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RESUMO

CARDOSO, Pablo Luis Cavalheiro. Juros Sobre o Capital Préprio: A evolugdo da
utilizacdo nas instituicbes do segmento de servicos médicos, hospitalares, analises e
diagnosticos da BM&FBovespa nos anos de 2009 a 2011. 2102. 62 fls. Trabalho de
Conclusdo de Curso — Departamento de Ciéncias Contabeis, Universidade Federal de Santa
Catarina, Florianopolis.

Em diversas pesquisas e publicacdes nota-se a dificuldade do cenario tributario que é imposto
pelo governo brasileiro para as empresas. Estas necessitam do constante Planejamento
Tributario para que possam se estabelecer no mercado diante dos seus concorrentes. Apos 0
advento da Lei n® 9.249/95 surgiu a possibilidade da utilizacdo dos Juros Sobre o Capital
Proprio como forma de obtencdo de economia tributaria ao remunerar os acionistas. A
economia tributéria gerada pela utilizacdo do Juros Sobre o Capital Préprio é estudada na
presente pesquisa em trés das seis empresas listadas no segmento de servicos médicos,
hospitalares, analises e diagndsticos da BM&FBovespa. As empresas que atenderam aos
critérios estabelecidos sdo: Amil Participacfes S.A., Diagnosticos da América S.A. e Fleury
S.A.. Com um estudo de multicasos das empresas citadas, é demonstrado o impacto da
economia tributaria alcancada com a utilizacdo do Juros Sobre o Capital Proprio feita pelas
empresas. Quanto a maximizacao da utilizacdo do JSCP, construiu-se um cenario comparativo
onde alcancou-se a reducdo dos custos tributarios da Amil Participacfes S.A. em 34.495
milhdes de reais, 2.769 milhGes de reais para a empresa Diagndsticos da Ameérica S.A. e
14.355 milhdes de reais par aa empresa Fleury S.A..

Palavras-Chave: Juros Sobre o Capital Proprio, Economia Tributéaria, Planejamento

Tributario.
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1 INTRODUCAO

Com o cenario imposto para as empresas brasileiras diante da tributacdo praticada
torna-se cada vez mais evidente a necessidade de um bom Planejamento Tributario. Toda
organizagdo que deseja ser competitiva no mercado necessita de bons resultados e um dos
meios de atingi-lo é através de um bom controle dos impostos. Diante desta necessidade de
fazer Planejamento Tributario, fica atrelado ao administrador o dever de fazé-lo, conforme
interpretacdo do artigo 153 da Lei n° 6.404/76.

O Planejamento Tributério requer a adequacao do planejador as caracteristicas de cada
empresa, pois as alternativas legais para obter seu resultado variam de acordo com o porte,
ramo de atuacdo, enquadramento tributario entre outros diversos fatores que venham a
garantir de fato uma reducdo da carga tributaria com a utilizacdo da elisdo fiscal, sem incorrer
em um possivel enquadramento de evasao fiscal.

No ano de 1995, com o advento da Lei n® 9.249 ocorreu o fim da corre¢cdo monetéria e
surgiu a figura dos Juros Sobre o Capital Préprio (JSCP). A possibilidade da utilizacdo do
JSCP como forma de remuneracdo dos titulares, sdcios ou acionistas das empresas acarretou
na necessidade de uma analise tributaria sobre sua utilizagdo para incorrer em uma menor
tributacéo.

Para verificar o resultado tributario da aplicacdo do JSCP ¢é feito uma analise de sua
utilizacdo nas instituicbes do segmento de servicos médicos, hospitalares, analises e
diagnosticos da BM&FBovespa nos anos de 2009 a 2011.

1.1 TEMA E PROBLEMA

A busca por reducdo dos custos é constante em todas as organizacdes que procuram ter
competitividade, mais especificamente, nos custos que ndo geram nenhum beneficio direto,
como € o caso dos custos tributarios que norteiam a busca pelo Planejamento Tributario.

Borges (apud Oliveira et al., 2007, p. 39) menciona que

[...] a natureza ou esséncia do Planejamento Fiscal — ou Tributario — consiste em
organizar os empreendimentos econdmicos — mercantis da empresa, mediante o
emprego de estruturas e formas juridicas capazes de bloquear a concretizacdo da
hipétese de incidéncia tributaria ou, entdo, de fazer com que sua materialidade
ocorra na medida ou no tempo que lhe sejam mais propicios. Trata-se assim, de um
comportamento técnico-funcional, adotado no universo dos negdcios, que visa
excluir, reduzir ou adiar os respectivos encargos tributarios.

Entre o rol das possibilidades existentes na legislagdo brasileira que permitem o
Planejamento Tributario, cita-se o artigo 9° da Lei n® 9.249/95:
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Art. 9° A pessoa juridica podera deduzir, para efeitos da apuragdo do lucro real, os
juros pagos ou creditados individualizadamente a titular, s6cios ou acionistas, a
titulo de remuneracdo do capital préprio, calculados sobre as contas do patriménio
liquido e limitados a variacdo, pro rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP.

A figura do JSCP passou a possibilitar o estudo quanto a melhor maneira, na visao
econbmica, de se fazer a transferéncia de valores das empresas para os titulares, sdcios ou
acionistas das mesmas, ja que a referida forma de remuneragdo possibilita a deducdo dos
valores para fins de apuracdo da base de calculo do Imposto de Renda e da Contribuicdo
Social.

Visto a possibilidade da utilizacdo do JSCP como forma de remuneracdo dos
acionistas, esta pesquisa ira responder ao seguinte questionamento: Qual o comportamento e
beneficio fiscal da utilizacdo do JSCP nas instituicbes do segmento de servicos médicos,

hospitalares, analises e diagnosticos da BM&FBovespa nos anos de 2009 a 20117
1.2 OBJETIVOS

Este tdpico apresenta o objetivo geral e os especificos necessarios para a elaboracéo

desta pesquisa.

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral tem como escopo analisar a evolucdo e o beneficio fiscal da utilizagdo
do JSCP nas empresas do segmento de servicos médicos, hospitalares, analises e diagndsticos
da BM&FBovespa nos anos de 2009 a 2011.

1.2.2 Objetivos Especificos

Para atingir o objetivo geral, sdo necessarios 0s seguintes objetivos especificos:

a) fazer um levantamento do beneficio fiscal das empresas do segmento de servi¢cos
médicos, hospitalares, andlises e diagndsticos da BM&FBovespa que utilizaram o
JSCP como forma de remuneragéo dos seus acionistas;

b) observar se os limites legais possibilitariam uma maior utilizacdo da remuneragéo
através do JSCP; e

c) evidenciar a maximizacdo, nas empresas analisadas, do resultado tributario na
utilizagédo do JSCP.

1.3 JUSTIFICATIVA
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A reducgdo da carga tributaria sempre obteve muita importancia, devido forma de
tributacdo brasileira. O estudo da reducdo dos tributos através de meios legais, elisdo fiscal,
ganha o referido reconhecimento, pois 0s gestores e académicos possuem o conhecimento de
sua influéncia no resultado de uma empresa.

Na pesquisa realizada acerca do tema encontraram-se diversas pesquisas que tratavam
sobre JSCP, porém ndo foi encontrado nenhum artigo ou pesquisa que tratasse
especificamente do segmento de servicos médicos, hospitalares, analises e diagnosticos da
BM&FBovespa.

Devido o risco da aplicacdo incorreta do JSCP, o estudo se torna relevante por trazer
como exemplo um estudo de multicasos que demonstra uma das formas, dentro do que
determina a legislacdo, de reduzir o Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e a
Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) para as empresas do referido setor.

Portanto a pesquisa realizada justifica-se devido a importancia do tema para as
empresas, para 0s académicos e por ser um exemplo de maximizacao dos lucros através dos

meios legais.

1.4 METODOLOGIA

Em relacdo aos objetivos, o presente trabalho apresenta a utilizacdo dos seguintes
métodos:

a) Descritiva, pois segundo Gil (2010, p.27) “as pesquisas descritivas tém como

principal objetivo descrever caracteristicas ou comportamentos de determinada

populagdo ou fendmeno ou estabelecimento de relagdes entre as variaveis”

b) Explicativa, pois segundo Andrade (2002, p. 20):

a pesquisa explicativa é um tipo de pesquisa mais complexa, pois, além de registrar,
analisar, classificar e interpretar os fenbmenos estudados, procura identificar seus
fatores determinantes. A pesquisa explicativa tem por objetivo aprofundar o
conhecimento da realidade, procurando a razdo, o porqué das coisas e por esse
motivo esti mais sujeita a erros.

Quanto a tipologia dos procedimentos adotados para as coletas de dados verifica-se na
presente pesquisa 0 enquadramento como estudo de multicasos por se tratar de varias
empresas listadas em um setor da BM&FBovespa e de pesquisa documental por analisar
relatorios, demonstracdes financeiras, entre outros, das referidas empresas.

O enquadramento de um estudo de caso ocorre segundo GIL (2010) quando a pesquisa
é caracterizada pelo estudo profundo e exaustivo de um ou de poucos objetos, de maneira que

permita o seu amplo e detalhado conhecimento.
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No gue tange o enquadramento de pesquisa documental vai ao encontro da defini¢do
de Marconi e Lakatos (2010) que afirmam que a caracteristica da pesquisa documental € a
fonte de coleta de dados esta restrita a documentos, escritos ou ndo, constituindo o que se
denomina de fontes primarias. Estas podem ser recolhidas no momento em que o fato ou
fendmeno ocorre, ou depois.

Em relacdo a abordagem do tema, nota-se a adocdo tanto da classificacdo qualitativa
guanto quantitativa. Referente a abordagem qualitativa, Richardson (1999, p. 80) discorre

que:

os estudos que empregam uma metodologia qualitativa podem descrever a
complexidade de determinado problema, analisar a interagdo de certas variaveis,
compreender e classificar processos dindmicos vividos por grupos sociais, contribuir
no processo de mudanca de determinado grupo e possibilitar, em maior nivel de
profundidade, o entendimento das particularidades do comportamento dos
individuos.

Para a abordagem quantitativa, Richardson (1999, p. 70) afirma que:

caracteriza-se pelo emprego da quantificacdo tanto nas modalidades de coleta de
informagdes, quanto no tratamento delas por meio de técnicas estatisticas, desde as
mais simples como percentual, media, desvio-padrdo, as mais complexas, como
coeficientes de correlacdo, anélise de regressao etc.

A coleta dos dados necessarios para a pesquisa é feita com dados secundarios,
buscando informagdes nos relatorios emitidos no site da BM&Bovespa pelas empresas do
setor escolhido. Apo6s a coleta dos dados, os mesmos sdo organizados de forma que se obtenha
a verificacdo do ganho tributario alcancado com a utilizacdo da situacdo real. Apds a
verificacdo da economia tributaria com a situacdo exposta nas demonstracfes financeiras,
simulou-se a maximizacdo da economia tributaria alcancada com a utilizacdo do observando

os limites legais.

1.5 LIMITACOES DA PESQUISA

A pesquisa sera limitada as demonstracdes disponiveis das empresas do segmento de
servigos medicos, hospitalares, analises e diagnosticos listadas na BM&FBovespa no periodo
de 2009 a 2011. Além da limitagdo referente as demonstragdes e relatérios diponiveis, a
presente pesquisa, limitar-se-a a analisar somente as empresas, do rol especificado
anteriormente, que possuam o patrimdnio liquido acima de 1 bilhdo de reais no ano de 2011 e
que possua lucro nos trés anos selecionados nesta pesquisa, visto que a figura do JSCP

depende desta ocorréncia para ser utilizado.
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1.6 ORGANIZACAO DO TRABALHO

Este trabalho estd estruturado em quatro capitulos, sendo que no primeiro é
apresentado a contextualizacdo, o tema e problema estudados, objetivo geral e os especificos,
a justificativa e a metodologia utilizada, além das limitacGes inerentes a pesquisa realizada.

No segundo capitulo, é apresentada a fundamentacdo tedrica onde é feito uma
explanacdo sobre contabilidade e Planejamento Tributéario, enquadramento tributario, IRPJ,
CSLL, PIS e COFINS e sobre JSCP.

O capitulo terceiro apresenta o estudo de caso das empresas do segmento estudado.
Sao apresentados os dados pertinentes as empresas e posteriormente sdo feitos os célculos e
andlises sobre a utilizacdo e a maximizagdo da economia tributaria dos JSCP.

E por fim, apresentam-se no quarto capitulo as conclusdes, as sugestfes para trabalhos

futuros e as referéncias bibliograficas.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo sdo tratados 0s principais conceitos para o entendimento do é discorrido
sobre a analise do JSCP nas empresas do setor estudado. Logo, sdo tratados primeiramente 0s
principais pontos de Contabilidade Tributéria, Planejamento Tributario, enquadramento
tributério, sendo discorrido em seguida sobre IRPJ, CSLL, PIS e COFINS e por fim as

informacdes acerca do JSCP.

2.1 CONTABILIDADE TRIBUTARIA E PLANEJAMENTO TRIBUTARIO

Segundo Fabretti (2007), Contabilidade Tributéria € o ramo da contabilidade que tem
0 objetivo de aplicar na préatica os conceitos, principios e normas béasicas da contabilidade e da
legislacdo tributaria. Cabe a Contabilidade Tributaria apurar o resultado fiscal, na maioria das
vezes, diferente do resultado real devido as exigéncias fiscais.

O estudo da Contabilidade Tributaria ganha cada vez mais destaque devido a elevada
carga tributaria que é aplicada no Brasil. Conforme matéria publicada pela Organizacdo para
Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (2010), caso o Brasil participasse da referida
organizacdo, ocuparia 0 décimo quarto lugar nos paises com o maior percentual de carga
tributéria.

Além da elevada carga tributaria, o Brasil possui um dos mais complexos sistemas
tributarios conforme afirma Oliveira (2009). Segundo o estudo do Instituto Brasileiro de
Planejamento Tributario (2010), foram editadas 249.124 normas e realizadas 13 reformas
constitucionais. Cabe ressaltar, que os referidos nimeros ndo tratam de alguns tributos como
CPMF, Cofins, Cides, CIP, CSLL, PIS Importacéo, entre outros.

Para melhor exemplificacdo, a seguir é demonstrado quadro com as funcgdes e

atividades da Contabilidade Tributaria:



Quadro 1: Funcdes e atividades da Contabilidade Tributéria
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Escrituracédo e controle Orientacdo Planejamento Tributario
Escrituragdo  fiscal  das | Orientagdo, treinamento e | Estudo das diversas
atividades do dia-a-dia da | constante supervisdo dos | alternativas legais para a
empresa e dos livros fiscais; | funcionarios do setor de | redugdo da carga fiscal, tais
Apuracdo dos tributos a | impostos; como:
recolher, preenchimento das | Orientacdo fiscal para as | todas as operagdes em que

guias de recolhimento e
remessa para o Departamento
de Contas a  pagar;
Controle sobre os prazos para
recolhimento;

Assessoria para a correta
apuracdo e registro do lucro
tributavel do exercicio social,
conforme  os  principios
fundamentais de
contabilidade;

Assessoria para 0 correto
registro contabil das
provisdes  relativas  aos
tributos a recolher.

demais unidades da empresa

(filiais, fabricas,
departamentos) ou  das
empresas  controladas e

coligadas, visando padronizar
procedimentos.

for possivel o crédito
tributario, principalmente em
relacao aos impostos
chamados  impostos  néo
cumulativos ICMS e IPI;
* todas as situacdes em que
for possivel o diferimento

(postergacéo) dos
recolhimentos dos impostos,
permitindo melhor

gerenciamento do fluxo de
caixa;
 todas as despesas ¢
provisdes permitidas pelo
fisco como dedutiveis da
receita.

Fonte: OLIVEIRA (2005, p. 37)

Diante da complexidade exposta, demonstra-se que é clara a necessidade de uma boa

capacitacdo do profissional contébil que atua na érea tributaria. Conforme explicitado, fica

para a Contabilidade Tributéria a responsabilidade de elaborar o Planejamento Tributario e na

gama das possibilidades da referida reducdo tributaria, aparece o JSCP como uma das

alternativas.

Visto os principais conceitos de Contabilidade Tributaria torna-se necessério a

compreensdo também do Planejamento Tributario. A seguir sdo tratados os principais pontos

de Planejamento Tributéario.

Para a melhor compreensdo de Planejamento Tributéario, cabe a explicitagdo do

conceito de tributo que estd disposto da seguinte forma no art. 3 do Cddigo Tributario

Nacional (CTN), “Tributo ¢é toda prestagdo pecuniaria compulséria, em moeda ou cujo valor

nela se possa exprimir, que ndo constitua san¢do de ato ilicito, instituida em lei e cobrada

mediante atividade administrativa plenamente vinculada”.
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A incidéncia ou ndo dos tributos segue 0 embasamento legal e diante desta situacao, as
empresas procuram gerir as informacdes acerca da tributacdo e da forma incidéncia a fim de
diminuir a carga tributaria, maximizando desta forma a sua lucratividade.

Na tentativa da reducdo da carga tributaria nota-se a utilizacdo de meios licitos e
ilicitos para atingir tal objetivo. Cabe a explicitagdo dos conceitos de eliséo, evasdo e elusdo
fiscal para que se entenda o Planejamento Tributério.

Oliveira (2009, p. 193) discorre da seguinte forma sobre elisdo fiscal

a elisdo fiscal pressupde a licitude de comportamento do contribuinte que
objetive identificar as consequéncias fiscais de uma decisdo, resultando
em uma economia de tributos, haja visto que, dentro do direito de se auto-
organizar, estd inserida a liberdade do contribuinte organizar seus
negécios do modo menos oneroso sob o aspecto fiscal.

Sobre a evasao fiscal, Oliveira (2009) cita que pode ser definida ainda como a fuga do
cumprimento da obrigacdo tributaria ja existente a tentativa de sua eliminacdo de forma
ilicita.

Para o entendimento da diferenciacdo destes dois conceitos, apresenta-se um quadro

com as caracteristicas de elisdo e evasao fiscal.

Quadro 2: Caracteristicas de elisdo e evasdo fiscal

ELISAO EVASAO
Legal llegal (contraria a lei)
N&o € passivel de sanc¢do Passivel de san¢do penal
Medidas adotadas antes da ocorréncia do fato gerador Mediadas adotadas ap6s a ocorréncia do fato gerador
Deve ser estimulada Deve ser combatida

Fonte: CANTO (1998, p. 96)

Quanto a elusdo tributaria Torres (2003) explicita que é caracterizada pela utilizacao
de um enguadramento juridico diferente do real, com o intuito de simular ou eludir o fisco
para ter um enquadramento fiscal mais favoravel.

Visto o conceito de elisdo, evasao e elusdo fiscal, cita-se o conceito de Planejamento
Tributario conforme Latorraca (2000, p. 37):

Costuma-se, entdo, denominar de Planejamento Tributario a atividade empresarial
que, desenvolvendo-se de forma estritamente preventiva, projeta os atos e fatos
administrativos com o objetivo de informar quais os 6nus tributarios em cada uma
das opgdes legais disponiveis. O objeto do Planejamento Tributario é, em Gltima
analise, a economia tributaria. Cotejando as varias opg¢des legais, o administrador
obviamente procura orientar os seus passos de forma a evitar, sempre que possivel, o
procedimento mais oneroso do ponto de vista fiscal.

As empresas buscam a utilizacdo da eliséo fiscal para reduzir a elevada carga
tributaria. A presente pesquisa estuda o resultado do Planejamento Tributario na utilizacdo do
JSCP como forma de remuneracdo dos socios, acionistas ou titulares, que € previsto na Lei n°
9.249/95, ou seja, trata-se do uso da eliséo fiscal por ter uma previsao legal e por sua referida

utilizacdo acarretar na reducéo do encargo tributéario para as organizagdes.
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2.2 ENQUADRAMENTO TRIBUTARIO

Atualmente as empresas brasileiras podem optar por quarto formas de tributacdo que
sdo: Lucro Real, Lucro Arbritado, Lucro Presumido e Simples Nacional. As empresas
estudadas nesta pesquisa estdo enquadradas no Lucro Real. Desta forma, os proximos
capitulos, IRPJ, CSLL e PIS e COFINS, sdo tratados sob a perspectiva da tributagdo do Lucro
Real.

A obrigatoriedade da tributacdo pelo Lucro Real estd exposta no art. 14 da Lei n°

9.718/98 e suas respectivas alteraces conforme segue:

Art. 14, Estdo obrlgadas a apuragao do Iucro real as pessoas jurldlcas l—-%ujarpeeeﬁa

| - cuja receita total, no ano-calendario anterior seja superior ao limite de R$
48.000.000,00 (quarenta e oito milhdes de reais), ou proporcional ao nimero de
meses do periodo, quando inferior a 12 (doze) meses; (Redagdo dada pela Lei n°
10.637, de 2002)

Il - cujas atividades sejam de bancos comerciais, bancos de investimentos, bancos de
desenvolvimento, caixas econdmicas, sociedades de crédito, financiamento e
investimento, sociedades de crédito imobiliario, sociedades corretoras de titulos,
valores mobiliarios e cambio, distribuidoras de titulos e valores mobiliarios,
empresas de arrendamento mercantil, cooperativas de crédito, empresas de seguros
privados e de capitalizacdo e entidades de previdéncia privada aberta;

I11 - que tiverem lucros, rendimentos ou ganhos de capital oriundos do exterior;

IV - que, autorizadas pela legislagdo tributaria, usufruam de beneficios fiscais
relativos a isenc¢do ou reducdo do imposto;

V - que, no decorrer do ano-calendario, tenham efetuado pagamento mensal pelo
regime de estimativa, na forma do art. 2° da Lei n° 9.430, de 1996;

VI - que explorem as atividades de prestacdo cumulativa e continua de servicos de
assessoria crediticia, mercadologica, gestdo de credito, selecdo e riscos,
administracdo de contas a pagar e a receber, compras de direitos creditérios
resultantes de vendas mercantls a prazo ou de prestacdo de servu;os (factoring).

VII - que explorem as at|V|dades de securltlza(;ao de credltos imobiliérios,
financeiros e do agronegdcio. (Incluido pela Lei n® 12.249, de 11 de junho de 2010)
(Vide Lei n°® 12.249/2010, art. 139, inc I, d)

Caso a empresa possua gqualquer uma das obrigatoriedades destacadas, devera fazer a
apuracdo dos impostos pelo regime de tributacdo do Lucro Real, caso contrario, cabe a
observancia das obrigatoriedades e possibilidades de enquadramento nos outros regimes
citados.

No Lucro Real, a empresa tem como base de célculo para a tributacdo o Lucro Liquido
apurado contabilmente ajustado pelas adi¢des, exclusdes ou compensagOes prescritas ou
autorizadas pela legislagdo fiscal, conforme descrito no artigo 247 do Regulamento de
Imposto de Renda (RIR/1999).
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O Imposto de Renda Pessoa Juridica é calculado com a aplicacédo da aliquota definida

por Lei na base de calculo que é obtida atraves dos ajustes definidos pela legislacédo fiscal no

lucro contabil.

A aliquota aplicavel ao IRPJ esta definida no art. 3° da Lei n°® 9.249/95 que instituiu

15,00% de aliquota mais o adicional de 10,00% para a base de célculo que ultrapassar o valor

de 20 mil reais mensais ou o valor correspondente ao numero de meses de apuracao.

O lucro contabil que apds os ajustes fiscais torna-se a base de calculo do IRPJ é obtido

através da Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE). Segue a estrutura de DRE

conforme Silva (2010):
Quadro 3: Estrutura de DRE

DEMONSTRACO DO RESULTADO DO EXERCICIO - DRE

DESCRICAO

VALOR R$

Venda de Mercadorias

Venda de Servigos

TOTAL DAS VENDAS

(-) Dedugdo de Vendas

(=) RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

(-) Custo das Mercadorias Vendidas - CMV

(-) Custo dos Servigos Prestados - CSP

(=) LUCRO BRUTO - (RESULTADO C/ MERCADORIAS / SERVICOS)

(-) Despesas Operacionais

(+) Receitas Operacionais

(=) RESULTADO (LUCRO/PREJUIZO) OPERACIONAL

(+) Outras Receitas/Outras Despesas.

() Correcéo Monetéria do Balango

(=) RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL

(-) Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido

(=) RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA

(-) Proviséo para Imposto de Renda Pessoa Juridica

(=) RESULTADO ANTES DAS PARTICIPACOES SOCIETARIAS

(-) ParticipagOes Societarias

(=) LUCRO/PREJUIZO LIQUIDO DO EXERCICIO

LUCRO POR ACAO = LP = LLE / n° Agbes

Fonte: Silva (2010, p. 201)
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Obtido o valor do Lucro Liquido pela DRE, deve-se transportar o referido valor para o
Livro de Apuracdo do Lucro Real (LALUR) onde ocorrem as adicOes, exclusdes e
compensacOes definidas na Lei. O art. 275 do RIR/99 discorre sobre a os valores a serem

transcritos para o LALUR da seguinte forma:

Art. 275. O contribuinte devera elaborar demonstracao do lucro real, discriminando
(Decreto-Lei n° 1.598, de 1977, art. 82, § 12, e Lei n2 9.430, de 1996, arts. 1° e 29):
-0 lucro liquido do periodo de apuracao;
Il - os lancamentos de ajuste do lucro liquido, com a indicacdo, quando for o caso,
dos registros correspondentes na  escrituragio comercial ou fiscal;
I11 - o lucro real.

Pardgrafo Gnico. A demonstracdo do lucro real devera ser transcrita no LALUR
(Decreto-Lei n? 1.598, de 1977, art. 82, inciso I, alinea "b").

No quadro a seguir € demonstrado o modelo de calculo do lucro antes do IRPJ, parte
A do LALUR:

Quadro 4: Modelo de calculo do lucro antes do IRPJ

1) LUCRO ANTES DO IR + CSLL

2) (+) ADICOES

3) (-) EXCLUSOES

4) LUCRO ANTES DA COMPENSACAO DOS PREJUIZOS FISCAIS
5) (-) COMPENSACAO DE PREJUIZOS FISCAIS

6) LUCRO FISCAL

Fonte: PEGAS (2009, p. 340)
Acerca das adi¢Oes e exclusdes Fabretti (2006, p. 218) explicita o seguinte:

Adicbes: referem-se as despesas contabilizadas pela PJ, mas que sdo limitadas ou
ndo admitidas pela lei. Exemplo: multas por infracGes fiscais.

Exclusdes: sdo valores que a lei permite subtrair do lucro liquido (IR) para efeito
fiscal. Exemplo: depreciacéo acelerada por incentivos fiscais, dividendos obtidos de
investimentos em a¢des de outras empresas avaliadas pelo custo de aquisicao etc.
Compensacfes: podem ser compensados 0s prejuizos fiscais dos periodos-base
anteriores.

Quanto as compensac0es citadas, cabe ressaltar, que conforme estipulado no art. 42 da
Lei 8.981/95, o limite da compensacgédo € de no maximo 30,00% de reducdo do lucro liquido
ajustado.

Segundo Oliveira (2005, p. 272) as adi¢des a serem feitas no LALUR séo as seguintes:

* 0s custos, despesas, encargos, perdas, provisdes, participagdes e quaisquer outros
valores deduzidos pela Contabilidade na apuracéo do lucro liquido contabil, mas que
ndo sejam aceitos pela legislacdo tributaria como dedutiveis, para determinar o lucro
real [...];

« 0s resultados, rendimentos, receitas e quaisquer outros valores ndo incluidos na
apuracdo do lucro liquido que, de acordo com a legislacdo tributaria, devam ser
computados na determinacéo do lucro real [...];
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* 0s encargos de depreciagdo apropriados contabilmente, correspondentes ao bem ja
integralmente depreciado em virtude de gozo de incentivos fiscais previstos na
legislacdo tributéria.

Referente as deducgdes, Oliveira (2005, p. 273) referencia o seguinte:

» 0s valores cuja deducéo seja autorizada pela legislacéo tributaria e que ndo tenham
sido computados na apuracdo do lucro liquido do exercicio [...];

e 0s resultados, rendimentos, receitas e quaisquer outros valores incluidos na
apuracdo do lucro liquido que, de acordo com a legislacdo tributaria, ndo sejam
computados no lucro real [...];

* 0S prejuizos de exercicios anteriores.

O valor de JSCP quando contabilizado acima do limite de dedutibilidade é
considerado para efeitos de adicdo no LALUR, pois se trata de um valor que nao deve reduzir

o valor de IRPJ a recolher.

2.4 CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO LIQUIDO

Com o objetivo de financiar a seguridade social por meio dos lucros das pessoas
juridicas e das entidades equiparadas a estas pela legislacdo do IR, foi instituido em 1988 a
CSLL com o advento da Lei n°7.689.

A aliquota aplicada de CSLL est4 referenciada no art. 3° da Lei n° 7.689/98 que sofreu
alteracdes da Lei n° 11.727/08. Com as referidas alteracdes, a legislacdo discorre da seguinte

forma acerca da aliquota da CSLL.:

Art. 3° - A aliquota da contribuicdo é de: (Redacdo dada pela Lei n® 11.727, de
2008) (Producédo de efeitos)

I — 15% (quinze por cento), no caso das pessoas juridicas de seguros privados, das
de capitalizaco e das referidas nos incisos I a VII, IX e X do § 1o do art. 10 da Lei
Complementar no 105, de 10 de janeiro de 2001; e (Incluido pela Lei n° 11.727, de
2008)

I1 — 9% (nove por cento), no caso das demais pessoas juridicas. (Incluido pela Lei n°
11.727, de 2008)

As aliquotas definidas sdo aplicadas a base de calculo da CSLL que é obtida de forma
semelhante a base de calculo do IRPJ. Quanto as adi¢des, sdo explicitadas no art. 38 da

Instrucdo Normativa (IN) n°® 390/04 conforme segue:

Art. 38. Na determinacdo do resultado ajustado, serdo adicionados ao lucro liquido
do periodo de apuracéo antes da proviséo para o IRPJ:

| - os custos, despesas, encargos, perdas, provisdes, participagdes e quaisquer outros
valores deduzidos na apuracdo do lucro liquido que, de acordo com a legislagdo da
CSLL, nao sejam dedutiveis na determinagdo do resultado ajustado;

Il - os resultados, rendimentos, receitas e quaisquer outros valores ndo incluidos na
apuracao do lucro liquido que, de acordo com essa mesma legislacdo, devam ser
computados na determinacdo do resultado ajustado.

8§ 12 Incluem-se nas adi¢Ges de que trata este artigo:

| - o resultado negativo da avaliagdo de investimentos pelo valor de patrimdnio
liquido;
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Il - o valor da contrapartida da reavaliacdo de quaisquer bens, no montante do
aumento do valor dos bens reavaliados que tenha sido efetivamente realizado no
periodo, se ndo computado em conta de resultado contabil;

I11 - o valor de qualquer provisdo, exceto as previstas no art. 45;

IV - o valor das despesas de que trata o art. 43;

V - os ajustes decorrentes da aplicacdo de métodos de precos de transferéncia;

VI - a parcela dos lucros, anteriormente excluidos, de contratos de construcdo por
empreitada ou de fornecimento, a preco predeterminado, de bens ou servicos,
celebrados com pessoa juridica de direito publico ou empresa sob o seu controle,
empresa publica, sociedade de economia mista ou sua subsidiéria, no periodo de
apuracdo em que a receita for recebida, ou quando houver o resgate ou alienagéo sob
qualquer forma de titulos publicos ou Certificados de Securitizagdo, emitidos
especificamente para quitagdo desses créditos, observado o disposto em normas
especificas;

VII - os prejuizos e perdas incorridos no exterior e computados no resultado;

VIII - os lucros disponibilizados no exterior e os rendimentos e ganhos de capital
auferidos no exterior, observado o disposto no § 22;

IX - o valor dos lucros distribuidos disfarcadamente, de que tratam os arts. 60 a 62
do Decreto-lei n? 1.598, de 26 de dezembro de 1977, com as alteragdes do art. 20 do
Decreto-lei n2 2.065, de 26 de outubro de 1983, observadas as mesmas normas
relativas ao IRPJ;

X - as despesas com brindes;

X1 - 0 ganho de capital relativo & diferenca entre o valor de mercado dos bens ou
direitos e o valor contébil da participagdo extinta, em razdo da devolucdo da
participacdo no capital social;

X1l - o valor relativo as doagBes aos Fundos dos Direitos da Crianca e do
Adolescente, de que trata o art. 260 da Lei n2 8.069, de 13 de julho de 1990, com as
alteracGes introduzidas pelo art. 10 da Lei n® 8.242, de 12 de outubro de 1991,

XII1 - o valor relativo as doagdes e patrocinios a projetos culturais, previstos no art.
18 da Lei n2 8.313, de 23 de dezembro de 1991, com as altera¢des introduzidas pelo
art. 12 da Lei n? 9.874, de 23 de novembro de 1999 e pelo art. 53 da Medida
Proviséria n? 2.228-1, de 06 de setembro de 2001,

X1V - o valor dos juros sobre o capital préprio, pago ou creditado, que exceder o
limite de que trata o art. 70;

XV - o valor das variagbes monetérias passivas das obriga¢es e direitos de crédito,
em funcdo das taxas de cambio, relativas a opera¢des ndo liquidadas no periodo,
salvo na hip6tese de opgdo pelo regime de competéncia;

XVI - o valor das variagBes monetarias ativas das obrigagdes e direitos de crédito,
em funcdo das taxas de cAmbio, que foram excluidas na forma do disposto no inciso
V do 8§ 1° do art. 39, quando da correspondente liquidacdo da operagéo.

§ 22 Os lucros disponibilizados no exterior e os rendimentos e ganhos de capital
auferidos no exterior, excluidos dos resultados dos trés primeiros trimestres, serdo
adicionados ao lucro contabil para fins de apuragdo do resultado ajustado do Gltimo
trimestre do ano-calendario.

Visto as exclusBes pertinentes a base de calculo da CSLL, na referida Instrugdo
Normativa é apreciado no artigo posterior, 39 da IN 390/04, as exclusdes que sdo tratadas

com a seguinte redacao:

Art. 39. Na determinacdo do resultado ajustado, poderdo ser excluidos do lucro
liquido do periodo de apuragéo:

I - os valores cuja dedugdo seja autorizada pela legislacdo da CSLL e que ndo
tenham sido deduzidos na apuragéo do lucro liquido;

Il - os resultados, rendimentos, receitas e quaisquer outros valores incluidos na
apuracao do lucro liquido que, de acordo com essa mesma legislacdo, ndo devam ser
computados na determinacdo do resultado ajustado.

8§ 12 Fazem parte das exclusdes de que trata este artigo:

| - o resultado positivo da avaliagdo de investimentos pelo valor de patriménio
liquido;
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Il - os lucros e dividendos derivados de investimentos no Brasil avaliados pelo custo
de aquisicao;

Il - o valor da reversdo das provisGes indedutiveis, anteriormente adicionado na
forma do inciso 111 do § 12 do art. 38;

IV - a parcela dos lucros de contratos de construgcdo por empreitada ou de
fornecimento, a preco predeterminado, de bens ou servicos, celebrados com pessoa
juridica de direito publico ou empresa sob o seu controle, empresa publica,
sociedade de economia mista ou sua subsidiaria, computada no lucro liquido,
proporcional a receita dessas operagfes considerada nesse resultado e ndo recebida
até a data do balanco de encerramento do periodo de apuragdo, inclusive quando
quitados mediante recebimento de titulos publicos ou Certificados de Securitizacéo,
emitidos especificamente para essa finalidade, observado o disposto em normas
especificas;

V - o0 valor das variacdes monetéarias ativas das obrigacdes e direitos de crédito, em
funcdo das taxas de cambio, ndo liquidadas no periodo, salvo na hipdtese de opcao
pelo regime de competéncia;

VI - o valor das variagbes monetarias passivas das obrigacdes e direitos de crédito,
em funcéo das taxas de cAmbio, que foram adicionadas na forma do inciso XV do §
10 art. 38, quando da correspondente liquidacdo da operacéo.

§ 22 Os lucros disponibilizados no exterior e 0s rendimentos e ganhos de capital
auferidos no exterior deverdo ser excluidos dos resultados dos trés primeiros
trimestres, para fins de apuragdo do resultado ajustado.

Ja no artigo 40, da mesma Instrucdo Normativa, é definido a exemplo do IRPJ, a
compensacao de bases de célculo negativas de CSLL de periodos anteriores em ateé 30,00% do
lucro liquido ajustado. Seguindo o mesmo critério do IRPJ, os ajustes feitos para o calculo da

CSLL também deverdo possuir evidenciacdo no LALUR.

2.5 PIS E COFINS

O Programa de Integracdo Social e ao Programa de Formacdo do Patrimdnio do
Servidor Pablico (PIS/Pasep) e a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social
(Cofins) sdo contribui¢cdes de competéncia da unido e possuem o embasamento legal no art.
195 da Constituicdo Federal (CF/1988).

A legislacdo prevé duas formas de apuracdo de célculo do PIS e da Cofins, ambas
incidentes sobre o faturamento. Oliveira (2009) define da seguinte forma o regime cumulativo

e ndo-cumulativo:

a primeira é aplicada sobre a receita bruta das pessoas juridicas, em geral, enquanto
a segunda destina-se exclusivamente as pessoas juridicas tributadas com base no
lucro real, sujeitas a sistematica de ndo-cumulatividade, de que tratam as Leis n°
10.637/2002 e 10.833/2003, com as alteracdes da Lei n° 10.865/2004.

O regime ndo-cumulativo conforme citado por Oliveira (2009) possui seu
embasamento legal na Lei n°® 10.637/2002 que instituiu o referido regime ao PIS e,
posteriormente, com o advento da Lei n® 10.833/2003 surge também o regime ndo-cumulativo

para a Cofins.
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As sociedades que apuram PIS e Cofins pelo regime ndo-cumulativo por estarem sob
as definicdes da Lei n® 10.637/02 e Lei n° 10.833/03, devem calcular PIS e Cofins sobre
valores recebidos a titulo de JSCP. Ja as empresas que apuram as referidas contribuicdes pelo
regime de cumulatividade, por estarem ainda sob a égide da Lei n° 9.718/98, ndo devem

recolher PIS e Cofins quando receberem valores de JSCP.

2.6 JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO

O JSCP surgiu em 1995 com o sancionamento da Lei n® 9249/95 que trouxe a seguinte
redacdo no artigo 9°:

Art. 9° A pessoa juridica poderd deduzir, para efeitos da apuracdo do lucro real, os
juros pagos ou creditados individualizadamente a titular, sécios ou acionistas, a
titulo de remuneragdo do capital prdprio, calculados sobre as contas do patrimdnio
liquido e limitados a variacéo, pro rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP.
8 1° O efetivo pagamento ou crédito dos juros fica condicionado a existéncia de
lucros, computados antes da deducéo dos juros, ou de lucros acumulados e reservas
de lucros, em montante igual ou superior ao valor de duas vezes 0s juros a serem
pagos ou creditados.(Redagdo dada pela Lei n® 9.430, de 1996)

A partir de entdo as empresas passaram a contabilizar o custo de oportunidade que é
explicado por Abujamra (1997 apud Oliveira, 2005, p. 310):

Surgiu, e j& ha bastante tempo, a idéia de introduzir, na mensuragéo do lucro das
empresas, essa figura — a do juro sobre o capital préprio — com base no seguinte
raciocinio: s é lucro o que a empresa produz acima do que seus s6cios ganhariam
aplicando seu capital no mercado financeiro. Até esse valor a empresa ndo produz
genuinamente lucro. Assim, se uma empresa produz um lucro de 2% num ano sobre
o Patriménio Liquido, estara, na verdade, produzindo um prejuizo para os acionistas
ou sdcios, ja que ndo estard conseguindo sequer ganhar o que eles obteriam se
investisse seus recursos no mercado financeiro.

O custo de oportunidade ganha importancia para o entendimento da forma como foi
tratado o JSCP tributariamente. Nota-se o custo de oportunidade na remuneragdo do JSCP e
devido a isto que o valor referente a esta distribuicdo possui dedutibilidade da base de calculo
tanto do IRPJ quanto para a CSLL.

O valor de JSCP pagos ou creditado que deduzem a base de célculo de IRPJ e CSLL
ndo pode ultrapassar os limites estipulados na Lei n® 9.249/95 e IN n° 93/97 da Receita
Federal do Brasil, sendo que tem que ser utilizado o menor valor do que normatiza a referida
Leie IN.

A Lei n®9.249/95 estipula o limite no artigo 9° da seguinte forma:

Art. 9° A pessoa juridica podera deduzir, para efeitos da apuracdo do lucro real, 0s
juros pagos ou creditados individualizadamente a titular, s6cios ou acionistas, a
titulo de remuneragdo do capital prdprio, calculados sobre as contas do patriménio
liquido e limitados a variacao, 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 e reservas
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de lucros, em montante igual ou superior ao valor de duas vezes 0s juros a serem
pagos ou creditados.(Redagdo dada pela Lei n® 9.430, de 1996)

§ 2° Os juros ficardo sujeitos & incidéncia do imposto de renda na fonte a
aliquota de quinze por cento, na data do pagamento ou crédito ao beneficiario.

§ 3° O imposto retido na fonte sera considerado:

| - antecipacdo do devido na declaracdo de rendimentos, no caso de beneficiario
pessoa juridica tributada com base no lucro real;

Il - tributacdo definitiva, no caso de beneficiario pessoa fisica ou pessoa
juridica ndo tributada com base no lucro real, inclusive isenta, ressalvado o disposto
no § 4°;

§ 5° No caso de beneficiario sociedade civil de prestacdo de servicos,
submetida ao regime de tributacdo de que trata o art. 1° do Decreto-Lei n® 2.397, de
21 de dezembro de 1987, o imposto podera ser compensado com o retido por
ocasido do pagamento dos rendimentos aos sdcios beneficiarios.

§ 6° No caso de beneficiério pessoa juridica tributada com base no lucro real, o
imposto de que trata o § 2° podera ainda ser compensado com o retido por ocasido
do pagamento ou crédito de juros, a titulo de remuneracdo de capital proprio, a seu
titular, socios ou acionistas.

§ 7° O valor dos juros pagos ou creditados pela pessoa juridica, a titulo de
remuneracao do capital proprio, podera ser imputado ao valor dos dividendos de que
trata o art. 202 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, sem prejuizo do
disposto no § 2°.

§ 8° Para os fins de célculo da remuneragdo prevista neste artigo, ndo sera
considerado o valor de reserva de reavaliacdo de bens ou direitos da pessoa juridica,
exceto se esta for adicionada na determinacdo da base de célculo do imposto de
renda e da contribuicdo social sobre o lucro liquido.

Além dos limites definidos pelo art. 9° da Lei 9.249, posteriormente foi feito mais uma
redacdo que discorre acerca dos limites de deducéo dos valores de JSCP para fins de

economia tributaria. A IN n® 93/97 traz os seguintes limites:

Art. 29. O montante dos juros remuneratorios do capital passivel de dedugdo para
efeitos de determinacdo do lucro real e da base de calculo da contribuicdo social
limita-se ao maior dos seguintes valores:

| - 50% (cingiienta por cento) do lucro liquido do exercicio antes da deducdo desses
juros; ou

Il - 50% (cinqlienta por cento) do somatério dos lucros acumulados e reserva de
lucros.

Paragrafo Gnico. Para os efeitos do inciso I, o lucro liquido do exercicio sera aquele
apos a deducdo da contribuicdo social sobre o lucro liquido e antes da dedugdo da
proviséo para o imposto de renda.

Art. 30. Somente serdo dedutiveis na determinacdo do lucro real e na base de calculo
da contribuicdo social os juros sobre o capital préprio pagos ou creditados aos s6cios
ou acionistas da pessoa juridica, descabendo a dedutibilidade nos casos em que
sejam incorporados ao capital social ou mantidos em conta de reserva destinada a
aumento de capital.

Os limites citados sdo para efeitos de dedutibilidade da base de calculo de IRPJ e
CSLL. Cabe ressaltar que a empresa podera utilizar o JSCP acima do estipulado, porém o
valor acima das restri¢ces legais somente ndo fara deducdo da base de calculo dos impostos.

A contabilizacdo para a empresa que paga ou credita o JSCP se da da seguinte forma:

D - Despesas Financeiras - Juros sobre o Capital Préprio (Conta de Resultado)

C - Juros sobre o Capital Proprio a Pagar (Passivo Circulante)

C - IR Fonte a Recolher (Passivo Circulante)
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O valor referente ao crédito de IR retido na fonte é proveniente da aplicagdo da
aliquota de 15%, pois 0 JSCP estéa sujeito a retencdo na fonte de Imposto de Renda. O valor
do IRRF é aproveitado para futura compensacéo no caso do receptor for Pessoa Juridica, caso
seja Pessoa Fisica o referido valor é considerado como tributacao definitiva.

Quanto a contabilizagdo da despesa financeira referente ao JSCP, ludicibus, Martins e
Gelbecke (2008, p. 358), discorrem que:

A contabilizacdo desses JSCP como Despesas Financeiras, implica graves prejuizos
a comparabilidade das demonstracGes contabeis, ja que, como esses juros sao
facultativos, algumas empresas contabilizam e outras ndo. Além disso, a
comparabilidade fica ainda mais prejudicada com a limitagdo de seu valor a metade
do lucro do periodo ajustado ou & metade dos saldos iniciais de Lucros Acumulados
e Reservas de Lucros, fazendo com que algumas empresas ndo possam considera-los
em sua integridade.

Corroborando o questionamento levantado, a Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM) emitiu a Deliberagdo 207 que orienta da seguinte forma: “os juros pagos ou creditados
pelas companhias abertas, a titulo de remuneracdo do capital préprio, na forma do artigo 9° da
Lei n® 9.249/95, devem ser contabilizados diretamente & conta de Lucros Acumulados, sem
afetar o resultado do exercicio”.

Neste caso a contabilizacdo para as empresas de capital aberto, para atender a referida
Deliberacdo da CMV, se d& da seguinte forma:

D — Lucros Acumulados (Patrimdnio Liquido)

C - Juros sobre o Capital Proprio a Pagar (Passivo Circulante)

C - IR Fonte a Recolher (Passivo Circulante)

Para a empresa beneficiaria do valor de JSCP recebidos ou creditados, tém-se 0s
seguintes langcamentos contabeis:

D — Juros sobre o Capital Préprio a Pagar (Ativo Circulante)

C - IR Fonte a Compensar (Ativo Circulante)

C - Receitas Financeiras - Juros sobre o Capital Préprio (Conta de Resultado)

Nota-se que a utilizacdo do JSCP tem alteracGes relevantes na tributacdo tanto da
empresa que remunera quanto na que tem o referido valor creditado ou recebido, seja ela
pessoa fisica ou juridica. Cabe ao gestor da empresa fazer uma analise minuciosa da melhor
forma de remunerar 0 socio, acionista ou titular da organizacéo.

Como exemplo da variacdo de tributagdo na utilizagcdo do JSCP, segue uma tabela na

qual h& a comparacgdo da remuneracdo do JSCP com os dividendos.
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Tabela 1: Dividendos versus Juros sobre o Capital Préprio

Dividendos versus Juros sobre o Capital Proprio

Distribuindo Distribuindo

JCP Dividendos

Lucro antes do IR/CSLL e da distribuicio dos JCP 100.000 100.000
Distribuigéo de Lucros 30.000 30.000
Lucro Tributavel 70.000 100.000
IR/CSLL 23.800 34.000
Lucro Liquido apds IR/CSLL 76.200 66.000
Quantidade de ag6es do capital social 50.000 50.000
Lucro Liquido por Acéo (1) 1,524 1,320
Valor do Lucro Retido néo distribuido 46.200 3.600
Valor do lucro retido por agéo (2) 0,924 0,072
Valor recebido pelo acionista
Valor da distribuigio 30.000 30.000
(-) IR retido na fonte -4.500
Valor liquido recebido 25.500 30.000
Valor recebido liquido por agjo (3) 0,051 0,600
Valor liquido da riqueza de cada acionista (2+3) 1,434 1,320
Vantagem econdmica dos JCP (médio e longo prazo) 8,640%

17,650%

Vantagem financeira dos Dividendos (curto prazo)

Fonte: Warren et al (2009, p. 366)
Nota-se que a médio e longo prazo é vantajoso a utilizacdo do JSCP, sendo que em

curto prazo incorre-se numa menor tributacdo com a utilizagéo dos dividendos.
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3 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste capitulo é apresentado primeiramente as empresas selecionadas nesta pesquisa
conforme os critérios que serdo explicitados. Para uma melhora no entendimento da
apresentacdo, as empresas serdo apresentadas sempre em ordem alfabética.

Ap0s a selecdo das empresas, apresentam-se 0s dados da remuneracdo praticada aos
acionistas, seguindo da apresentacdo da evolugao do PL, lucro, dividendos e JSCP e por fim, a
apresentacdo da economia tributéria decorrente da utilizacdo dos JSCP.

3.1 EMPRESAS SELECIONADAS

Nas empresas listadas na BM&FBovespa foi escolhido o setor de consumo ndo
ciclico, area da salde e mais especificamente as instituicbes do segmento de servigos
médicos, hospitalares, analises e diagnosticos.

No referido setor consta a seguinte listagem de empresas:

Quadro 5: Empresas listadas no segmento de servicos médicos, hospitalares, anélises e diagnosticos do site
BM&FBovespa

Razao Social Nome de Pregéo Segmento
AMIL PARTICIPACOES S.A. AMIL Novo Mercado
DIAGNOSTICOS DA AMERICA S.A. DASA Novo Mercado
FLEURY S.A. FLEURY Novo Mercado
ODONTOPREV S.A. ODONTOPREV Novo Mercado
QUALICORP S.A. QUALICORP Novo Mercado
TEMPO PARTICIPACOES S.A. TEMPO PART Novo Mercado

Fonte: Site da BM&FBovepa

Do grupo das empresas apresentadas adotam-se 0s seguintes critérios para escolha das
empresas que serdo analisadas:

1) Empresa que possua o Patriménio Liquido acima de 1 bilhdo de reais no ano de

2011, que € o ultimo ano analisado.

2) Empresa que possua lucro nos trés anos selecionados nesta pesquisa.

O primeiro critério foi criado devido a representatividade do valor diante dos valores
apresentados de PL dentro do segmento estudado e o segundo critério foi imposto devido a
necessidade da ocorréncia do lucro para a utilizacdo do JSCP.

A seguir o quadro das empresas que atenderam aos dois critérios de escolha com os
valores de Patriménio Liquido e com o lucro consolidado apresentado nos anos de 2009 a
2011:




Quadro 6: Empresas selecionadas para pesquisa
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Empresas
01/01/2011a | 01/01/2010a | 01/01/2009 a
AMIL PARTICIPACOES S.A. 31/12/2011 | 31/12/2010 | 31/12/2009
Patriménio Liquido Consolidado 1.521.567 1.376.094 1.745.929
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 178.763 131.627 102.731
01/01/2011a | 01/01/2010a | 01/01/2009 a
DIAGNOSTICOS DA AMERICA S.A 31/12/2011 | 31/12/2010 | 31/12/2009
Patrimonio Liquido Consolidado 2.542.020 614.887 553.639
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 145.255 97.966 99.408
01/01/2011a | 01/01/2010a | 01/01/2009 a
ASSLNESES 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Patrimonio Liquido Consolidado 1.631.881 1.011.803 838.969
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 100.647 130.001 83.577

Valores em Reais Mil.
Fonte: Site da BM&FBovespa.

As trés empresas analisadas estdo enquadradas no segmento de servicos médicos. As

empresas Amil Participacdes S.A. e Diagndsticos da América S.A. possuem a atividade de
analises clinicas e medicina diagndstica, ja a empresa Fleury S.A. possui as atividades de (i) a
prestacdo de servicos médicos e medicina diagndstica, (ii) a consultoria, assessoria, cursos e

palestras na area da saude, bem como a prestacdo de servicos que visem a promogao de saude.
3.2 REMUNERAQAO DOS ACIONISTAS

Nas trés empresas analisadas, verificou-se o estatuto social para identificar a forma
praticada de remuneracdo dos acionistas.

A remuneracdo dos acionistas quando omisso segue 0 que rege o art. 202 da Lei n°
6.404/76, sendo que o mesmo foi alterado pela Lei n° 10.303/01. Com a referida alteracéo a
redacéo acerca do dividendo obrigatdrio ficou da seguinte forma:

Art. 202. Os acionistas tém direito de receber como dividendo obrigatério, em cada
exercicio, a parcela dos lucros estabelecida no estatuto ou, se este for omisso, a
importancia determinada de acordo com as seguintes normas:

| - metade do lucro liquido do exercicio diminuido ou acrescido dos seguintes
valores:

a) importancia destinada a constituicdo da reserva legal (art. 193); e

b) importancia destinada & formacdo da reserva para contingéncias (art. 195) e
reversdo da mesma reserva formada em exercicios anteriores;

Il - o pagamento do dividendo determinado nos termos do inciso | podera ser
limitado ao montante do lucro liquido do exercicio que tiver sido realizado, desde
que a diferenca seja registrada como reserva de lucros a realizar (art. 197);
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I11 - os lucros registrados na reserva de lucros a realizar, quando realizados e se ndo
tiverem sido absorvidos por prejuizos em exercicios subseqlentes, deverdo ser
acrescidos ao primeiro dividendo declarado apds a realizagéo.

§ 2° Quando o estatuto for omisso e a assembléia-geral deliberar altera-lo para
introduzir norma sobre a matéria, o dividendo obrigatério ndo podera ser inferior a
25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido ajustado nos termos do inciso | deste
artigo.

§ 3° A assembléia-geral pode, desde que ndo haja oposicdo de qualquer acionista
presente, deliberar a distribuicdo de dividendo inferior ao obrigat6rio, nos termos
deste artigo, ou a retengdo de todo o lucro liquido, nas seguintes sociedades:

| - companhias abertas exclusivamente para a captagdo de recursos por debéntures
ndo conversiveis em agoes;

I - companhias fechadas, exceto nas controladas por companhias abertas que ndo se
enguadrem na condic¢do prevista no inciso I.

§ 6° Os lucros n&do destinados nos termos dos arts. 193 a 197 deverdo ser distribuidos
como dividendos.

Ao analisar o estatuto social da empresa Amil Participaces S.A. verifica-se que a
empresa estipula como obrigatério a destinagdo minima de 25% do Lucro Liquido Ajustado.
Além disto, a declaracdo anual de dividendos, incluso o pagamento de dividendos além do
dividendo minimo obrigatério, deve possuir aprovacdo na Assembléia Geral Ordinaria onde
avalia-se a situacdo financeira da empresa, bem como as perspectivas futuras, para que se
obtenha a aprovacéo acerca da distribuigcdo dos valores aos acionistas.

Em resumo, segue quadro com a apresentacdo dos valores de Lucro Liquido do
exercicio, valor distribuido aos acionistas e o referido percentual da distribuicdo da empresa
Amil Participacdes S.A. nos anos de 2009 a 2011:

Quadro 7: Percentual de distribuigdo — Amil Participagdes S.A.

AMIL PARTICIPACOES S.A. 2011 2010 2009 Estatuto

Percentual da distribuicéo 27,97% 30,39% 26,72% 25,00%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota-se que nos trés anos analisados a empresa Amil Participacdes S.A. distribuiu aos
seus acionistas um percentual acima do valor minimo estipulado no seu estatuto social que é
de 25% mais ajustes definidos no estatuto.

No ano de 2009 a Amil fez a menor distribuicdo de renda aos acionistas, 26,72% do
total do lucro apurado, sendo que desta distribuicdo, 21,85% que totaliza 6 milhGes de reais
foi distribuido na forma de JSCP. O ano de 2009 foi o0 ano que apresentou o menor lucro dos
trés analisados e foi o0 Unico que teve a presenca do JSCP.

No ano de 2010 e 2011 a empresa Amil ndo fez distribuicdo aos acionistas através de
JSCP, sendo totalizado o montante de 40 e 50,006 milhGes de reais, respectivamente, a titulo

de dividendos. Nota-se que apesar da reducéo no percentual distribuido de 2011 para 2010, o
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valor do montante destinado para os acionistas no ano de 2011 foi o maior no periodo
analisado, pois o valor do lucro apurado teve uma crescente de 74,01% de 2009 a 2011.

Na empresa Diagnosticos da América S.A. a exemplo da Amil Participacdes S.A.,
também define o percentual de 25% de distribuicdo aos acionistas. Quanto percentuais de

distribuicéo de renda aos acionistas tem-se 0 seguinte:

Quadro 8: Percentual de distribui¢do — Diagndsticos da América S.A.

DIAGNOSTICOS DA AMERICA S.A. 2011 2010 2009 Estatuto

Percentual da distribuicéo 26,26% 30,62% 23,47% 25,00%

Fonte: Elaborado pelo autor

O percentual pertinente a distribuicdo feita no ano de 2009 esta abaixo do percentual
definido no estatuto devido as alteragBes ocorridas conforme as reclassificagdes feitas. As
reclassificacfes ocorridas tratam-se dos valores do Imposto de Renda e Contribuicdo Social
diferidos, apresentados anteriormente no ativo e passivo circulante, sendo estes valores
apresentados apos a reclassificagdo no nédo circulante, vide apéndice A.

A empresa Diagnosticos da América S.A. distribuiu em 2009 a totalidade dos valores
aos sdcios na forma de JSCP. O percentual alcancado foi de 23,47% do resultado apurado no
periodo e atingiu o valor de 23,331 milhdes de reais distribuidos, sendo que antes da
reclassificacdo o percentual da distribuicdo atingia 28,07% .

No ano de 2010 a empresa novamente utilizou somente a figura do JSCP como forma
de remuneracdo dos sécios. O percentual aplicado em 2010 foi de 30,62% do resultado
apurado no periodo e atingiu o valor de 30 milh&es de reais distribuidos, sendo que deste total
o valor de 3,295 de milhdes de reais foi retido a titulo de Imposto de Renda retido sobre
JSCP.

No ano de 2011 o percentual de distribuicdo de renda aos acionistas foi o menor,
porém devido ao aumento do lucro de 2011 se comparado a 2010 e 2009, resulta-se no maior
montante de valor distribuido aos acionistas dentre os trés anos analisados. A exemplo dos
ultimos dois anos, em 2011 foi utilizado um valor de JSCP acima do utilizado em dividendos,
alcangando a cifra de 30 milhGes e 8,143 milhdes de reais, respectivamente.

Ao analisar os dados informados no relatorio financeiro de 2011, nota-se um valor de
dividendos adicionais propostos no montante de 1,857 milhdes de reais. Segundo as notas
explicativas, o valor proposto de pagamento de dividendos adicionais feito pela administragao
precisa ser aprovado na proxima Assembléia Geral que ocorresse.

Tem-se 0 seguinte quadro nas notas explicativas da empresa Diagndsticos da América

S.A. quanto ao valor distribuido em 2011.:
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Quadro 9: Valor de distribuicdo em 2011 — Diagnésticos da América S.A.

Lucro liquido do exercicio 145.455
Constituicdo da reserva legal -71.272
Base para distribuicdo de dividendos 138.183
Proposta de Dividendos
Dividendo minimo obrigatorio — 25% 34.546
Juros sobre o capital proprio (liquido de imposto de renda) 26.403
Forma de Pagamento

Juros sobre o capital proprio 30.000
(-) Imposto de renda retido sobre juros sobre o capital proprio -3.597

26.403
Complemento dividendo minimo 8.143
Dividendos adicionais propostos 1.857
Total de dividendos e juros sobre o capital préprio a distribuir 10.000

Valores em Reais Mil.
Fonte: Relatério Financeiro 2011 — Diagnosticos da América S.A.

No quadro apresentado nota-se que o valor de JSCP foi distribuido no préprio ano de
2011. Segundo as notas explicativas, o valor foi deliberado pelo conselho de administragéo no
dia 30 de setembro de 2011, e fica pendente de aprovacdo até a Assembléia Geral Ordinéria.

Na empresa Fleury S.A. o estatuto social define que é assegurado aos acionistas a
distribuicdo de 25% do lucro liquido apurado no encerramento do exercicio social, ajustado
nos termos da legislacdo societaria na forma de dividendos obrigatérios.

No quadro a seguir é apresentado o demonstrativo da empresa Fleury S.A. quanto aos

percentuais de distribuicdo de renda aos acionistas e ao percentual definido no estatuto:
Quadro 10: Percentual de distribui¢co — Fleury S.A.

FLEURY S.A. 2011 2010 2009 Estatuto

Percentual da distribuicéo 27,82% 30,77% 52,65% 25,00%

Fonte: Elaborado pelo autor.

No ano de 2009 nota-se uma distribuicdo acima do dobro do minimo exigido pelo
estatuto social. Foi o maior percentual de distribuicdo mesmo sendo o menor lucro realizado
nos periodos analisados. Nas notas explicativas apenas cita que o valor distribuido foi
deliberado durante o ano de 2009, sendo submetido a aprovacédo final na Assembléia Geral
Ordinéria que se realizou em 2010.

O montante distribuido no ano somou o valor de 44 milhdes de reais e foi feito na
forma de dividendos. Ao contrario de 2009, em 2010 e 2011, foi feito a distribuicao utilizando
somente a figura de JSCP. O percentual de distribuicdo da empresa Fleury S.A. teve reducao

nos dois anos posteriores a 2009. Em ambos, nas notas explicativas foi citada a retencdo do
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montante do saldo remanescente para a constituicdo da reserva de lucros para investimentos e
expansdo conforme definido no orcamento de capital previsto para os exercicios de 2010 e
2011,

No ano de 2010 o montante do valor distribuido aos acionistas foi de 40 milhdes de
reais, 4 milhdes de reais a menos se comparado com o ano de 2009. J& em 2011 o valor
distribuido aos acionistas somou o valor de 28 milhdes de reais, pois neste ano além da
reducdo de 2,95 pontos percentuais de distribuicdo, o valor do lucro liquido foi reduziu em
29,354 milhdes de reais.

3.3 EVOLUCAO DO PL, LUCRO, DIVIDENDOS E JSCP

A evolucdo dos valores do patriménio liquido e do lucro apurado pela empresa esta
relacionado a utilizacdo do JSCP para efeitos de economia tributaria, conforme visto
anteriormente. Serdo evidenciados a seguir para as trés empresas, além do patriménio e do
lucro apurado, os valores utilizados na remuneracao dos acionistas das trés empresas.

Conforme explicado anteriormente, sera seguida a ordem de apresentacdo dos dados

por ordem alfabética, iniciando-se pela empresa Amil Participacdes S.A.
Quadro 11: Evolugdo do PL, Lucro, Dividendos e JSCP — Amil Participages S.A.

AMIL PARTICIPACOES S.A. 2011 2010 2009
PL 1.521.567 1.376.094 1.745.929
JSCP 0 0 6.000
Dividendos 50.006 40.000 21.451
JSCP + Div. 50.006 40.000 27.451
Lucros/Prejuizo 178.763 131.627 102.731

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

A Amil Participacdes S.A. apresentou lucro nos trés periodos analisados a exemplo de
todas empresas listadas na BM&FBovespa no segmento de servicos médicos, hospitalares,
analises e diagnosticos. O lucro apresentado foi teve uma variacdo positiva ano apds ano,
alcancando o maior lucro apurado no ano de 2011, dentre os anos analisados, no montante de
178,763 milhdes de reais.

A seqguir é apresentado um grafico que demonstra a relacdo e os valores apurados de

lucro em relacdo a remuneracéo do capital.



Gréfico 1: Lucro X Remuneracéo do Capital — Amil Participacfes S.A.
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Ao analisar o gréfico, percebe-se que em valores absolutos, o total da remuneracao do
capital teve praticamente o mesmo percentual de distribuicdo de renda aos acionistas. No ano
de 2009 foi o Unico ano em que a empresa optou pela utilizacdo do JSCP, sendo que no
referido ano, o percentual de distribuicdo de renda aos acionistas foi de 26,72%, aumentando
para 30,38% em 2010 e reduzindo para 27,97% no ano de 2011. Nota-se que apesar da
reducdo em percentual no ano de 2011, o montante de remuneragdo do capital foi o maior
dentre os trés anos.

Nas notas explicativas da Amil Participacdes S.A. percebe-se que a empresa possui a
politica de fazer a distribuicdo minima de dividendos com uma variacdo nos adicionais
propostos que foi de 8,418 em 2011 e 9,850 em 2010. Apds as deducdes legais e estatutarias,
o valor remanescente é retido para a reserva de expansdo que tem como finalidade o
financiamento das atividades da empresa.

Na empresa Diagnésticos da América S.A. tém-se o seguinte quadro resumo dos

valores da evolucédo do PL, lucro, dividendos e JSCP:

Quadro 12: Evolugdo do PL, Lucro, Dividendos e JSCP — Diagnésticos da América S.A.

DIAGNOSTICOS DA AMERICA S.A. 2011 2010 2009
PL 2.542.020 614.887 553.639
JSCP 30.000 30.000 23.331
Dividendos 8.143 0 0
JSCP + Div. 38.143 30.000 23.331
Lucros/Prejuizo 145.255 97.966 99.408

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor
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Diferentemente do que foi visto na empresa Amil Participacdes S.A., a empresa
Diagnosticos da Amércia S.A. ndo apresenta uma crescente de lucro ano apos ano, devido a
reducdo de 2009 para 2010. Mesmo com a referida reducdo, o montante de distribuicdo a
titulo de JSCP aumentou de 2009 para 2010. Comparando 2011 com 2010, nota-se que a
empresa manteve o mesmo valor de distribuicdo de JSCP e pela primeira vez nos trés anos
analisados, realiza a distribuicdo de dividendos.

A seguir, apresenta-se a relacdo e os valores apurados de lucro em relacdo a

remuneracao do capital.

Gréfico 2: Lucro x Remuneragdo do Capital — Diagndsticos da América S.A.

160.000
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000 ¢ — —*
e ——
0 2011 20.10 2&)9
== Dividendos 8.143 0 0
=4—JSCP 30.000 30.000 23.331
Lucros/Prejuizo 145.255 97.966 99.408

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Analisando a variacdo de distribuicdo nota-se que a empresa distribuiu 23,47% do
lucro apurado aos acionistas na forma de JSCP e no ano de 2010, o referido percentual
aumentou para 30,62. Em 2011, o percentual de distribui¢do do JSCP e dividendos em relagéo
ao lucro liquido do exercicio foi menor do que em 2010, alcangando o percentual de 26,25%.

Além do dividendos distribuidos no ano de 2011, foi proposto no referido ano a
distribuicédo de dividendos adicionais na quantia de 1,857 milhdes de reais que ficou pendente
de aprovacao até a Assembleia Geral que foi realizada até 30 de abril de 2012.

A empresa Fleury S.A. apresenta o seguinte quadro resumo dos valores da evolucao
do PL, lucro, dividendos e JSCP:



Quadro 13: Evolugdo do PL, Lucro, Dividendos e JSCP — Fleury S.A.
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FLEURY S.A. 2011 2010 2009
PL 1.631.881 1.011.803 838.969
JSCP 28.000 40.000 0
Dividendos 0 0 44.000
JSCP + Div. 28.000 40.000 44.000
Lucros/Prejuizo 100.647 130.001 83.577

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

O lucro apresentado pela empresa Fleury S.A. foi o Unico dentre as empresas

analisadas que teve uma reducédo de no valor apurado se comparado 0 ano de 2011 com 2010.

Apdbs o aumento do seu resultado de 46,424 milhdes de reais de 2009 para 2010, a empresa

apresentou uma reducdo do seu lucro liquido na quantia de 29,354 milhdes de reais de 2010

para 2011.

A Fleury S.A. apresenta a seguinte relacdo entre os valores apurados de lucro e a

remuneracédo

Gréfico 3: Lucro x Remuneracdo do Capital — Fleury S.A.

do capital.
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Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

A empresa Fleury S.A. fez a maior remuneragdo em termos percentuais no ano de

2009, alcangando uma distribuicdo de 52,64% do lucro apurado no periodo. Quanto a

distribuicdo de 2010 e 2011 a empresa traz nas suas notas explicativas a seguinte descrigéo:

A soma dos valores distribuidos em 2011 a titulo de dividendos, pagos na forma de
juros sobre o capital préprio, representa 28% (2010 - 31%), respectivamente, de
lucro liquido do exercicio, atendendo ao disposto no artigo 202 da lei 6.404/76 e
artigo 34 do estatuto social da Sociedade.
Do saldo remanescente do lucro liquido do exercicio, apds a constituicdo da reserva
legal, a distribuicdo de dividendos e a realizacdo da reserva de reavaliagdo, esta
sendo constituida uma reserva de lucros para investimento e expansdo no montante
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de R$68.521, conforme previsto no artigo 34 do estatuto social da Sociedade
destinada a cobrir parte dos investimentos definidos no orcamento de capital
previsto para o exercicio social de 2011.
Conforme o artigo 199 da Lei n® 6.404/76 o saldo dessa reserva ndo podera
ultrapassar o capital social da Sociedade.

Percebe-se que a Fleury S.A. reduziu o percentual de distribuicdo de renda aos
acionistas ano apos ano. Verificando os valores apresentados pelas empresas analisadas nota-
se que hé& distincdo na politica adotada para remuneragdo dos acionistas por cada empresa. A
empresa Amil Participacfes S.A. faz uso do JSCP somente no ano de 2009. Ja a Diagnosticos
da América S.A. faz uso de dividendos somente no ano de 2011, enquanto que a Fleury S.A.

faz uso de dividendos somente em 2009.

3.4 ECONOMIA TRIBUTATIA DECORRENTE DOS JSCP

Visto & apresentacdo dos valores da distribuicdo e a forma da destinacdo aos
acionistas, sera feito neste capitulo uma simulacdo da maximizacdo do lucro tributario que as
empresas obteriam com a alteracdo quanto a forma das referidas distribuicdes quando houver
possibilidade de aumento.

Para efeitos de comparacao, serd feito o célculo do limite de dedutibilidade de cada
empresa em cada ano para que o valor total da remuneracdo alcance o referido limite e
obtenha a maior maximizacao possivel da economia tributaria gerada pela utilizacdo do JSCP.

A economia tributaria da utilizacdo do JSCP sera explicitada através da apresentacao
de tabela que terd o calculo do somatério do percentual do IR (15%), adicional de IR (10%) e
CSLL (9%) multiplicado pelo valor do JSCP a cada ano.

Primeiramente sera apresentado o valor da economia tributaria que a empresa Amil

Participacdes S.A. obteve com a utiliza¢do do JSCP.

Quadro 14: Economia Tributéria — Amil Participaces S.A.

AMIL PARTICIPACOES S.A. 2011 2010 2009
JSCP 0 0 6.000
IR (15%) 0 0 900
Adicional de IR (10%0) 0 0 600
CSLL (9%) 0 0 540
Economia tributdria 0 0 2.040

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

A empresa Amil teve uma economia tributaria no ano de 2009, pois ndo fez uso do
JSCP para remunerar os acionistas nos outros anos. A referida economia alcangou a cifra de

2,040 milhdes de reais.




40

Nas notas explicativas a empresa traz a seguinte informacao quanto a aliquota fiscal

efetivade IR e CSLL.
Quadro 15: Aliquota fiscal efetiva — Amil Participacfes S.A.

Consolidado 31/12/2011  31/12/2010  31/12/2009
Lucro contébil antes do imposto de renda e contribuicdo
social 284.827 215.785 118.122
Aliquota fiscal nominal 34,00% 34,00% 34,00%
Imposto de renda e contribuigdo social pela aliquota
nominal -96.841 -73.367 -40.161

Ajustes para apuracao da aliquota efetiva

Juros sobre capital proprio 0 0 2.040
Regime tributéario de transicdo - RTT 12.086 1.547 16.140
Baixa de créditos tributarios diferidos(i) -29.643 -26.807 0
Diferencas permanentes -19.491 -20.588 -28.467
Outros (ii) 27.825 35.057 35.057
Imposto de renda e contribuigéo social no resultado -106.064 -84.158 -15.391
Aliquota fiscal efetiva 37,24 39,00% 13,00%

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Percebe-se que a economia tributaria de 2,040 milhdes de reais obtida no ano de 2009

reduziu em 1,72% a aliquota fiscal efetiva de IR e CSLL. O valor divulgado na Nota

Explicativa esta de acordo com o célculo feito pelo autor.

A seguir € apresentada a tabela extraida do site da Receita Federal do Brasil que

demonstra os valores da TJLP que é utilizada para definir os valores remuneratorios dos

acionistas com JSCP.

Quadro 16: Taxa de Juros de Longo Prazo

Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP 2009 2010 2011
Janeiro 0,5208% 0,50% 0,50%
Fevereiro 0,5208% 0,50% 0,50%
Marco 0,5208% 0,50% 0,50%
Abril 0,5208% 0,50% 0,50%
Maio 0,5208% 0,50% 0,50%
Junho 0,5208% 0,50% 0,50%
Julho 0,50% 0,50% 0,50%
Agosto 0,50% 0,50% 0,50%
Setembro 0,50% 0,50% 0,50%
Outubro 0,50% 0,50% 0,50%
Novembro 0,50% 0,50% 0,50%
Dezembro 0,50% 0,50% 0,50%

Fonte: http://lwww.receita.fazenda.gov.br/Pessoaluridica/REFIS/TJLP.htm
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Para fazer a simulagdo da maximizagdo da economia tributaria quanto a utilizacéo do
JSCP, é feito o demonstrativo do célculo do valor a ser utilizado como JSCP e do seu
respectivo limite de dedutibilidade.

Segue a tabela elaborada para explicitar o limite para a empresa Amil Participacdes

S.A.
Quadro 17: Célculo do limite de deduditibilidade — Amil Participagdes S.A.

AMIL PARTICIPACOES S.A. 2011 2010 2009
Patriménio Liquido 1.521.567 | 1.376.094 | 1.745.929
(-) Reserva de Reavaliagéo 0 0 0
(=) Base de Célculo 1.521.567 | 1.376.094 | 1.745.929
Taxa Anual - TILP 6,00% 6,00% 6,12%
Valor dos Juros 91.294 82.566 106.935

Limite de deduditibilidade

50,00% dos Lucros Acumulados 156.632 95.195 48.134
50,00% do Lucro do exercicio 89.382 65.814 52.386

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Para efetuar o célculo do limite de dedutibilidade no lucro do exercicio € considerado
o0 valor obtido antes do desconto dos valores referente ao JSCP.

Ao fazer o céalculo do limite da dedutibilidade do JSCP como despesa operacional,
nota-se que existe a possibilidade de simular toda a distribuicdo de dividendos como JSCP
para maximizar a economia tributaria da Amil Participacdes S.A. nos trés anos analisados.

Segue a tabela da simulacdo das distribuicdes dos trés anos utilizando somente a figura
do JSCP.

Quadro 18: Maximizagdo da economia tributaria — Amil Participacfes S.A.

AMIL PARTICIPACOES S.A. 2011 2010 2009
JSCP 50.006 30.000 27.451
IR (15%) 7.501 4.500 4.118
Adicional de IR (10%) 5.001 3.000 2.745
CSLL (9%) 4.501 2.700 2.471
Economia tributdria 17.002 10.200 9.333

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

A seguir o grafico que demonstra a diferenca da economia tributaria entre a situagéo

real e a situagéo simulada:
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Gréfico 4: Situagdo Real x Situagdo Simulada — Amil Participagdes S.A.
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Fonte: elaborado pelo autor

Nota-se que a empresa maximizou a economia tributaria em 7,293 milhdes de reais em
2009 caso tivesse feito toda a distribuicdo de renda aos acionistas utilizando somente o JSCP.
Nos anos de 2011 e 2010 a empresa teria um aumento da economia tributéria no montante de
R$17,002 e 10,200 milhdes de reais, respectivamente.

Seguindo a ordem de apresentacdo, serdo apresentados os valores que a empresa

Diagnosticos da América S.A. apresentou com a utilizacdo do JSCP.

Quadro 19: Economia Tributéria — Diagndsticos da América S.A.

DIAGNOSTICOS DA AMERICA S.A. 2011 2010 2009
JSCP 30.000 30.000 23.331
IR (15%) 4.500 4.500 3.500
Adicional de IR (10%) 3.000 3.000 2.333
CSLL (9%) 2.700 2.700 2.100
Economia tributdria 10.200 10.200 7.933

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

A empresa Diagnosticos da América utiliza o JSCP nos trés anos analisados e obtém
de economia tributaria o somatério de 28,333 milhdes de reais.

A seguir é apresentado uma tabela que tem a informacéo da aliquota fiscal efetiva de
IR e CSLL nos trés anos analisados. Fica mais evidente diante do montante pago de IR e
CSLL a diferenca da utilizagdo do JSCP.
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Quadro 20: Aliquota fiscal efetiva — Diagnosticos da América S.A.

Consolidado 31/12/2011  31/12/2010  31/12/2009

Lucro antes do IR e da CSLL 210.889 140.091 120.687

Aliquota fiscal combinada 34,00% 34,00% 34,00%

Imposto de renda e contribuigéo social:

Pela aliquota fiscal combinada -71.702 -47.631 -41.034
Adicdes permanentes

Gratificacdes e bonus 0 -2.032 0

Resultado de filial no exterior -1.568 4.704 0

Reversdo swap derivativos 0 -6.288 0

Juros s/ capital préprio recebido de controlada 0 0 0
ExclusBes permanentes

Resultado de equivaléncia patrimonial 0 0

Juros sobre capital préprio 10.200 10.200 8000

Outros ajustes
Reconhecimento inicial de impostos diferidos

de controladas incorporadas 0 0 12.197
Lucro presumido em controladas 0 0 8.243
Resultado negativo em controladas 0 0 -5.071
Outros -2.564 -1.078 -3.614

-65.634 -42.125 -21.279
Imposto de renda e contribuigéo social correntes -24.429 -20.612 -42.086
Impostos diferidos -41.205 -21.513 20.087
Aliguota efetiva 31,00% 30,00% 18,00%

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

A economia tributaria que a empresa obteve no ano de 2008 representou uma queda de
6,62% no percentual da aliquota fiscal efetiva de IRPJ e CSLL. Nos anos de 2011 e 2010 a
empresa teve uma reducdo de 4,83% e 7,28%, respectivamente.

Ao longo dos trés anos a empresa conseguiu obter uma reducéo de 18,73% de reducao
da aliquota fiscal efetiva de IRPJ e CSLL e o somatério de 28,333 milhGes de reais de
economia tributéria.

A exemplo da simulacdo feita na empresa Amil, serd apresentado uma tabela com o
calculo da maximizacdo da economia tributaria da empresa Diagnosticos da América S.A.,
através da conversdo do valor utilizado como dividendo para JSCP.

Para isto, primeiramente é apresentado do calculo do valor a ser utilizado como JSCP

e do seu limite de dedutibilidade.




Quadro 21: Calculo do limite de deduditibilidade — Diagnosticos da América S.A.
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DIAGNOSTICOS DA AMERICA S.A. 2011 2010 2009

Patrimonio Liquido 2.542.020 614.887 553.639
(-) Reserva de Reavaliagéo 0 0 0

(=) Base de Célculo 2.542.020 614.887 553.639
Taxa Anual - TILP 6,00% 6,00% 6,12%
Valor dos Juros 152.521 36.893 33.909

Limite de deduditibilidade

50,00% dos Lucros Acumulados 129.602 75.411 41.224
50,00% do Lucro do exercicio 77.728 54.083 53.704

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Apresentado os limites de dedutibilidade dos valores utilizados como JSCP, nota-se

que a empresa Diagndsticos da América S.A. teria a possibilidade de ter utilizado somente o

JSCP como forma de remuneracdo dos seus acionistas. Conforme visto anteriormente, a

referida empresa utilizou os dividendos somente no ano de 2011.

A seguir é apresentada a distribuicdo de renda dos acionistas feita nos trés anos

utilizando somente o JSCP.

Quadro 22: Maximizagdo da economia tributaria — Diagnosticos da América S.A

DIAGNOSTICOS DA AMERICA S.A. 2011 2010 2009
JSCP 38.143 30.000 23.331
IR (15%) 5.721 4.500 3.500
Adicional de IR (10%0) 3.814 3.000 2.333
CSLL (9%) 3.433 2.700 2.100
Economia tributaria 12.969 10.200 7.933

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Como observado anteriormente, a economia tributéria so tem alteracdo em 2011, pois

foi 0 Gnico ano em que a empresa fez uso de dividendos.

O gréfico do confronto da situacdo real com a situacdo simulada quanto a economia

tributaria ficou da seguinte forma:




Gréfico 5: Situacdo Real x Situagdo Simulada — Diagndsticos da América S.A.
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Fonte: elaborado pelo autor
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A economia tributaria no referido ano passa de 10,200 para 12,969 milhdes de reais.

Com este aumento, o percentual de reducdo da aliquota fiscal efetiva de IRPJ e CSLL

reduziriam em 6,15% ao invés de 4,83%.

Na empresa Fleury S.A. tem-se 0 seguinte quadro-resumo da economia obtida pela

empresa.
Quadro 23: Economia Tributaria — Fleury S.A.
FLEURY S.A. 2011 2010 2009

JSCP 28.000 40.000 0
IR (15%) 4.200 6.000 0
Adicional de IR (10%0) 2.800 4.000 0
CSLL (9%) 2.520 3.600 0
Economia tributaria 9.520 13.600 0

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

A empresa Fleury S.A. optou pela remuneracdo dos seus acionistas através do JSCP

nos anos de 2011 e 2010. Obteve na soma dos dois anos a economia de 23,120 milhdes de

reais.

No ano de 2009 tem a seguinte informac&o sobre o JSCP da referida empresa:

Registrados originalmente nos livros contdbeis e fiscais da Controladora como
receita financeira, quando declarados por controladas, e como despesa financeira,
por ocasido da apropriacdo dos valores a pagar aos acionistas. Entretanto, para fins
de preparacdo dessas demonstracOes financeiras, utiliza-se a esséncia da transacéo e,
portanto, sdo considerados como dividendos recebidos e pagos, ndo transitando pelo
resultado. Como consequéncia, 0s juros sobre o capital proprio recebidos ou a
receber sdo creditados a rubrica “Investimentos” e os juros sobre o capital proprio
pagos ou a pagar sao registrados a débito de “Lucros acumulados”.
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Ou seja, nota-se que nos demonstrativos da empresa que no ano de 2009 ocorreu a
remuneracao dos acionistas através do JSCP, porém como explicitado nas notas explicativas,
esta distribuicdo é considerada como dividendos.

Para todos os efeitos, nesta pesquisa, sera considerado que no ano de 2009 o valor
distribuido aos acionistas tenha sido feito através de dividendos.

Nos anos de 2009 a 2011 tém-se o seguinte quadro-resumo do calculo de IRPJ e CSLL

para empresa Fleury S.A.:
Quadro 24: Aliquota fiscal efetiva — Fleury S.A.

Consolidado 31/12/2011  31/12/2010  31/12/2009
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo

social 133.335 195.310 127.096
Aliquota conjugada aproximada de IRPJ e CSLL 34% 34% 34%
IRPJ e CSLL esperados -45.334 -66.405 -43.213

Ajustes para apuracao da aliquota efetiva
Créditos de recebiveis dedutiveis em periodos

anteriores 7.320 0 0
Efeito da ndo-constituicdo de impostos diferidos em

controladas 0 0 -5.346
Baixa de prejuizos fiscais e base negativa por

incorporagdo 0 0 -2.727

Constituicdo de imposto de renda e contribuicéo
social diferidos sobre diferencas temporéarias de

controladas incorporadas 0 0 6.259
Depreciacéao -2.466 0 0
Baixa de recebiveis indedutiveis -1.649 -7513 0
Despesas indedutiveis -1683 -3074 -262
Baixa de crédito prescrito 0 -2864 0
Crédito de beneficio por adesdo ao REFIS IV 0 4975 2.997
Efeito do imposto de renda sobre juros sobre o

capital préprio 9.516 13600 0
Outros 1.608 -4.028 -1.227
Despesa de imposto de renda e contribuicéo social -32.688 -65.309 -43.519
Aliquota fiscal efetiva 24,52% 33,44% 34,24%

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Nos anos de 2011 e 2010 a empresa obteve redugdo da aliquota fiscal efetiva nos
percentuais de 7,13% e 6,96%, respectivamente.

Nota-se que o efeito do imposto de renda sobre o juros sobre o capital proprio no ano
de 2010 esta de acordo como o calculo realizado, porém no ano de 2011 tem uma diferenca de

4 mil reais que ndo foi identificado nas notas explicativas o porqué da diferenga.
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A seqguir, é apresentado o célculo do limite da dedutibilidade da empresa Fleury:
Quadro 25: Calculo do limite de deduditibilidade — Fleury S.A.

FLEURY S.A. 2011 2010 2009
Patriménio Liquido 1.631.881 1.011.803 838.969
(-) Reserva de Reavaliagéo 0 0 0
(=) Base de Calculo 1.631.881 1.011.803 838.969
Taxa Anual — TILP 6,00% 6,00% 6,12%
Valor dos Juros 97.913 60.708 51.385
Limite de deduditibilidade

50,00% dos Lucros Acumulados 124.480 87.704 42,221
50,00% do Lucro do exercicio 50.324 65.001 41.789

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Constata-se que caso a empresa utilizasse 0 JSCP no ano de 2009, ndo poderia utilizar-
se de toda a economia gerada pelo valor distribuido no ano de 2009. Cabe ressaltar que a
empresa pode distribuir aos acionistas o valor de JSCP acima do resultado obtido no célculo
do limite de dedutibilidade, porém o valor que ultrapassar o referido limite ndo podera ser
contabilizado como despesa operacional e consequentemente ndo gerard a economia tributaria
para efeitos do célculo de IRPJ e CSLL.

O quadro-resumo da maximizacdo da economia tributaria da empresa Fleury S.A.
ficou da seguinte maneira:

Quadro 26: Maximizagdo da economia tributaria — Fleury S.A

FLEURY S.A. 2011 2010 2009
JSCP 28.000 40.000 42.221
IR (15%) 4.200 6.000 6.333
Adicional de IR (10%) 2.800 4.000 4.222
CSLL (9%) 2.520 3.600 3.800
Economia tributdria 9.520 13.600 14.355

Valores em Reais Mil
Fonte: elaborado pelo autor

Para efeitos de maximizacdo da economia tributaria na utilizacdo do JSCP, no ano de
2009 considerar-se-a somente o valor de 42,221 milhdes de reais, pois conforme explicitado
este é o limite de dedutibilidade imposto pela legislagéo.

A diferenca de valores entre a situacdo apresentada pela empresa para a situacao
simulada refere-se ao ano de 2009, onde utilizando o limite da dedutibilidade fiscal, a
empresa obteria a economia tributéria de 14,355 milhdes de reais.

A seguir, o grafico que demonstra a comparacdo da situacdo real com a situacao

simulada:




Gréfico 6: Situacdo Real x Situacdo Simulada — Fleury S.A.
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No ano de 2009, caso a empresa fizesse a distribuicdo que realizou a titulo de

dividendos como JSCP, o valor da economia tributaria alcancaria o limite de dedutibilidade

previsto em lei. A diferenca entre a situacdo simulada e situagdo praticada pela empresa no

referido ano resulta numa economia tributaria de 14,355 milhdes de reais.
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4 CONCLUSOES E RECOMENDAGCOES

Na pesquisa buscou-se verificar a evolucao e o beneficio fiscal da utilizacdo dos JSCP
pelas empresas escolhidas do segmento de servicos médicos, hospitalares, analises e

diagndsticos da BM&FBovespa.
4.1 GENERALIDADES

Para delimitar a amostra da pesquisa tomaram-se dois critérios que foram: PL acima
de 1 bilh&o de reais no ano de 2011 e possuir lucro nos trés anos analisados nesta pesquisa. As
empresas que atenderam aos referidos critérios e foram objetos de estudo foram Amil
Participacdes S.A., Diagnosticos da América S.A. e Fleury S.A..

O problema de pesquisa foi analisar o comportamento e o beneficio fiscal da utilizacdo
do JSCP nas instituicbes do segmento de servicos médicos, hospitalares, andlises e
diagndsticos da BM&FBovespa nos anos estudados e o0 mesmo foi atingido, pois foi analisado
a variacdo da utilizacdo do JSCP nas trés empresas e verificado o beneficio fiscal de 2,040
milhGes de reais na empresa Amil Participacdes S.A., 28,333 milhGes de reais na empresa
Diagnosticos da América S.A. e 0 montante de 23,120 milhGes de reais quanto a economia
tributaria da empresa Fleury S.A..

4.2 QUANTO AO ALCANCE DOS OBJETIVOS

O escopo do objetivo geral foi o de analisar a evolucdo e o beneficio fiscal da
utilizacdo do JSCP nas empresas do segmento de servicos médicos, hospitalares, analises e
diagnésticos da BM&FBovespa nos anos de 2009 a 2011. O referido objetivo foi observado,
pois conforme explicitado a empresa Amil Participacdes S.A. apresentou JSCP no montante
de 6 milhdes de reais que gerou um beneficio fiscal de 2,040 milhdes de reais. A empresa
Diagnosticos da América S.A. apresentou JSCP na quantia de 30, 30 e 7,933 milhdes de reais
2011, 2010 e 2009, respectivamente, que gerou uma economia tributaria de 28,333 milhdes de
reais nos referidos anos. Ja a empresa Fleury S.A. utilizou o JSCP nos anos de 2011 e 2010 no
montante de 28 e 40 milhGes de reais, respectivamente, que acarretou numa economia
tributaria de 23,120 milhdes de reais nos dois anos.

Visando atender o objetivo geral, foram estabelecidos trés objetivos especificos que

seguem:
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« Fazer um levantamento do beneficio fiscal das empresas do segmento de servi¢os
médicos, hospitalares, analises e diagndsticos da BM&FBovespa que utilizaram o JSCP como
forma de remuneracéo dos seus acionistas;

* Observar se os limites legais possibilitariam uma maior utilizacdo da remuneracédo
através do JSCP e se esse aumento representaria um ganho tributario;

 Evidenciar a maximizagdo, nas empresas analisadas, do resultado tributario na
utilizacdo do JSCP.

Os objetivos especificos a exemplo do objetivo geral, foram atingidos, pois foi
verificado na presente pesquisa os valores do beneficio fiscal das empresas analisadas.

Quanto aos limites legais observados nos anos analisados, notou-se que somente em
um ano de umas das empresas analisadas que a empresa em questdo ndo pode transformar
todo o valor distribuido como dividendos em JSCP devido aos limites legais de
dedutibilidade. A empresa Fleury S.A. no ano de 2009 fez a distribuicdo de dividendos no
valor de 44 milhGes de reais, porém s6 poderia utilizar no respectivo ano o valor de 42,221
milhdes de reais como JSCP a titulo de deducéo fiscal.

Por fim, depois de observado o beneficio fiscal e os limites legais de dedutibilidade foi
feito uma simulacdo da maximizacao da economia tributaria das trés empresas analisadas. A
economia tributaria aumentou em 34,495 milhdes de reais para a empresa Amil Participaces
S.A., 2,769 milhdes de reais para Diagnosticos da América S.A. e 14,355 milhdes de reais

para Fleury S.A..

4.3 RECOMENDACOES PARA PESQUISAS FUTURAS

Como recomendacdes para futuras pesquisas sugere-se que seja feita a analise da
distribuicdo de JSCP em outro setor das empresas listadas na BM&FBovespa.

Recomenda-se também o estudo aprofundado em uma das empresas analisadas
quanto a distribuicdo do JSCP dentro do grupo societario, visto que neste estudo poderia ser
avaliado o efeito tributario da distribuicdo e do recebimento do JSCP e de sua influéncia
tributaria nas duas ocasides. Além do estudo aprofundado do efeito tributario dentro de um

grupo societario, recomenda-se o estudo do efeito tributario final ao acionista.
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APENDICES

APENDICE A — Nota explicativa 34.1.5 Reclassificacdes e 34.2 Comparagio das rubricas

que foram ajustadas referentes a 2009 da empresa Diagnosticos da América S.A.



