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Resumo:

O plangiamento tributario vem se destacando dentro das organizacdes, principalmente no Brasil, em que
existe uma elevada carga tributaria, como aponta estudo realizado pelo Ingtituto Brasileiro de Plangjamento
Tributério. Na busca de alternativas que permitam a reducdo desta carga incidente sobre pessoas juridicas,
este artigo tem como objetivo apresentar o custo tributério obtido por institui¢es financeiras quando por
optar pela remuneracdo aos acionistas por meio dos juros sobre o capital proprio e distribuicdo de
dividendos. Esta sistemdtica, quanto utilizada dentro dos limites legais permite reduzr o custo tributario com
0 imposto de renda e da contribuicéo social, onde sdo contabilizados como despesa financeira, deduzidos da
base de calculo de tais tributos. Foi realizado um estudo descritivo das instituicdes financeiras pertencentes
ao ranking por patrimdnio liguido ajustado, divulgado pelo BACEN, que possuem o patrimdnio liquido acima
de dez bilhdes de reais e que estdo listadas na BM& FBOVESPA. Na condugdo do estudo € realizada uma
pesquisa documental de carater qualitativo e quantitativo. Os resultados indicam que a remuneracdo aos
acionistas com os juros sobre o capital proéprio resulta em uma economia tributéria equivalente quarenta por
cento do montante pago aos acionistas e um ganho liquido conjunto de 25% sobre o total distribuido. O
estudo identifica o uso crescente desta pratica como forma de reducéo do custo tributério por parte desta
entidades.

Palavras-chave: Custo tributario. Juros sobre capital proprio. Instituicdes financeiras.

Areatemética: Abordagens contemporaneas de custos
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Reducéo do custo tributario em instituicdes finandeas nacionais por
meio da utilizacdo dos juros sobre o capital propo

Resumo

O planejamento tributario vem se destacando desdso organizacdes, principalmente no
Brasil, em que existe uma elevada carga tribut&emo aponta estudo realizado pelo
Instituto Brasileiro de Planejamento Tributario. Hasca de alternativas que permitam a
reducdo desta carga incidente sobre pessoas asgjdeste artigo tem como objetivo
apresentar o custo tributério obtido por institegdfinanceiras quando por optar pela
remuneracado aos acionistas por meio dos juros smhrapital proprio e distribuicdo de
dividendos. Esta sistematica, quanto utilizadardahds limites legais permite reduzir o custo
tributario com o imposto de renda e da contribuigsdoial, onde sé&o contabilizados como
despesa financeira, deduzidos da base de calcutaigé¢ributos. Foi realizado um estudo
descritivo das instituicbes financeiras pertencera® ranking por patriménio liquido
ajustado, divulgado pelo BACEN, que possuem omatmio liquido acima de dez bilhdes de
reais e que estdo listadas na BM&FBOVESPA. Na cofnlwdo estudo € realizada uma
pesquisa documental de carater qualitativo e daséimb. Os resultados indicam que a
remuneracao aos acionistas com 0s juros sobreitlcpmprio resulta em uma economia
tributaria equivalente quarenta por cento do mdatpago aos acionistas e um ganho liquido
conjunto de 25% sobre o total distribuido. O estigldmtifica 0 uso crescente desta pratica
como forma de reducao do custo tributario por pdetta entidades.

Palavras-chave: Custo tributario. Juros sobre agmibprio. Instituicdes financeiras.

Area Tematica: 7 - Abordagens contemporaneas descus

1 Introducgéo

As empresas presentes no competitivo mercado predil® uma administracdo para
gerar resultados e beneficios futuros, visandocinemito e conquista de estabilidade no
ambiente em que estao inseridas.

Segundo Gomes (2005, apud CRA/CE 2005), a modetmanstracdo surgiu em
resposta a duas consequéncias provocadas pelag&vohdustrial, sdo elas: o crescimento
acelerado e desorganizado das empresas, que passapagir uma administragdo capaz de
substituir o empirismo e a improvisacao, e a nédade de maior eficiéncia e produtividade
das empresas, para fazer face a intensa compatigéercado.

Tais consequiéncias exigem das empresas uma maigget@&ncia na produtividade
como também uma mudanga administrativa: se antaprendizado era na pratica e no
improviso, hoje € necessario estudo e planejamento.

Considerando que a maioria das decisfes na empgtegande da disponibilidade de
recursos monetarios, a administracdo financeiraatee essencial, pois todas as areas
existentes na organizacdo devem interagir com a dgdinancas. Segundo Braga (1995, p.
23):

A funcédo financeira compreende um conjunto de @dddlés relacionadas com a
gestdo dos fundos movimentados por todas as &eeasngresa. Essa funcdo é

responsavel pela obtencdo dos recursos necessmmda formulacdo de uma
estratégia voltada para a otimizacao do uso déssdss.
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Observa-se que a administracdo financeira otimizess® dos recursos financeiros,
gerando uma situacdo mais segura nas demais aseamnpresa. Esta administracdo €
resultado do planejamento, controle e analise dizstas atividades financeiras.

Para Gitman (2002, p 41) a analise e planejamamadeiro dizem respeito a:
(1) Transformagéo dos dados financeiros, de foromppssam ser utilizados para
monitorar a situacdo financeira da empresa;
(2) Avaliagdo da necessidade de se aumentar (augded) dos financiamentos
requeridos. Essas fungdes abarcam todo o balangomgaial, assim como
demonstragdo do resultado do exercicio e outro®dgmativos contabeis.

Neste momento, a contabilidade exerce um papelopdial. Segundo Marion (2007,

p. 26) a contabilidade “é o instrumento que forneamaximo de informacgdes Uteis para a

tomada de decisdes dentro e fora da empresa.rlgt@ antiga e sempre existiu para auxiliar

as pessoas a tomarem decisdes”. Assim, a contadelid a administracdo financeira estao
intrinsecamente ligadas, pois entre as informag@eadas pela contabilidade estdo aquelas
que auxiliam na gestao financeira.

J& a administragdo financeira caracteriza-se poctanjunto de acfes e procedimentos
que envolvem o planejamento, a analise e principalen o controle das atividades que
envolvem os recursos financeiros da empresa, demstes despesas e investimentos.

Dentre as despesas que representam elevados gastascamento financeiro
empresarial, identificam-se as despesas tributagias abrangem o pagamento de todos os
impostos, taxas e contribuicdes. No Brasil, deddmmplexidade da legislacéo e a elevada
carga de tributos, a questao tributaria nas emgtesaganhado maior importancia.

No decorrer de cada ano esta legislacdo sofreagites, dificultando assim o
entendimento e a aplicacdo nas obrigacfes triastaiGitman (2002, p. 814) afirma
“Gerenciar impostos €, hoje, uma atividade das mgsrtantes nas organizagoes [...]".

No montante de incidiveis, considerando os impostosntribuicdo sobre o lucro, o
Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e a Cuoighid Social sobre o Lucro Liquido
(CSLL) representam aproximadamente 40% do lucr@lamiante disso, as organizagbes
necessitam estar atentas as mudancas da legislagdanesmo tempo, buscarem alternativas
gue possam diminuir o montante dos tributos pagos.

No contexto apresentado, o planejamento tribut&im ganhando espaco dentro das
organizacfes, pois ele pode trazer as seguintesbpiodes: reduzir a carga tributaria,
postergar o pagamento do tributo ou até mesmorestitaincidéncia, utilizando instrumentos
juridicamente adequados, dentro de um sistemafoieriacédo claro e acessivel aos usuérios e
fiscalizadores.

Na busca de alternativas que permitam a reduc&wusto tributério incidentes sobre
Pessoas Juridicas (PJ), destaca-se uma alterdatrealuzir o montante do o IRPJ e da CSLL
daquelas empresas que utilizam o lucro real cogimeede tributacéo.

Com o advento da Lei 9.249/95 (Brasil, 1995), exiin-se a correcdo monetaria do
balanco e, para efeitos da apuracao do lucro peasibilitou a contabilizacdo como despesa
financeira dos juros pagos ou creditados a titaloethuneracao do capital préprio aos sécios
ou acionistas da empresa, deduzindo assim, dadeasélculo do IRPJ e da CSLL. O valor
destes juros, denominados Juros Sobre Capital IBrI€P), € calculado sobre as contas do
Patriménio Liquido (PL) e limitado a variacgmoo rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo
(TJLP), conforme disposto do no art. 9° da Lei 9/28 (Brasil, 1995).

Neste contexto, de maneira a ampliar o conhecimdatassunto, o objetivo deste
artigo é identificar a reducéo tributaria obtida pwstituices financeiras na utilizacdo dos
juros sobre o capital proprio como forma de remagé&p aos acionistas.

2 Referencial teérico
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Os Juros sobre o Capital Proprio - JCP foram irmaigios a pratica da contabilidade
tributaria Brasileira pela Lei 9.249/95, que po#isiba dedutibilidade destes juros para efeito
de apuracéo do resultado, por empresas tributadasdalidade do lucro real.

De acordo com o art. 9° da Lei 9.249/95 (Brasi95)9
A pessoa juridica podera deduzir, para efeitosplmagao do lucro real, os juros
pagos ou creditados individualizadamente a titidécjos ou acionistas, a titulo de
remuneracdo do capital préprio, calculados sobmoats do patriménio liquido e
limitados a variagcaqgyro rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP.

A aplicacdo do JCP entrou em vigor a partir deelfadeiro de 1996. Posteriormente,
com as alteracdes inseridas na Lei 9.430/96 e cdnsteucdo Normativa (IN) 93/96 da
Secretaria da Receita Federal (SRF), foi permaidiadutibilidade dos JCP para fins da base
de célculo do IRPJ e da CSLL.

Portanto, a partir de 1996 o pagamento dos JCPfaoha de remuneragdo ao
acionista tornou-se uma alternativa interessamnta @alanejamento tributario das empresas
tributadas pelo lucro real. Pégas (2003, p. 38@naf“a substituicdo dos dividendos pelos
juros sobre capital proprio representa poderosiuim&nto de planejamento tributario, para
reducao legal da tributacéo sobre o lucro”.

No que tange aos aspectos da tributacdo dos JC®,efeto da pessoa juridica
pagadora tributada pelo lucro real, o montante jdoss pagos serd dedutivel da base de
calculo do IRPJ e da CSLL.

E importante ressaltar que, conforme determinaz®, &rt. 9° da Lei 9.249/95 (Brasil,
1995) “Os juros ficardo sujeitos a incidéncia d@asto de renda na fonte a aliquota de
quinze por cento, na data do pagamento ou crédibeaeficiario”. Assim, no pagamento dos
JCP hé incidéncia de 15% de imposto de renda ria {tRRF) sobre o total pago ao titular,
sécio ou acionista.

Por fim, vale ressaltar que as empresas tributapdds lucro real usufruem do
beneficio fiscal com o pagamento dos JCP sob falen@emuneracdo aos acionistas. No que
tange aos aspectos tributarios dos recebedoregudis no caso 0s acionistas, € preciso
estudar suas caracteristicas para apurar, de maheiral, se ha beneficio fiscal considerando
as duas partes envolvidas.

2.1 Base de célculo e limite dos juros sobre cagifaréprio

Primeiramente deve-se observar que o pagamentdGfde condicionado a existéncia
de lucros, computados antes da deducdo dos prgprios conforme § 1°, art. 9° da Lei
9.249/95 (Brasil, 1995), alterado pela Lei 9.430B#sil, 1996):

O efetivo pagamento ou crédito dos juros fica coindado a existéncia de lucros,
computados antes da deducdo dos juros, ou de lacursulados e reservas de
lucros, em montante igual ou superior ao valor wsd/ezes 0s juros a serem pagos
ou creditados.

Quanto aos procedimentos para calculo do JCP, woafo art. 9° da Lei 9.249/95, os
juros séo calculados sobre as contas do patrim@qualo e limitados a variacagro rata
dia, da TILP, sendo divulgada trimestralmente pelo BHGté o ultimo dia atil do trimestre
imediatamente anterior ao de sua vigéncia parasisdes de 1° de janeiro, 1° de abril, 1° de
julho e 1° de outubro, sendo expressa em perceaxuaho.

Como os JCP sdao limitados a variapéorata dia, devem ser consideras, em sua base
de calculo, as modificacdes ocorridas no total dtimdnio liquido durante o exercicio.
Existem algumas reservas que fazem parte do patiantiquido, porém devem ser deduzidas
da base de calculo do JCP.

A Receita Federal do Brasil (2009) especifica taiservas dedutiveis da base de
calculo destes juros:
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Para fins de célculo dos juros remuneratorios, sé@ considerado, salvo se
adicionado ao lucro liquido para determinacédo doolueal e da base de calculo da
contribuicdo social sobre o lucro liquido, o valor:

a) da reserva de reavaliacdo de bens e direitpesda juridica;

b) da reserva especial de que trata o art. 460ROR

c) da reserva de reavaliacdo capitalizada nos &eduos arts. 436 e 437 do RIR/99,
em relacdo as parcelas ndo realizadas.

A reserva que se trata o art. 460 do RIR/99 redereerrecdo monetaria especial das
contas do ativo permanente. Nos art. 436 e 437IB$R é regulamentada a reavaliacdo de
bens imoveis e de patentes.

Ainda quanto a base de calculo dos JCP, PerearJliveira (2009, p. 262) fazem
alguns comentarios:

O contribuinte que apura o lucro real anual ndcepdécluir na base de célculo dos
juros sobre o capital proprio, o lucro apurado noegramento do préprio periodo-
base. Em outras palavras, o lucro apurado, por geemo exercicio findo em 31-
12-X1 passa a compor a base de célculo somentiran@eano calendario seguinte.
O Contribuinte que paga os tributos com base noolueal trimestral podera
considerar, na base de calculo dos juros sobrepitatgréprio, o lucro liquido
apurado nos trimestres anteriores, apds a propaéoo imposto de renda. No caso
de apuracdo de prejuizo contabil nos trimestresriangés, este valor ter4 que ser
deduzido da determinacao da base de calculo dos jur

Assim, nao é incluido na base de calculo dos JQkcro liquido do periodo de
apuracdo vigente. Ele sera computado a base ddccéleas JCP nos periodos de apuragéo
subsequente, ou seja, no proximo ano (lucro raslpmou no proximo trimestre (lucro real
trimestral).

Observados os critérios relativos a base de c&adoJCP, ainda é preciso verificar
os limites para a dedutibilidade dos juros, estatebs no art. 29 da IN SRF 93/97 (Brasil,
1997):

Art. 29. O montante dos juros remuneratérios datahpassivel de deducdo para
efeitos de determinacé@o do lucro real e da basealello da contribuicdo social
limita-se ao maior dos seguintes valores:

| - 50% (cinglienta por cento) do lucro liquido dereicio antes da deducéo desses
juros; ou

Il - 50% (cinquenta por cento) do somatério dogdacacumulados e reserva de
lucros.

Deve-se optar, entdo, pelo valor maior entre as apgdes: 50% do lucro liquido
antes da contabilizacdo do JCP ou o0 50% do somal6s lucros acumulados com reservas
de lucros.

Por dltimo, é importante considerar as alteracé@sidas pela Lei 11.638/07 que
podem interferir na base de calculo e no limite #IOB. Neste aspecto, Neves et al (2009, p.

738) comenta:
Para fins de calculo dos juros sobre o capitaleasgurefere o art. 9° da Lei n° 9.249,
de 26 de dezembro de 1990 se incluementre as contas do patriménio liquido
sobre as quais os juros devem ser calculados, losesarelativos aajustes de
avaliacdo patrimonial.

Assim, desde 2008, sdo deduzidos da base de ca@osldCP os valores relativos a
ajustes de avaliagdo patrimonial. Também interferemcélculo dos JCP as alteragbes
relativas ao patrimonio liquido.
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3 Estudo de Caso

Para definir as instituicbes pertencentes ao usivda pesquisa, buscou-seaoking
dos bancos — principais contas, disponivelsite do Banco Central do Brasil (BACEN,
2009). Como parametro do relatorio utilizou-se ¢tovalo PL ajustado na data base de
dezembro de 2008, resultando no relatério canking por patriménio liquido ajustado”
composto por 156 (cento e cinqienta e seis) ing#g financeiras que incluem Bancos
comerciais, multiplos e Caixa.

Definido o universo da pesquisa, partiu-se paralet& da amostra. A amostra de uma
pesquisa, de acordo com Marconi e Lakatos (2002ymé@ parcela convenientemente
selecionada do universo a ser pesquisado, €, am@cubconjunto do universo. Para esta
amostra foram selecionadas as empresas com odaL ajustado acima de R$ 10 bilhdes
e que estdo listadas na Bolsa de Valores, MeraslerruturoSBM&FBOVESPA, 2009).

Tais critérios utilizados para selecdo da amosiséificam-se pelo fato dos JCP ter
como base de calculo o valor do PL, e as informnmobgeto de analise sdo as demonstracoes
contdbeis e demais relatdrios disponibilizados Md&BBOVESPA. Considerando o0s
critérios acima a amostra é composta por 4 (quaewipresas classificadas pela
BM&FBOVESPA como Intermediarios Financeiros / BasicA atividade principal de cada
empresa esta descrita no Quadro 1:

Nome da instituicdo financeira At|y|d§1de
Principal
ITAU UNIBANCO Banco Mdltiplo
SANTANDER Banco Mdltiplo
BRADESCO OperagOes Bancarias, Inclusive Cambio
BCO DO BRASIL Todos os Servigos Autorizados paraddaComercial

Fonte: Adaptado de BM&FBOVESPA (2009)

Quadro 1: Amostra — atividade principal

Para melhor exposicdo dos dados, serdo abreviasoromes das instituicoes
financeiras, conforme Quadro 2:

INSTITUICOES FINANCEIRAS NOMES ABREVIADOS
ITAU UNIBANCO HOLDING S.A. ITAU UNIBANCO
BCO SANTANDER (BRASIL) S.A. SANTANDER
BCO BRADESCO S.A. BRADESCO
BCO DO BRASIL S.A. BCO DO BRASIL

Fonte: elaborado pelos autores
Quadro 2: Amostra — nomes abreviados

3.1  Remuneragéo aos acionistas

Para esclarecer o critério utilizado na remunerag@® acionistas, buscaram-se as
informacdes contidas no estatuto social e nas esfalgativas.

E importante lembrar que os acionistas tém dirait@ceber, em cada exercicio, a
parcela dos lucros estabelecida no estatuto daesmpCaso este seja omisso, a importancia
distribuida é determinada de acordo com as norstabedecidas pela Lei 6.404/76, alterada
pela Lei 10.303/01.

O estatuto social do Ital Unibanco estabelece uirstegcritério na distribuicdo dos
dividendos:



XVIII Congresso Brasileiro de Custos — Rio de Janeiro - RJ, Brasil, 07 a 09 de novembro de 2011

Art. 17 - DIVIDENDO OBRIGATORIO- Os acionistas tém direito de receber como
dividendo obrigatério, em cada exercicio, imporidantdo inferior a 25% (vinte e
cinco por cento) do lucro liquido apurado no mesexercicio, ajustado pela
diminuicdo ou acréscimo dos valores especificadssletras “a” e “b” do inciso |
do artigo 202 da Lei n° 6.404/76 e observados o&sanm Il e Il do mesmo
dispositivo legal.

17.1. A parte do dividendo obrigatério que tivedos paga antecipadamente
mediante dividendos intermediarios a conta da “Researa Equalizacdo de
Dividendos” sera creditada a mesma reserva.

17.2. Por deliberacdo do Conselho de Administragierao ser pagos juros sobre
o capital proprio, imputando-se o valor dos juragqs ou creditados ao valor do
dividendo obrigat6rio, com base no artigo 9°, 81@°ei n°® 9.249/95.

O Santander dispde em seu estatuto que “25% (eintgaco por cento) do lucro
liquido, ajustado na forma do artigo 202 da Lei 8404/76, serdo obrigatoriamente
distribuidos como dividendo obrigatério a todosaomnistas”. Ainda comenta que poderéo
ser pagos JCP, até o limite permitido em Lei, agjlor podera ser imputado aos dividendos
obrigatorios.

Caso ainda haja saldo de lucro, o Santander tarpb&v@ a formacao da reserva para
equalizacdo de dividendos, limitada a 50% do vdtrcapital social, tendo por finalidade
garantir recursos para pagamento de dividendosusive na forma de JCP ou suas
antecipacdes. Ainda pode ser pagos dividendosvadahs novas agdes, conforme disposto
no estatuto:

As acdes novas, totalmente integralizadas, podsgéipagos dividendos integrais
independentemente da data de subscri¢cdo. CabesaeimBléia Geral que autorizar
os aumentos de capital estabelecer condi¢cdes dengaip de dividendos as novas
acOes subscritas, bem como as acdes emitidas eonrélezia de bonificagoes,
inclusive fixar vantagens para a imediata integagifio dos respectivos valores.

O Bradesco, em seu estatuto social no item refer@mdistribuicdo dos resultados,
estabelece que, entre as destinacdes do lucrddicseja realizado:

lll - pagamento de dividendos, propostos pela Dirate aprovados pelo Conselho
que, somados aos dividendos intermediérios e/ms jaobre o capital proprio de
que tratam os Paragrafos Segundo e Terceiro dedigoAque tenham sido
declarados, assegurem aos acionistas, em cadaicéxewr titulo de dividendo
minimo obrigatoério, 30% (trinta por cento) do restpe lucro liquido, ajustado pela
diminuicdo ou acréscimo dos valores especificadgsitens |, 1l e 11l do Artigo 202
da referida Lei ©16.404/76.

Os paragrafos citados dispdem:

Paragrafo Segundo - Podera a Diretoria, ainda, anegliaprovacao do Conselho,
autorizar a distribuicdo de lucros aos acionistdfido de juros sobre o capital
proprio, nos termos da legislacéo especifica, ebstduicdo total ou parcial dos
dividendos intermediarios, cuja declaracdo lhecatlfada pelo paragrafo anterior
ou, ainda, em adicdo aos mesmos.

Estatutariamente, o Bradesco estabelece como ddadminimo obrigatorio 30% do
lucro liquido ajustado, podendo ser distribuido fmima de JCP, neste caso o percentual
determinado € liquido do IRRF.

O Banco do Brasil menciona em seu estatuto ques “Amonistas é assegurado o
recebimento semestral de dividendo minimo e oliigaequivalente a 25% (vinte e cinco
por cento) do lucro liquido ajustado, como defingio lei e neste Estatuto”. Havendo saldo
de lucro, ap0s as destinacfes previstas no estatatmstituida a reserva para equalizagédo de
dividendo, com a finalidade de assegurar recurgswa p pagamento de dividendos. Tal
reserva € constituida pela parcela de até 50%Ildo da lucro liquido, até o limite de 20% do
capital social

O estatuto do Banco do Brasil, no item JCP, inform

Observada a legislagdo vigente e na forma da detBe do Conselho de
Administracdo, o Conselho Diretor podera autoriggpagamento ou crédito aos
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acionistas de juros, a titulo de remuneracao datataproprio, bem como a
imputacao do seu valor ao dividendo minimo obrigat6
§ 2.° Os valores dos juros devidos aos acioniatd&ulo de remuneracédo sobre o
capital proprio, sofrerdo incidéncia de encargnarfceiros, na forma da legislagéo,
a partir do encerramento do semestre ou do exersicial em que forem apurados
até o dia do efetivo recolhimento ou pagamento, g@juizo da incidéncia de juros
moratdrios quando esse recolhimento ndo se varifiza data fixada em lei,
Assembléia ou deliberagcao do Conselho Diretor.
Nos demonstrativos do célculo dos dividendos e, #CRilor distribuido pelo Banco
do Brasil aos acionistas foi de 40% do lucro liguild exercicio, considerando o valor bruto
(incluindo o IRRF sobre os JCP).
Diante das informacfes apresentadas, a Tabelatetiza os percentuais distribuidos
aos acionistas das companhias:

Tabela 1: Percentuais distribuidos aos acamist

ANO REFERENTE ITAU SANTANDER* BRADESCO
BCO DO BRASIL
Dividendo minino 25% lucro liquido 25% lucro liquido 30% lucro liquido 25% lucro liquido
obrigatério ajustado ajustado ajustado ajustado
2006
Total distribuido aos 29,7% do lucro liquido S| 31,51% do lucro 40% do lucro
acionistas ajustado " liquido ajustado liquido
Dividendo minino 25% lucro liquido 25% lucro liquido 30% lucro liquido 25% lucro liquido
obrigatério ajustado ajustado ajustado ajustado
2007
Total distribuido aos 34% do lucro liquido S| 31,50% do lucro 40% do lucro
acionistas ajustado o liquido ajustado liquido
Dividendo minino 25% lucro liquido 25% lucro liquido 30% lucro liquido 25% lucro liquido
obrigatério ajustado ajustado ajustado ajustado
2008
25% do lucro liquido
Total distribuido aos ajustado menos o valo S| 33,12% do lucro 40% do lucro

acionistas

da reserva lucros a
realizar

liquido ajustado

liquido

Fonte: Elaborado pelos autores

Quanto ao dividendo minimo obrigatério, com excedaoBradesco que define o
percentual do dividendo minimo de 30%, todos ososubancos estabelecem o percentual
minimo de 25% do lucro liquido ajustado.
No total da remuneracdo aos acionistas, o Itau ahaib distribuiu em 2006 e 2007
percentuais maiores que o0 estabelecido no estakgodo eles de 29,7 e 34%,
respectivamente. Em 2008 foi distribuido o percantuinimo obrigatério. O Santander nao
informou o total distribuido a seus acionistasgssd apenas que o minimo obrigatério é de
25% do lucro liquido ajustado. O Bradesco disttbuios trés anos analisados, em média de
2,04% acima do dividendo minimo obrigatério, quéeé30% do lucro liquido. O Banco do
Brasil, em todos os anos, distribuiu 40% do lu@gaitio do exercicio a seus acionistas, sendo
este o maior percentual dos bancos analisados.

1sem|

nformacéo (S.1.)
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Na exposicao dos céalculos constantes em notasatpéis ndo ha uma padronizacao,
cada banco apresenta de uma forma. O Itat Unib&nadesco e Banco do Brasil relatam as
seguintes informacdes: data de aprovacdo da disifib dos lucros; periodo base; calculos
detalhados contendo os percentuais aplicados ¢oo d@ dividendo, JCP e IRRF sobre os
JCP. O Santander apresenta menos detalhes, infdonas totais brutos distribuidos de
dividendos e JCP, a data da aprovagdo das disibisiie o periodo base de referéncia do
lucro.

3.2  Identificagao dos dividendos e JCP imputados abvidendo

Através das informacfes constantes nas notas abipdis juntamente com os dados
encontrados na Demonstragdo das Mutac¢des do Painiiguido Consolidado e no estatuto
social das companhias, foram evidenciados os \&aldos dividendos e JCP imputados aos
dividendos.

A seqguir, na Tabela 2, sdo apresentados os niestantais distribuidos aos
acionistas, o valor dos dividendos e dos JCP indlestaos dividendos. Vale comentar que
nao estdo computados os dividendos ou JCP pagegiaosstas referentes ha anos anteriores
ao periodo base, nem aqueles distribuidos com baseeserva para equalizacdo de
dividendos.

Tabela 2siiibui¢cdo dos dividendos e JCP imputados aos elinids
Valores em Reais mil

BANCOS Total distribuido aos acionistag Valor dos dividendos distribuidos| JCP imputados aos dividendo$
2006 2007 2008 2006 2007 2008 2006 2007 2008

ITAU
UNIBANCO 2.212.162] 2.829.615  3.205.181f 283.922| 926.395 850.638 1.928.240 1.903.220) 2.354.543
SANTANDER 353.000 1.743.006 1.450.0000 223.000] 1.215.406/ 970.000f 130.000] 527.600] 480.000
BRADESCO 2.159.571 2.822.796  2.692.476 625.000 1.237.178 735.885| 1.534.571 1.585.618 1.956.591
BCO DO
BRASIL 2.417.510 2.023.247  3.521.148 1.043.096| 685.196| 1.972.921 1.374.414 1.338.051 1.548.227
TOTAL 7.142.243| 9.418.664] 10.868.80§ 2.175.018 4.064.175 4.529.444 4.967.225 5.354.489 6.339.361

Fonte: elaborado pelos autores

O montante total pago aos acionistas é de R$ hill#@es em 2006, R$ 9,418 bilhdes
em 2007 e, em 2008, de R$ 10,868 bilhdes. Destss,toos dividendos e os JCP
representam, respectivamente, 30,45 e 69,55% ei; 28015 e 56,85% em 2007; e, em
2008, 41,67 e 58,33%. Em todos os anos o percedtsalCP distribuido € maior que os
dividendos, considerando a soma dos quatro bancos.

Os JCP séao imputados, no seu valor bruto total,daodendos distribuidos. Para
esclarecer tal informacdo o Quadro 3 apresent@memtarios de cada instituicdo financeira
sobre este assunto:

2 Somas dos dividendos e JCP
% Valor dos JCP bruto
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Bancos Fonte Informacéo sobre os JCP imputados adividendos

Por deliberagdo do Conselho de Administragdo podsefi pagos juro
; . sobre o capital préprio, imputando-se o valor doso§ pagos ol
ITAU UNIBANCO Estatuto social creditados ao valor do dividendo obrigatério, caasébno artigo 9°, § 7
da Lei n® 9.249/95.

[

~o

Notas explicativas Anos| Foi aprovada a distribuigdo de juros sobre o chpitgprio [...] que sera

SANTANDER 2006, 2007 e 2008 imputados no célculo do dividendo minimo obrigat@® exercicio.
A politica de remuneracdo do capital adotada peBvadesco, visa
Notas exolicativas ANnoS distribuir juros sobre o capital préprio no valodéxmo calculado em
BRADESCO 2002 2007 & 2008 conformidade com a legislagao vigente, os quaissawputados, liquidos
’ e de Imposto de Renda na Fonte, no célculo dos didinke obrigatérios dp

exercicio previsto no Estatuto Social.

Em conformidade com as Leis®n9.249/1995 e 9.430/1996 e comnl o
Notas explicativas Anos| Estatuto do Banco, a Administracdo decidiu peloapznto aos seu

2006, 2007 e 2008 acionistas de Juros sobre Capital Proprio, impstado valor ddg
dividendo, acrescido de dividendos adicionais [...]

]

BCO DO BRASIL

Fonte: Adaptado das notas explicativas e estatutiials

Qua@-a]CP imputados aos dividendos

Todas as companhias esclarecem, ou estatutarrmeném notas, que os valores
distribuidos dos JCP séo imputados aos dividendlamabém é observado que o total
distribuido aos acionistas, em todos os bancosimgasto por dividendos e JCP e, quando da
distribuicdo dos JCP, tais juros séo imputadosiaddendos.

3.3  Economia tributaria decorrente da distribuicdodos JCP

Os valores dos JCP relacionam-se ao PL da emgrasaducro do periodo. O primeiro
justifica-se pelo fato dos JCP serem calculadosesab contas do PL, assim, quanto maior o
PL maior podera ser o valor dos JCP, até queugss jatinjam seu valor maximo, conforme
limites de calculo (variacgwo rata dia e limites de dedutibilidade).

Considerando que o pagamento dos JCP € uma famandineracdo aos acionistas,
eles também tém relacdo com os lucros, pois quaaior o lucro liquido ajustado, maior
sera o0 montante dos valores distribuidos aos atamiSabe-se que os bancos analisados
remuneram seus acionistas com base no lucro dadperi

A Tabela 3 apresenta os valores brutos e liquddesICP distribuidos nos periodos.

Tabela 3: Distribuicdos dividendos e JCP imputados aos dividendo2088
Valores em Reais mil

B Valor dos JCP Valor dos JCP
ancos o

(Valor Bruto) (Liquido de IRRF)

2006 2007 2008 2006 2007 2008

ITAU UNIBANCO 1.928.240 | 1.903.220 2.354.543 1.63®/0| 1.617.737| 2.001.361
SANTANDER* 130.000 527.600 480.00( 110.500 448.450 408.000
BRADESCO 1.534.571| 1.585.618 1.956.591 1.304.385.3471775 | 1.663.102
BCO DO BRASIL 1.374.414| 1.338.051 1.548.227 1.131.§ 1.101.924| 1.315.993

Fonte: elaborada pelos autores

Os valores liquidos representam 85% do valor bradopercentual justifica-se pelo
fato dos JCP estarem sujeitos a aliquota de 15%ngdosto de renda na fonte, conforme
regulamenta o § 7°, art. 9° da Lei 9.249/95 (BraS95s).

* Os valores dos JCP liquidos foram calculados getiara, considerando 85% dos valores brutos.
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O Banco do Brasil, em 2006 e 2007 informam o vhtprido do IRRF representando
82,35% do valor bruto, deduzindo o encargo de 24,86 imposto. Em notas explicativas
tém-se a seguinte informacao que possa justifatgrercentual:

NE 2006: Os Juros sobre Capital Proprio e os Dhdds serdo pagos com encargos
financeiros equivalentes a taxa Selic, a partiedcerramento do balanco até o dia
do efetivo pagamento, conforme Decreto n.° 2.6%3,16.07.1998, com a nova
redacdo dada pelo Decreto n.° 3.381, de 13.03.2000.

NE 2007: Os Juros sobre Capital Proprio e os Didds referentes ao 4° trimestre
serdo pagos com encargos financeiros equivalentéaxa Selic, a partir do
encerramento do trimestre até o dia do efetivo megéo, conforme Decreto n.°
2.673, de 16.07.1998, com a nova redagdo dada [Petweto n.° 3.381, de
13.03.2000.

No ano de 2008 o valor liquido representa 85% dior\uto e ndo é apresentada tal
informac@o quanto aos encargos financeiros equitedea taxa Selic. Nesta andlise foram
mantidas as informacdes apresentadas pela empmnesée caso, os valores liquidos
informados.

O Itat Unibanco e o Bradesco, em todos os anoslhexam os 15% do IRRF sobre
0os JCP. O Santander ndo informa o valor liquidoJ@i3.

Conhecendo os valores distribuidos dos JCP podsger a economia tributaria
decorrente do pagamento dos juros, conforme tdbela

Tabela 4pBomia tributaria decorrente da utilizagdo dos JCP
Valores em Reais mil

Bancos Valor dos JCP Valor da economia tributaria
(Valor Bruto) decorrente da utilizacdo dos JCP
2006 2007 2008 2006 2007 2008
ITAU UNIBANCO 1.928.240 1.903.220 2.354.548 655.602 647.095 941.817
SANTANDER 130.000 527.600 480.000 44.200 179.384 92.000
BRADESCO 1.534.571 1.585.618 1.956.591 521.754 1989 782.636
BCO DO BRASIL 1.374.414 1.338.051 1.548.227 467.301 454.938 597.151

Fonte: elaborado pelos autores

Os valores foram apurados utilizando o seguintérgsi nos anos de 2006 e 2007 a
economia tributaria representa 34% do valor brubs dCP. Em 2008 esta economia
representa 40% dos juros, em virtude da mudanedigleota da CSLL de 9 para 15%.

Na tabela 5 sdo apresentados 0s percentuais refege@SLL e ao IRPJ:

Tabela 5: Percentuais @memia tributaria com o pagamento dos JCP

Valores em percentuais (%)

Anos 2006 e 2007 2008
Valor bruto dos JCP 100 % 100 %
CSLL 9% 15 %
IRPJ 15 % 15%
IRPJ adicional 10 % 10 %
Total da economia tributaria 34 % 40 %

Fonte: elaborado pelos autores

O Santander e o Banco do Brasil esclarecem, emrgas explicativas (NE), sobre a
economia tributaria decorrente do pagamento dos JaB NE do Santander constam as
seguintes informagdes:

NE 2006: Conforme Reuniéo da Diretoria em 29 derskto de 2006, foi aprovada
a distribuicdo de juros sobre capital proprio, dmse nos resultados apurados nos
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trés primeiros semestres de 2006, no valor de RIQB [...] que gerou beneficio
fiscal de R$ 44.200

NE 2007: Conforme Reunido da Diretoria e do Cdmsde Administragéo de 29 de
junho de 2007, foi aprovada a distribuicdo de jugoisre capital proprio, apurados
no primeiro semestre de 2007, no montante de 263.00 que gerou beneficio

fiscal de R$ 89.420

NE 2007: Conforme Reunido da Diretoria e do Comsdt Administracao de 26 de
dezembro de 2007 foi aprovada a distribuicdo desjusobre capital préprio,

apurados do 2° semestre de 2007, no montante dé0OR6l..] que gerou beneficio
fiscal de R$ 89.964

NE 2008: Em dezembro de 2008 foram aprovadas, noef®eunido da Diretoria e
do Conselho de Administracdo, as distribuicdes [dd: juros sobre o capital

préprio apurados com base no exercicio de 2008notante de R$ 480.000 [...]
gue gerou beneficio fiscal de R$ 192.000

Em 2008 o Santander considerou uma economia triaudé@ 40% dos JCP, que esta
em consonancia com o percentual apresentado ndaTaleeo valor constante na Tabela 4.

Abaixo séo transcorridos alguns trechos das NEadw® do Brasil:
NE 2006: O valor total dos Juros Sobre Capital Roogo exercicio/2006 importa
em R$ 1.374.414 mil, o que proporcionou uma redugiaespesa com encargos
tributarios no montante de R$ 467.301 mil.
NE 2007: O valor total dos Juros Sobre Capital Rodgdo exercicio importa em
R$ 1.338.051 mil (2° semestre/2007, R$ 686.152, miljjue proporcionou uma
reducdo na despesa com encargos tributarios noamentie R$ 454.938 mil (2°
semestre/2007, R$ 233.292 mil).
NE 2008: O valor dos Juros sobre Capital Proprapprcionou uma reducdo na
despesa com encargos tributarios no montante &R$51 mil.

Diferente do Santander, em 2008 a economia tribuidformada pelo Banco do
Brasil representa 38,57% do montante dos JCP. @oba#&o informa a composicao do
calculo que apurou esta economia. Na Tabela 4 doiticho o valor informado pelo Banco do
Brasil.

O Itat Unibanco apresenta, em 2008, a maior ecangerada com o pagamento dos
JCP, no montante de R$ 942 milhdes. Em segundo és¢@ o Bradesco, no mesmo ano, com
R$ 783 milhdes.

Todos os bancos apresentaram maiores economias gagamento dos JCP no ano
de 2008, o que pode ser consequéncia tanto do smmasvalores distribuidos de JCP como
da alteracdo no percentual total da economia &ilautde 34 para 40%, decorrente da
mudanca de aliquota da CSLL.

O montante total da economia tributaria foi de IR#89 bilhdes em 2006, R$ 1,820
bilhdes em 2007 e R$ 2,514 bilh6es em 2008. Engdelao primeiro ano analisado, houve
um aumento do beneficio tributario de 7,75% em 200& 48,84% em 2008.

4 Conclusao

Na identificacdo dos percentuais sobre o lucraildisdo aos acionistas, os bancos
estabelecem como dividendo minimo obrigatorio 2%%udro liquido ajustado, com excec¢éo
do Bradesco, que o percentual € de 30%. No mantatatl remunerado aos acionistas, o Itad
Unibanco distribuiu, em 2006 e 2007, respectivame2fd,7 e 34% do lucro liquido ajustado,
em 2008 foi distribuido o percentual minimo obriget. O Bradesco remunerou seus
acionistas, nos trés anos, em meédia de 2,04% adimdividendo minimo obrigatorio. O
Banco do Brasil em todos os periodos distribuite@assacionistas 40% do lucro liquido,
apresentando o maior percentual em relacado aossdodincos. Quanto ao Santander, sabe-se
apenas que o percentual minimo obrigatorio é de @b%cro liquido ajustado.

Os valores pagos aos acionistas, considerando asogpoancos, sao de: R$ 7,142
bilhdes em 2006, R$ 9,418 bilhdes em 2007 e, er8,20® R$ 10,868 bilhdes. Em todos os
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anos o montante dos JCP é superior ao valor dafednos, sendo que os JCP representaram,
em relacdo ao total distribuido aos acionistah59,em 2006, 56,85% em 2007 e 58,33%
em 2008.

Todas as instituicdes financeiras objetos destquEs remuneram seus acionistas sob
forma de dividendos e JCP, sendo que o0 pagamergoJ@®, em seu montante total, é
imputado ao valor dos dividendos, conforme infordescconstantes no estatuto social do Itau
Unibanco e nas notas explicativas do SantandedeBca e Banco do Brasil.

Como desvantagem da utilizacdo dos JCP, tem-sterecé® de 15% do IRRF, que
implica na reducao do valor recebido pelo acionidtam disso, ainda ha divergéncia nos
normativos da SRF e da CVM, o que pode gerar @i3&sr na contabilizagdo dos JCP por
parte das empresas. Quanto as vantagens, o pagac@ntJCP é um instrumento do
planejamento tributario, pois além de remunerarao®nistas, o montante dos juros é
contabilizado como despesa financeira, 0 que heaead empresa com a reducdo da carga
tributaria sobre o lucro da instituicdo em até 4¥re os juros pagos.

No decorrer desta pesquisa, considerando a faltapatironizacdo das notas
explicativas, houve dificuldade em identificar @dores liquidos dos JCP bem como o valor
da economia tributaria gerada com o pagamento@Bs Porém nao inviabilizou a pesquisa,
pois quando ndo informados, como no caso do véajoido dos JCP do Santander e da
economia tributaria do Itat Unibanco e do Brades,valores foram calculados neste
trabalho, com base na legislacao pertinente.

A pesquisa também identificou uma limitacdo de ewiiacdo deste resultado
tributario obtido com os juros sobre o capital pi@por parte das empresas em seus
relatorios como fonte pagadora dos juros ao adenende este, ao recebe tal distribuicéo
terd uma retencdo exclusiva na fonte de impostoedda com aliquota de 15% sobre os
valores recebidos. Computando beneficios da emprpsgamentos atribuidos aos acionistas
a reducdo do custo tributario esta limitado em 28%otal dos rendimentos distribuido.

Ao verificar os valores pagos a titulo de JCP, fieanonstrado que esta forma de
remuneracao aos acionistas gerou uma reducaodtidouie R$ 1,689 bilhdes em 2006, R$
1,820 bilhdes em 2007 e R$ 2,514 bilhdes em 2068rdtacdo ao primeiro ano analisado,
houve um aumento do beneficio tributario de 7,78592607 e de 48,84% em 2008. O banco
gue obteve o maior montante desta economia aoaamolfall Unibanco, em 2008, no valor
de R$ 942 milh6es. Em segundo lugar foi o Bradessanesmo ano, com R$ 783 milhdes
de economia.

Conclui-se que a utilizacdo dos JCP sob formaedmineracdo aos acionistas resulta
em uma economia tributaria de até 40% sobre o mtmtpago dos juros, devido a
dedutibilidade desses juros da base de calcul®Bd &€ CSLL. Também € evidenciado que as
instituicbes financeiras adotam a pratica do pagéondos JCP na remuneracdo aos seus
acionistas, sendo beneficiadas com este pagamento.
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