas acerca dos Juros sobre o Capital Préprio

Costa e Silva (2006) observaram o impacto da utilizagdo dos JSCP pelas empresas
brasileiras do setor de Energia Elétrica. Analisaram as companhias que possuiam requisitos
legais para contabilizar tal remuneracdo, mas ndo o fizeram. Os autores, apos realizar diversas

simulagdes, identificaram que quando os juros séo utilizados para substituir dividendos, ocorre
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reducdo do lucro tributavel por parte destas empresas, gerando uma economia tributaria e
reducdo de saida de caixa.

Corso (2012) partiu do pressuposto de que o objetivo da empresa é maximizar valor aos
acionistas, assim procurou identificar a relagdo entre a distribuicdo de dividendos e JSCP com o
retorno das acdes. Chegou-se a conclusdo que a distribuicdo de dividendos e JSCP apresentam
uma relacdo inversa com o retorno das acdes. Corroborando a hip6tese exploratéria, agdes com
maior distribuicdo de dividendos e JSCP apresentaram menor retorno.

Paiva e Lima (2001) realizaram um estudo a respeito do comportamento dos niveis de
distribuicdo de dividendos pelas empresas brasileiras no periodo de 1995 a 1998 e
identificaram que, mesmo ap6s a eliminacdo da tributacdo sobre os dividendos, as empresas
analisadas ndo aumentaram seu payout. Apesar de muitas empresas nao terem apresentado em
suas demonstracfes pagamento a titulo de JSCP, percebeu-se um crescimento da adogdo ao
longo do tempo. Das empresas listadas que se valeram dos JSCP, houve uma tendéncia do
aumento de payout e aumento de dividendos, e, em face disto, identificou-se que uma grande
parcela de empresas ndo distribui integralmente o beneficio fiscal dos JSCP a seus acionistas.

Bruni et al (2003) estudaram o efeito que o andncio da distribuicdo de dividendos ou
JSCP provocavam sobre os precos das acdes negociadas em uma amostra das empresas listadas
na BOVESPA. Chegaram a conclusdo que os investidores preferem acdes com politicas mais
agressivas de distribuigéo de dividendos.

Nogueira (2012) procurou evidenciar a quem a utilizagdo de JSCP beneficia, utilizando-
se da Otica da empresa, e dos acionistas (pessoas fisicas e juridicas). Através da andlise das
tabelas comparativas, pode-se comprovar que a utilizacdo de JSCP é vantajosa para a empresa
pagadora, uma vez que resulta em deducéo de tributos, consequentemente, o lucro a distribuir
aumenta e os acionistas estariam recebendo mais do que se fossem distribuidos apenas
dividendos. Por outro lado, caso o acionista seja pessoa juridica, a remunera¢do com JSCP nem
sempre trard vantagens, uma vez que acarreta um aumento na tributacdo para a empresa que
esta recebendo e que reconhece esta remuneracdo como receita financeira, incidindo sobre ela
PIS e COFINS, além de aumento na base de calculo para IRPJ e CSLL, diferentemente do que
ocorre com os dividendos, que possuem isencdo de todos estes impostos, tornando-se, neste
caso, mais lucrativo para a empresa (juridica) que o recebe.

Guerreiro e Santos (2006) efetuaram uma analise nas publicacfes de aproximadamente
3.000 empresas atuantes no territério nacional. Dentre as que apresentaram as caracteristicas
estabelecidas para o estudo, cerca de 40% pagaram ou utilizaram crédito de JSCP. Também

ficou constatado que a distribuicdo € equilibrada entre as empresas industriais, comerciais e de
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prestacdo de servigo. O desequilibrio deu-se por parte da segregacao feita entre empresas com e
sem acdo na Bolsa de Valores. A cada trés empresas com agdo na Bolsa, duas pagam JSCP. A
cada trés empresas que ndo tem acédo na Bolsa, apenas uma remunera com JSCP. Também foi
evidenciado neste estudo que as empresas estatais e estrangeiras sdo as que mais remuneram
com JSCP.

Libonati et al (2008) tomando por base as empresas tributadas pelo lucro real,
compararam o efeito fiscal proporcionado pela distribuicdo de dividendos e o efeito provocado
pela distribuicdo de JSCP. Concluiu-se que o pagamento dos JSCP é uma alternativa mais
eficiente, em relacdo aos dividendos no caso de o beneficiario ser pessoa fisica (incidindo ou
ndo adicional de IR na empresa remuneradora) e pessoa juridica na qual ndo incida o adicional
de IR (sendo a empresa pagadora sujeita ao adicional), uma vez que em ambos 0s casos, ocorre
economia tributéria para a fonte pagadora dos rendimentos.

Com o proposito de identificar a economia tributéria acarretada pelos JSCP, Malaquias
et. al (2007) efetuaram um estudo envolvendo duas empresas do setor de telecomunicacdes,
uma optando por remunerar seus acionistas com JSCP, e outra que ndo optou por esta forma de
remuneracdo. Dentro de uma andlise envolvendo empresa pagadora e acionista recebedor,
chegou-se a conclusdo de que a contabilizacdo de JSCP ndo necessariamente indica uma
economia tributaria, uma vez que a empresa que distribuiu JSCP apresentou sobre o ponto de
vista tributario, uma decisdo mais onerosa. Os autores ainda identificaram que a decisao de
distribuir ou ndo JSCP pode ser lastreada a politicas estratégicas de remuneragéo, contrapondo-
se a uma mera andlise econdmica.

Imbrosio (2006) realizou um estudo de caso em uma instituicdo financeira e constatou
que para a empresa analisada é mais vantajoso remunerar com JSCP, uma vez que ela reteve
recursos dos acionistas e os investiu em seu capital, aumentando sua rentabilidade e giro. Na
Gtica dos investidores, o recebimento de JSCP néo trouxe vantagens relevantes, deixando de
ganhar 20,88% que seriam os dividendos pagos se ndo houvesse distribuicdo de JSCP.

Poluceno (2009) realizou a analise da remuneragdo com JSCP para instituicdes
financeiras. Ao verificar os valores pagos a titulo de JSCP, ficou demonstrado que esta forma
de remuneracdo aos acionistas gerou uma economia tributaria de R$ 1,689 bilhdes em 2006, R$
1,820 bilhdes em 2007 e R$ 2,514 bilhdes em 2008. A autora conclui que a utilizacdo de JSCP
resulta em uma economia para o setor de 40% devido a dedutibilidade desses juros da base de
célculo de IRPJ e CSLL.

Seguindo esta mesma linha de pesquisa, Lisboa (2010) realizou um estudo da

remuneracdo com JSCP para empresas do setor siderdrgico. Foi possivel apurar o resultado



35

tributario obtido por siderurgias quando da utilizacdo de JSCP. Depois de verificado os
percentuais sobre os lucros distribuidos aos acionistas e demonstrar quais os valores pagos e
sua composicdo, chegou-se a conclusdo de que as empresas deste setor, na amostra estudada, ao
optarem por remunerar 0s acionistas com JSCP ao invés de dividendos, auferiram uma
significativa economia tributéria.

Ao comparar os resultados obtidos pelo estudo de Poluceno (2009) e Lisboa (2010),
pode-se verificar que mesmo as empresas do setor siderdrgico garantindo significante
economia do ponto de vista fiscal, esse resultado, comparado com as institui¢fes financeiras,
poderia ser ainda maior, uma vez que os bancos distribuiram em média 57,91% de JSCP, do
total remunerado aos acionistas. Enquanto isso, as siderurgicas pagaram 44,66%. Este
fendmeno, segundo Lisboa (2010), é causado pelos maiores montantes de PL e lucro auferidos
pelas instituicdes financeiras.

Também em relacdo a companhias siderargicas, Silva et al (2006) realizaram um estudo
com o proposito de verificar a aplicacdo pratica das determinacdes dos aspectos legais e
normativos que regem os JSCP em uma amostra de companhias do setor siderdrgico.
Concluiram que distribuir JSCP, mesmo sendo um recurso valido e favoravel para as empresas
que o utilizam, ainda ndo retrata a solugdo ideal para o problema da atualizacdo monetaria do
capital proprio investido. Os autores atribuem esta inadequacdo a falta de regulamentacdo mais
clara e detalhada do assunto, uma vez que para as empresas contidas na amostra, das nove
andlises, identificaram-se sete impropriedades. Por vezes, a empresa ultrapassa o limite de
JSCP aos dividendos, em outros momentos esse limite ndo é atingido, ocorrendo assim uma
perda da economia fiscal oriunda da dedutibilidade dos JSCP nao imputados.

A escassez de trabalhos e pesquisas académicas sobre o assunto e a dificuldade de
interpretacdo da legislagédo provocaram erros na apuracdo dos JSCP por parte das empresas
utilizadas no trabalho de Silva et. al (2006). Como consequéncia, ocorre pouca divulgacdo da
possibilidade de beneficio tributario. Desta forma, muitas empresas deixam de obter esses
beneficios que podem reduzir seus custos fiscais. O autor também aponta a falta de padrdes
para o tratamento e evidenciacdo dos JSCP, o que torna mais dificil a analise de dados
expressos em demonstracdes, devendo haver maior fiscalizacdo por parte das autoridades
responsaveis.

Outro estudo tratou sobre a divulgacdo dos recebimentos e pagamentos de JSCP, na
Gtica das instituicdes financeiras. Segundo Goes (2011), os resultados obtidos pela amostra
identificaram que poucas instituicdes financeiras apresentam corretamente em suas

demonstragfes financeiras as contas de juros sobre capital proprio. A conta de dividendos e
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JSCP pagos apresentou certa harmonia na classificacdo e apresentagdo conforme sugerido pela
norma. Para a conta de dividendos e JSCP recebidos, verificou-se diferengas pontuais na
apresentacdo. Este estudo permitiu concluir que mesmo instituices de grande porte, com ac¢des
negociadas na Bolsa, mantém suas formas de apresentagéo tradicionais, mesmo sendo distintas
das exigidas pela norma.

Apos a leitura destes trabalhos, parte-se do pressuposto de que mesmo apresentando
economia tributaria para o setor, ainda é escassa a divulgacdo do tema. Muitas empresas
apresentaram erros no célculo e divulgacdo dos JSCP, o que pode vir a provocar certa
desconfianca por parte das autoridades e medo por parte dos gestores, deixando de se beneficiar
deste instituto.



37

3 METODO DE PESQUISA

O presente trabalho utiliza o estudo descritivo, por tratar aspectos normativos e legais
pertinentes ao tema, promovendo um contraste entre eles. Também consiste em um estudo
documental, tendo como objeto as Demonstragdes Financeiras divulgadas em notas
explicativas.

Este estudo limitou-se a verificacdo dos JSCP evidenciados nas demonstracdes
financeiras e Notas Explicativas emitidas pelas empresas da amostra no periodo de 2012,
utilizando a abordagem qualitativa e quantitativa na analise das informacdes financeiras
contidas nestes documentos.

Durante o processo de definicdo da populacdo, este estudo explorou as empresas
listadas na BM&FBOVESPA, classificando por setor de atuagdo. As companhias utilizadas
como objeto de estudo sdo aquelas que tiveram suas demonstracfes financeiras obrigatorias
divulgadas, tendo em vista que o trabalho s6 poderia ser realizado valendo-se da analise das
demonstracfes contabeis.

A amostra utilizada neste trabalho € intencional e composta por dez empresas,
classificadas pela Revista EXAME (2012) como Maiores e Melhores, pertencentes ao Setor
Elétrico e que possuem acBes negociadas na BOVESPA, devido a facilidade ao acesso das
Demonstragdes Contabeis publicadas por estas entidades e por serem enguadradas no Lucro
Real, uma vez que a dedutibilidade dos JSCP para fins fiscais s6 é permitida para empresas
enquadradas neste regime de tributacdo. As empresas que compde a amostra estdo dispostas no
Quadro 1 a sequir:

Quadro 1: Empresas Pesquisadas

Nome Sigla
Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sio Paulo S.A. AES Eletropaulo
Tractebel Energia S.A. TRACTEBEL
Cemig - Geragédo e Transmissdo S/A CEMIG- GT
Aes Tieté S.A. AES TIETE
Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista CTEEP

Elektro Eletricidade e Servi¢os S.A ELEKTRO
Companhia Energética de Sao Paulo CESP

Centrais Elétricas Brasileiras S.A Eletrobras ELETROBRAS
Duke Energy International - Gera¢do Paranapanema S/A DUKE ENERGY
Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia COELBA

Fonte: elaboracédo prépria
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A empresa Centrais Elétricas Brasileiras S.A (Eletrobras), apresentou em suas
demonstracfes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 um
resultado negativo liquido de R$ 6.878.916 mil. Portanto, ndo ouve apuragdo de JSCP para o
periodo, uma vez que a empresa ndo apresentou lucro.

Em Assembleia Geral ordindria, datada em 28 de marco de 2013, a administracao,
fundamentada em entendimento doutrinrio sobre o tema, exp6s entendimento que face a
existéncia de reserva de lucros que excede a absorcdo dos prejuizos do exercicio, a empresa
deve realizar o pagamento dos dividendos minimos previstos no artigo 8° do Estatuo Social,
referente as ac¢des preferenciais de classe “A” e “B” e substituindo, ainda, reserva de lucros
ap0Os o0 pagamento aos preferencialistas, € facultado o pagamento também as acGes ordinarias,
deste modo, a companhia propde a destinacdo de dividendos aos titulares de acdes ordinarias,
um valor de R$ 0,40 por acédo, na forma de Juros sobre o Capital Proprio.

O valor dos JSCP, a que se refere a nota explicativa desta empresa, diz respeito aos
Juros apurados em periodos anteriores e que serdo distribuidos em 2012, constituidos como
provisdo para a obrigacdo associada a dividendos e a¢Oes preferenciais.

Para tanto, neste trabalho, a empresa Eletrobras foi excluida da anélise de dados, por
ndo apurar no periodo de 2012 JSCP, uma vez que apresentou prejuizo.

Com o propésito de atingir os objetivos exposto neste trabalho, foram levantadas as
notas explicativas e demonstracGes financeiras de cada empresa da amostra, disponiveis no site
da BM&FBOVESPA. A TJLP do ano foi identificada no portal eletronico da Receita Federal.

Na busca de se identificar o PL utilizado pelas empresas da amostra, para 0 computo
dos Juros Remuneratdrios de Capital, foram simuladas duas bases: a primeira, aqui denominada
base de célculo fiscal leva em consideracdo a literalidade da Lei n° 9.249/95. Nesse sentido,
teve-se o cuidado de verificar em cada entidade se, durante o ano de 2012, o patriménio liquido
sofreu alteracdes, exceto para a conta lucro liquido, uma vez que conforme a Lei n°® 9.249/95, o
lucro liquido do periodo ndo compde a base de calculo dos JSCP.

Verificou-se que nenhuma empresa divulgou na DMPL aumento ou redugdo do PL,
portanto, o PL utilizado foi o do periodo anterior (2011). Deste PL sdo extraidos os valores
referentes a Reserva de Reavaliacdo e Ajustes de Avaliacdo Patrimonial. Sobre esta base de
calculo, multiplica-se o valor referente a TILP do ano de 2012, chegando a um valor provavel
dos JSCP.

A segunda base de calculo, aqui intitulada por Base de Célculo Provavel foi estimada

isolando-se a variavel Base de Calculo e dividindo-se os JSCP apresentados pela empresa em
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nota explicativa para o periodo de 2012 pela TJLP do ano de 2012, utilizando a seguinte
férmula:
BC=JSCP + TJLP (1)

Onde:

JSCP= Juros sobre o Capital Préprio apurados pela empresa no ano de 2012
BC= Base de célculo utilizada

TJLP= Taxa de Juros a Longo Prazo para o ano de 2012

Em seguida, as duas bases sdo comparadas, com o intuito de identificar se a empresa
utiliza a primeira base (contabil), caso ndo a utilize, admite-se que ela estaria apurando outro
PL que diferente do societério, provavelmente sobre o PL fiscal. A base de apresentacdo dos
quadros esta em milhdes de reais.
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4 ANALISE DE RESULTADOS

4.1 Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de S&o Paulo S.A

Com o proposito de identificar a base de céalculo dos JSCP utilizada pela

Eletropaulo, foram realizados os seguintes calculos dispostos no Quadro 2:

Quadro 2: Célculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela ELETROPAULO

1) Patrimdnio Liquido (2011) 4.009.711,00
(-) Reservas de reavaliacdo -
(-) Ajustes de Avaliagio Patrimonial (1.540.094,00)
(=) PL Ajustado (base de célculo contébil do JSCP) 2.469.617,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 54.318,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de célculo fiscal do JSCP) 944.693,73
Diferenca entre as bases de célculo (PL ajustado - PL provavel) 1.524.923,27
JSCP utilizando a base de célculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 141.998,04

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas a CVM disponivel no site:

<http://bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

Percebe-se que a Eletropaulo ndo utilizou para o calculo dos JSCP a base de célculo
contabil, uma vez que multiplicando esta base pela TJLP, chegou-se a um resultado de R$
141.998,04 milhdes, enquanto, para o periodo analisado, a empresa apurou apenas R$
54.318,00 milhdes.

A diferenca entre o PL contabil ajustado neste estudo e o PL provavel utilizado pela
empresa para 0 ano de 2012 é de R$ 1.524.923,27 milhdes. Desta forma, a entidade apurou um
montante de JSCP menor do que ela apuraria caso utilizasse a base de célculo contabil.

Quanto a andlise do conteudo das notas explicativas, foram identificados os seguintes
comentarios:

a) A companhia divulgou que distribui Juros a titulo de remuneracdo de capital proprio, nos
termos do art. 9°, paragrafo 7° da Lei n°® 9.249, de 26 de dezembro de 1995, os quais sdo
dedutiveis para fins fiscais.

b) A empresa ndo especifica qual base de calculo (contébil ou fiscal) foi utilizada para a
apuracdo dos JSCP. Também ndo expde como realizou o célculo, limitando-se apenas a
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afirmar que os JSCP foram imputados ao valor dos dividendos minimos obrigatérios, que
sdo calculados em conformidade com os limites estabelecidos na legislacdo tributéria
brasileira e fazem parte da totalidade dos dividendos distribuidos no ano.

c) Quanto ao tratamento dado aos JSCP, a empresa comenta que os valores foram registrados
na conta despesas financeiras, como determinado pela legislagdo fiscal, contudo, para fins
de apresentacdo nas demonstracBes contabeis, esses valores sdo langcados como

distribuicdo de lucro do exercicio, mesmo tratamento contabil dos dividendos.

4.2 Tractebel Energia S.A

Os célculos para apuracdo da base de célculo utilizada pela Tractebel no computo dos
JSCP séo apresentados no Quadro 3 a seguir:

Quadro 3: Calculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela TRACTEBEL

1) Patrimdnio Liquido (2011) 5.447.981,00
(-) Reservas de reavaliagdo -
(-) Ajustes de Avaliacéo Patrimonial 648.363,00
(=) PL Ajustado (base de célculo contébil do JSCP) 4.799.618,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 276.200,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de célculo fiscal do JSCP) 4.803.645,34
Diferenca entre as bases de célculo (PL ajustado - PL provavel) (4.027,34)
JSCP utilizando a base de célculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 275.968,44

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas a CVM disponivel no site:
<http://bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

Identifica-se que, caso a Tractebel utilizasse a base de calculo contabil para apuracédo
dos JSCP, deveria ter distribuido um montante no valor de R$ 275.968,44 milhdes, enquanto
que para o periodo analisado, ela distribui R$ 276.200,00 milhGes. A diferenca entre o PL
contébil ajustado e o PL utilizado pela empresa para 0 ano de 2012 é de R$ -4.027,34 milhdes.
Tendo em vista esta pequena diferenca, ndo se pode afirmar que a Tractebel ndo utilizou o
balanco contébil para a apuragdo dos JSCP.

A andlise do conteudo das notas explicativas divulgadas pela Tractebel permitiu
levantar os seguintes comentarios:

a) A entidade prevé um dividendo minimo ajustado nos termos da lei 6.404/76, mas nao

comenta se 0s JSCP sofrem 0 mesmo tratamento.
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b) A empresa estabelece a intencdo de pagar em cada ano-calendério, dividendos e/ou JSCP
em valor ndo inferior a 55% do lucro liquido ajustado, em distribuicdes semestrais, porém
ndo especifica a base de célculo (contabil ou fiscal) utilizada para a apuracdo dos JSCP e
também ndo apresenta o calculo realizado.

c)  N&o ha comentarios sobre o tratamento dado aos JSCP, se sdo ou nao classificados como
despesa financeira. Apesar de evidenciar nas demonstraces contabeis, a empresa ndo
referencia nas notas explicativas quanto a forma como os JSCP sdo apresentados, ou seja,
se eles sofrem 0 mesmo tratamento contébil dos dividendos, langados como distribuicéo

de lucro do exercicio.

4.3 CEMIG- Geracao e Transmissdo S/A

Para a apuracdo da base de calculo utilizada pela CEMIG no cémputo dos JSCP, foram

realizadas as seguintes simula¢Ges apresentadas no Quadro 4:

Quadro 4: Célculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela CEMIG

1) Patriménio Liquido (2011) 5.086.076,00
(-) Reservas de reavaliacdo (799.788,00)
(-) Ajustes de Avaliacao Patrimonial -
(=) PL Ajustado (base de calculo contabil do JSCP) 4.286.288,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 219.843,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de calculo fiscal do JSCP) 3.823.489,51
Diferenca entre as bases de célculo (PL ajustado - PL provavel) 892.140,49
JSCP utilizando a base de calculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 246.452,99

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas a CVM disponivel no site:
<http://bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

Através do célculo apurado neste trabalho, conclui-se que esta empresa ndo utilizou
como base de célculo dos JSCP, o PL contébil. A diferenca entre o PL contébil apurado e o PL
utilizado pela empresa para 0 ano de 2012 é de R$ 302.626,38 milhdes. A entidade apurou um
JSCP menor do que ela apuraria caso utilizasse o PL contabil.

A andlise das notas explicativas apresentadas pela Cemig para o exercicio findo em
31/12/2012 permite levantar os seguintes comentarios:

a) A entidade faz referéncia ao Art. 9° da Lei n°® 9.249, de 26 de dezembro de 1995, que

permitiu a dedutibilidade, para fins de Imposto de Renda e Contribuicdo Social, dos Juros
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sobre Capital Proprio pago aos acionistas, que no caso da Cemig Geracdo e Transmissdo
foram calculados com base na variacdo da TJLP sobre o Patriménio Liquido.

b) A empresa ndo comenta se utilizou a base de calculo contabil ou fiscal para o calculo dos
JSCP, bem como ndo demonstra o calculo efetuado.

c) A companhia comenta que os beneficios fiscais decorrentes dos pagamentos de JSCP sdo
reconhecidos no resultado do exercicio de 2012.

4.4 AESTIETE

O Quadro 5, a seguir, expOe os calculos efetuados para identificar a base de calculo

utilizada pela companhia AES Tieté para apuracdo dos JSCP:

Quadro 5 : Célculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela AES TIETE

1) Patriménio Liquido (2011) 1.954.076,00
(-) Reservas de reavaliagdo -
(-) Ajustes de Avaliagio Patrimonial (1.198.707,00)
(=) PL Ajustado (base de céalculo contabil do JSCP) 755.369,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 26.104,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de calculo fiscal do JSCP) 453.998,40
Diferenca entre as bases de célculo (PL ajustado - PL provavel) 301.370,60
JSCP utilizando a base de célculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 43.432,21

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas &8 CVM disponivel no site:

<http:/bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

As simulactes efetuadas permitem afirmar que a companhia ndo utilizou a base de
calculo contabil para o calculo dos JSCP e que a diferenca entre o PL contabil apurado e o PL
utilizado pela empresa para 0 ano de 2012 é de R$ 301.370,60 milhdes. Desta forma, a entidade
apurou um JSCP menor do que ela apuraria caso utilizasse o PL contabil.

A anélise das notas explicativas, referente ao exercicio findo em 31/12/2012, permitiu
identificar os seguintes comentarios a respeito dos JSCP:

a) A Companhia AES Tieté divulgou que distribui Juros a titulo de remuneracao de capital
préprio, nos termos do art. 9°, paragrafo 7° da Lei n° 9.249, de 26 de dezembro de 1995,
0s quais sao dedutiveis para fins fiscais.

b)  N&o ha mencdo em nota, quanto & base de calculo (contabil ou fiscal) utilizada para a

apuracdo dos JSCP, a empresa também ndo demonstra o calculo dos mesmos.
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c) Aempresa ndo menciona a classificagdo dada aos JSCP, se séo registrados como despesa

financeira ou registrados apenas como ajuste no LALUR.

4.5 Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista

O Quadro 6, a seguir, expbe as simulacdes realizadas para apurar a base de calculo

utilizada pela Companhia de Transmissao de Energia Elétrica Paulista:

Quadro 6 : Calculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela Companhia de Transmissao de Energia Elétrica

Paulista

1) Patriménio Liquido (2011) 4.539.434,00
(-) Reservas de reavaliacdo -
(-) Ajustes de Avaliacdo Patrimonial -
(=) PL Ajustado (base de calculo contabil do JSCP) 4.539.434,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 127.900,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de célculo fiscal do JSCP) 1.712.657,00
Diferenca entre as bases de célculo (PL ajustado - PL provavel) 2.315.008,80
JSCP utilizando a base de calculo contéabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 261.008,38

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas a CVM disponivel no site:

<http://bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

As simulacdes realizadas permitem afirmar que a entidade n&o apurou os JSCP sobre a
base de calculo contabil. A diferenca entre o PL contabil ajustado e o PL utilizado pela empresa
para 0 ano de 2012 € de R$ 2.315.008,80 milhdes. Desta forma, a entidade apurou um JSCP
menor do que ela apuraria caso utilizasse o PL contébil.

Desprendem-se da andlise da nota explicativa referente ao exercicio findo em
31/12/2012, os seguintes comentarios:

a) A Companhia de Transmissdo de Energia Paulista distribui juros sobre o capital préprio,
0s quais sdo dedutiveis para fins fiscais e considerados parte dos dividendos obrigatorios.
A empresa ndo referencia na nota a legislacao utilizada para embasar seus calculos.

b) A companhia ndo menciona se utiliza a base de célculo contabil ou fiscal para apurar os
JSCP, bem como ndo demonstra os calculos realizados.

c) Aentidade limita-se apenas a informar que os JSCP e dividendos séo evidenciados como
destinacdo do resultado diretamente no patriménio liquido. Ndo h& mencdo sobre a
classificacdo dos mesmos como despesa financeira e nem se sdo reduzidos diretamente
no LALUR.
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4.6 Elektro Eletricidade e Servicos S.A

O Quadro 7, a seguir, dispde dos calculos efetuados para identificar a base de calculo

utilizada pela Elektro na apuracéo dos JSCP:

Quadro 7 : Célculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela Elektro Eletricidade e Servigos S.A

1) Patriménio Liquido (2011) 1.368.644,00
(-) Reservas de reavalia¢do -
(-) Ajustes de Avaliacdo Patrimonial -
(=) PL Ajustado (base de célculo contabil do JSCP) 1.368.644,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 91.952,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de calculo fiscal do JSCP) 1.599.220,84
Diferenca entre as bases de célculo (PL ajustado - PL provavel) (230.576,84)
JSCP utilizando a base de calculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 78.694,29

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas a CVM disponivel no site:
<http://bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

Pode-se afirmar que a companhia ndo utilizou a base de calculo contabil para o calculo
dos JSCP, uma vez que a base de calculo identificada corresponde a um montante de R$
1.599.220,84, enquanto a base de calculo contabil apurada corresponde a R$ 1.368.644,00. A
diferenca entre o PL contabil apurado e o PL utilizado pela empresa para o ano de 2012 é de R$
-1.599.220,84 milhdes. Desta forma, a entidade apurou um JSCP maior do que ela apuraria
caso utilizasse o PL contabil.

A analise das notas explicativas permite identificar os seguintes comentarios:

a) A Elektro menciona em nota que distribui juros sobre o capital proprio de acordo com a
Lei n®9.249/95.

b) A companhia ndo menciona a base de célculo utilizada para a apuracdo dos JSCP,
também ndo evidencia o célculo realizado.

c) N&o ha comentérios a respeito da classificacdo dos JSCP como despesa financeira, ou se

ocorre somente o ajuste no LALUR.

4.7 Companhia energética de Sdo Paulo
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O Quadro 8, a seguir, demonstra as simulacfes realizadas para identificar a base de

calculo utilizada pela Companhia Energética de Sdo Paulo para a apuracao dos JSCP:

Quadro 8 : Calculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela Companhia Energética de Sdo Paulo

1) Patriménio Liquido (2011) 10.118.127,00
(-) Reservas de reavalia¢do -
(-) Ajustes de Avaliacdo Patrimonial (1.748.153,00)
(=) PL Ajustado (base de célculo contébil do JSCP) 8.369.974,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 115.000,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de célculo fiscal do JSCP) 2.000.069,57
Diferenca entre as bases de calculo (PL ajustado - PL provavel) 6.369.904,43
JSCP utilizando a base de célculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 481.256,77

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas a CVM disponivel no site:

<http:/bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

Através do célculo apurado neste trabalho, conclui-se que esta empresa ndo utilizo,u
como base de calculo dos JSCP, o PL contabil. A diferenca entre o PL contabil apurado e o PL
utilizado pela empresa para 0 ano de 2012 é de R$ 6.369.904,43 milhdes. Desta forma, a
entidade apurou um JSCP menor do que ela apuraria caso utilizasse o PL contabil.

Conforme nota explicativa referente ao exercicio findo em 31/12/2012, pode-se levantar
0S seguintes comentarios:

a) A Companhia divulgou que distribui juros a titulo de remuneracdo sobre o capital
préprio, nos termos do Art. 9°, paragrafo 7° da Lei n® 9.249, de 26/12/95, 0s quais sao
dedutiveis para fins fiscais, no montante de R$ 115.000,00 milhGes para 0 ano de 2012.

b)  Quanto ao célculo dos JSCP, a empresa limitou-se a emitir em nota que tem a opgao de
distribuir juros sobre o capital proprio, calculados com base na taxa de juros de longo
prazo. Tais juros podem ser considerados como parte dos dividendos obrigatérios quando
distribuidos. Ndo ha mencédo quanto a base de calculo utilizada (contabil ou fiscal) para a
apuracdo dos JSCP. A entidade também ndo demonstra em nota o calculo dos mesmaos.

C) O efeito fiscal dos juros sobre o capital préprio é registrado como despesa de imposto de
renda no resultado do exercicio, quando declarado.
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4.8 Duke Energy International - Geragdo Paranapanema S/A

O Quadro 9, a seqguir, apresenta os célculos realizados para identificar a base de calculo
utilizada pela Duke para o coémputo dos JSCP:

Quadro 9 : Célculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela Duke Energy International - Geragao
Paranapanema S/A

1) Patriménio Liquido (2011) 2.825.265,00
(-) Reservas de reavaliacdo -
(-) Ajustes de Avaliacio Patrimonial (1.014.934,00)
(=) PL Ajustado (base de calculo contabil do JSCP) 1.810.331,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 86.690,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de célculo fiscal do JSCP) 1.507.704,62
Diferenca entre as bases de célculo (PL ajustado - PL provavel) 302.626,38
JSCP utilizando a base de calculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 104.090,41

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas 8 CVM disponivel no site:

<http://bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

Pode-se afirmar que a empresa ndo utilizou a base de calculo contébil para o célculo dos

JSCP. A diferenca entre o PL contabil apurado e o PL utilizado pela empresa para o ano de

2012 ¢é de R$ 302.626,38 milhdes. Desta forma, a entidade apurou um JSCP menor do que ela

apuraria caso utilizasse o PL contabil.

Quanto a andlise do contetdo das notas explicativas, foram identificados os seguintes
comentarios a respeito dos JSCP:

a) A entidade evidencia que o montante calculado esta em conformidade com a legislagédo
vigente, porém nao especifica a legislacéo.

b)  Quanto ao célculo dos JSCP, a companhia comenta que prevé em seu Estatuto Social
destinacdo de 100% do lucro liquido ao pagamento de dividendos e juros sobre capital
proprio, apds constituicdo da reserva legal. N&o ha mencdo ou demonstracdo quanto a
base de célculo utilizada para o calculo dos JSCP.

c) A companhia divulga que e o beneficio fiscal gerado pelos JSCP € reconhecido na

demonstracdo do resultado, como despesa.
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4.9 Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia

O Quadro 10, a seguir, dispde dos calculos efetuados para identificar a base de calculo

utilizada pela Coelba na apuracéo dos JSCP:

Quadro 10: Célculo dos valores distribuidos a titulo de JSCP pela COELBA

1) Patriménio Liquido (2011) 2.297.937,00
(-) Reservas de reavaliacdo -
(-) Ajustes de Avaliacdo Patrimonial (1.009.659,00)
(=) PL Ajustado (base de calculo contébil do JSCP) 2.297.937,00
2) JSCP apresentado pela empresa em Nota Explicativa 113.167,00
(+) TILP (2012) 5,75%
(=) PL provavel Fiscal (base de calculo fiscal do JSCP) 1.968.190,20
Diferenca entre as bases de calculo (PL ajustado - PL provavel) 329.746,80
JSCP utilizando a base de calculo contabil (PL ajustado X TJLP de 2012) 132.126,78

Fonte: dados extraidos e adaptados das demonstragdes financeiras apresentadas &8 CVM disponivel no site:

<http:/bmfbovespa.com.br>. Acesso em: 15 abr. 2013.

Identifica-se que a base de calculo contabil ndo foi utilizada pela Coelba para o calculo
dos JSCP, uma vez que o montante encontrado ndo se aproxima da provavel base de célculo
utilizada. A diferenca entre o PL contabil apurado e o PL utilizado pela empresa para o0 ano de
2012 é de R$ 329.746,80 milhdes. Desta forma, a entidade apurou um JSCP menor do que ela
apuraria caso utilizasse o PL contabil.

A partir da andlise das notas explicativas emitidas por esta empresa para 0 exercicio
findo em 31/12/2012, podem-se levantar os seguintes comentarios a respeito dos JSCP:

a) A entidade apura os JSCP nos termos do art. 9° da Lei n°® 9.249, de 26 de dezembro de
1995, o qual permite a dedutibilidade, para fins de imposto de renda e da contribuicdo
social.

b) A companhia limita-se a divulgar que os juros sobre o capital proprio pagos aos
acionistas séo calculados com base na variagdo da Taxa de Juros de Longo Prazo — TJLP.
N&o ha mencéo a respeito do célculo ou da base de célculo (contébil ou fiscal) utilizada.

c)  Os JSCP sdo reconhecidos como despesa diretamente no resultado do exercicio.

4.10 Consolidagdo dos Dados

A anélise dos dados apurados, neste estudo, permite afirmar que, dentre as dez maiores
empresas do Setor Elétrico, que apuraram JSCP no ano de 2012, a que distribuiu 0 maior

montante de JSCP foi a Tractebel e a que menos distribui foi a AES Tieté. As empresas Duke
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Energy, Elektro, Coelba e Cesp apresentam relativamente a mesma faixa de distribuicdo de

JSCP. A relacdo dos JSCP distribuidos por cada empresa da amostra no ano de 2012 pode ser

conferida no Grafico 1 a seguir:

Gréfico 1: Distribui¢do de JSCP pelas companhias da amostra em 2012,
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Fonte: Elaboragio propria.

Quanto as diferencas entre as bases de calculo, identificou-se que a Tractebel

apresentou maior aproximacao entre as bases de calculo, com um montante de R$ - 4.027,34.

As divergéncias entre as bases encontradas podem ser verificadas na Tabela 1 a seguir:

Tabela 1: Diferenca entre as bases de calculo

Empresa 1. BC contabil 2. BC provavel Diferenca (1-2)

Eletropaulo 2.469.617,00 944.693,73 1.524.923,27
Tractebel 4.799.618,00 4.803.645,34 (4.027,34)
Cemig 4.286.288,00 3.823.489,51 462.798,49
AES Tieté 755.369,00 453.998,40 301.370,60
CIA TEEP 4.539.434,00 1.712.657,00 2.826.777,00
Elektro 1.368.644,00 1.599.220,84 (230.576,84)
CESP 8.369.974,00 2.000.069,57 6.369.904,43
Duke 1.810.331,00 1.507.704,62 302.626,38
Coelba 2.297.937,00 1.968.190,20 329.746,80
TOTAL 107.749.145,00 26.872.865,15 80.876.279,85

Fonte: Elaboracéo prépria
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As empresas Elektro e Tractebel apresentaram uma diferenca negativa, uma vez que a
base de célculo provavel é superior a base de céalculo contébil. Caso estas empresas utilizassem
a base de calculo contabil, apurariam um JSCP menor.

As demais empresas da amostra apresentaram uma diferenca positiva, a base de calculo
fiscal é inferior & base de célculo contabil. Caso estas empresas utilizassem a base de célculo
contabil, apurariam um montante de JSCP maior.

Os JSCP que seriam distribuidos caso a empresa utilizasse a base de célculo contabil e
0s JSCP efetivamente distribuidos foram confrontados, com o intuito de determinar quanto a
empresa estaria pagando a mais ou a menos, utilizando uma base em detrimento a outra e
consequentemente, quanto ela estaria utilizando a mais ou a menos a titulo de deducéo fiscal.

Estes valores podem ser identificados na Tabela 2 a seguir:

Tabela 2- Diferenca entre JSCP base de célculo contéabil e JSCP distribuidos

1.JSCP BC 2.JSCP
Empresa contabil Distribuidos Diferenca (2-1)
Eletropaulo 141.998,04 54.318,00 (87.680,04)
Tractebel 275.968,44 276.200,00 231,56
Cemig 246.452,99 219.843,00 (26.609,99)
AES Tieté 43.432,21 26.104,00 (17.328,21)
CIA TEEP 261.008,38 127.900,00 (133.108,38)
Elektro 78.694,29 91.952,00 13.257,71
CESP 481.256,77 115.000,00 (366.256,77)
Duke 104.090,41 86.690,00 (17.400,41)
Coelba 132.126,78 113.167,00 (18.959,78)
TOTAL 6.170.674,05 1.545.136,00 (4.625.538,05)

Fonte: Elaboracédo prdpria

Desprende-se da tabela 2 que, as Companhias Tractebel e Elektro distribuiram JSCP a
mais do que teriam distribuido caso utilizassem a Base de calculo Contébil. As demais
empresas distribuiram JSCP a menos do que teriam distribuido caso utilizassem a Base de

calculo Contabil.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo da pesquisa foi identificar através da analise das demonstra¢des financeiras e
notas explicativas relativas ao exercicio findo em 2012, qual a base utilizada pelas 10 maiores
empresas do Setor Elétrico, eleitas pela revista EXAME, para compor calculo dos Juros sobre o
Capital Proprio.

Pelas simula¢es realizadas, ndo foi possivel chegar ao mesmo valor dos JSCP apurados
pelas companhias utilizando como base de calculo o PL contébil ajustado. Deduz-se, por isso,
que as empresas estariam apurando o PL fiscal e sobre ele, calculando os JSCP. Nao é possivel
confirmar o entendimento de Silva (2006) e Schoueri (2012) de que as empresas deveriam
apurar um balanco contébil, conforme a Lei n° 11.638/07 e a partir do PL contabil, realizar
ajustes para apurar a base de célculo dos JSCP.

A empresa que apresentou a maior diferenca entre a base de calculo contabil e a base de
calculo fiscal foi a Companhia Energética de Sdo Paulo (CESP). As companhias Elektro e
Tractebel apuraram uma base de calculo maior que a base de célculo contabil, enquanto que
para as demais entidades, ocorreu o contrario, a base de calculo utilizada foi menor que a base
de calculo contabil.

Quanto aos impactos que a remuneracdo dos JSCP causa, ao se utilizar a base de célculo
em detrimento a contabil, foi identificado neste trabalho que as empresas Tractebel e Elektro
sdo as que apresentaram menor diferenca, enquanto todas as demais empresas, juntas, deixaram
de economizar tributariamente um montante total de R$ 4.630.378,79 milh6es. N&o foi possivel
afirmar que a empresa Tractebel utilizou a base de calculo contabil ou fiscal, uma vez que suas
bases se aproximaram.

As companhias Tractebel e Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista,
nédo divulgaram que os JSCP sdo calculados de acordo com a legislagdo vigente, nem citaram
tal legislagéo. A Duke Energy limitou-se apenas a comentar que o montante correspondente aos
JSCP esta calculado em conformidade com a legislacdo vigente. As demais empresas da
amostra restringiram-se apenas a divulgar em nota explicativa que distribuem juros a titulo de
remuneracdo sobre o capital proprio, nos termos do Art. 9°, da Lei n° 9.249/95. Foi constatado
que nenhuma empresa mencionou a base de célculo utilizada, tdo pouco evidenciaram 0s
calculos para apuracdo dos JSCP.

Foi levantado que apenas 5 empresas mencionaram em nota que registram os JSCP
como despesa na demonstracdo do resultado e as outras 5 empresas ndo mencionam como é

feito este registro. As empresas que mencionaram registrar JSCP como despesa, estdo agindo
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em acordo com a Instrucdo Normativa SRF n° 11/1996 que determina que, para efeito de
dedutibilidade na determinacdo do lucro real, os juros sobre o capital prdprio, pagos ou
creditados, ainda que imputados aos dividendos ou quando creditados a conta de reserva
especifica, deverdo ser registrados em contrapartida das despesas financeiras.

A pesquisa limitou-se a analisar as dez maiores empresas do setor elétrico que operam
na Bovespa e distribuiram JSCP no periodo de 2012. Propde-se para os estudos futuros, que
auxiliardo para a maior divulgacdo do tema, o levantamento da base de calculo utilizada pelas
demais empresas do setor elétrico, com o objetivo de verificar se a utilizagéo da base de calculo
fiscal € unanime entre as empresas do setor. Outra proposta consiste na verificacdo da base de
calculo utilizada em outros setores, com o objetivo de avaliar quanto as empresas deixam de
distribuir ou o quanto elas distribuem a mais quando apuram JSCP utilizando a base de calculo
fiscal e quais motivos levaram estas empresas a utilizar a base de célculo fiscal ou a base de
calculo contabil.
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