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Resumo

Apbs a implantacdo do Plano Real em 1994, houve a criacdo dos juros sobre capital proprio, uma
ferramenta de planejamento tributario que é utilizada para remunerar os acionistas e reduzir a
base de calculo dos tributos incidentes sobre o lucro. A pesquisa tem como objetivo evidenciar a
reducdo financeira tributiria obtida com a utilizagdo dos juros sobre capital proprio na
remuneracdo dos acionistas pelas empresas do setor de servigos médicos, hospitalares, analises e
diagnosticos entre os anos de 2017 e 2019. Para isso, foi realizada uma pesquisa descritiva
documental, de carater qualitativo e quantitativo. Pelos resultados obtidos, pdde-se perceber que
67,5% das empresas do setor fazem uso dos juros sobre capital préprio na remuneracdo dos
acionistas, e ainda se nota a utilizacdo dos dividendos em 87,5% das empresas. No total, metades
das empresas do setor fazem uso tanto de dividendos quanto de juros sobre capital proprio para
remunerar seus acionistas. Observou-se que as empresas respeitam os limites de pagamento e
dedutibilidade dos juros sobre capital proprio exigido pela legislacdo tributaria. Com isso, as
empresas do setor obtiveram reducdo financeira tributaria total de R$447,582 milhdes durante o
periodo de analise. Conclui-se que, embora ndo sejam todas as empresas que fazem uso dos juros
sobre capital proprio, € uma ferramenta muito utilizada que auxilia na reducdo na carga tributéria.

Palavras-chave: Juros sobre capital préprio; planejamento tributario; reducdo financeira
tributaria.
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1 Introducgéo

Nas décadas de 80 e 90, o Brasil passou por elevados indices de inflacdo. Planos e
alteracOes de moedas langados pelo governo, com o intuito de combater e controlar o alto indice
inflacionério, simplesmente fracassavam. Em 1994, com a implantacdo do Plano Real, a moeda
nacional passou a apresentar estabilidade, e os indices de inflagdo passaram a ser baixos, fazendo
com que o governo julgasse desnecessaria a atualizacdo monetaria das demonstracoes (Gelinger
& Vier, 2015).

Com isso, em 1995, foi instituida a Lei n°® 9.249 (1995), que por meio do seu art. 4°,
paragrafo Unico, declarou que “fica vedada a utilizacdo de qualquer sistema de correcdo
monetaria de demonstracdes financeiras, inclusive para fins societarios”. Para Petri, Schoenell e
Petri (2013), isso resultou em uma significativa perda tributaria para as empresas, visto que as
mesmas podiam deduzir do imposto a pagar o valor que era resultado de uma perda tributaria em
virtude da alta inflacdo da época.

Com o objetivo de amenizar a perda tributaria com a extin¢do da correcdo monetéaria, a
Lei n®9.249 (1995), em seu art. 9°, dispde que:

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 remuneracao do
capital proprio, calculados sobre as contas do patriménio liquido e limitados a variagéo,
pro rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP.

Deste modo, a Lei n® 9.249/95 extinguiu a correcdo monetaria de balancos e, com 0
aumento do lucro, a propria Lei criou os juros sobre capital proprio (JSCP) como artificio para
reduzir o impacto tributario nas empresas (Fabretti, 2000).

Portanto, os juros sobre capital préprio, ao serem considerados despesas financeiras, sdo
dedutiveis da base de célculo do Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribuicdo
Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), reduzindo, assim, os tributos incidentes sobre o lucro. Por
este motivo, 0s juros sobre capital proprio sdo vistos como uma forma de beneficio fiscal, que
comumente sdo utilizados no planejamento tributario.

Com isso, a pesquisa justifica-se devido a importancia de as empresas fazerem uso de
planejamento tributario e terem conhecimento dos meios existentes para reducdo dos tributos, tais
como o IRPJ e a CSLL, resultando na maximizacgéo do lucro.

Assim sendo, a pergunta que se pretende responder é: Qual a reducdo financeira
tributaria obtida pelas empresas do setor de servicos médicos, hospitalares, anélises e
diagnosticos com a utilizacdo dos juros sobre capital préprio como forma de remuneracdo aos
acionistas?

A pesquisa tem como objetivo evidenciar a reducdo financeira tributaria obtida pelas
empresas do setor de servicos médicos, hospitalares, analises e diagnosticos na utilizacdo dos
juros sobre capital préprio como forma de remuneragdo aos acionistas. Para atender a este
objetivo, tém-se como objetivos especificos: (i) identificar a forma que as companhias
remuneram seus acionistas; (ii) verificar se sdo respeitados os limites exigidos pela legislagcdo no
uso dos JSCP; e (iii) evidenciar a reducdo financeira tributaria obtida pela utilizagcdo dos JSCP.

A pesquisa delimita-se em estudar as demonstragoes financeiras das empresas do setor de
servigos medicos, hospitalares, analises e diagnosticos entre os anos de 2017 e 2019 quanto a
utilizagdo dos JSCP.
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2 Fundamentagdo Teorica

Nesta secdo, a fim de melhorar o entendimento da pesquisa, serdo apresentados alguns
conceitos de planejamento tributario e de juros sobre capital préprio, demostrando sua forma de
calculo e os limites aceitos de pagamento e dedutibilidade, além de apresentar suas vantagens e
desvantagens.

2.1 Planejamento Tributario

O planejamento tributario apresenta-se como uma das alternativas para os gestores
melhorarem a competitividade e o resultado global das organizacdes, através da andlise de
alternativas existentes na legislagdo, a fim de reduzir a carga tributaria (Lisboa, 2010).

De acordo com Rocha, Barcelos e Rocha (2016), o planejamento tributario tem como
objeto os tributos e seus reflexos nas entidades, e visa obter economia de impostos com a adocéao
de praticas legais. Além disso, é uma atividade preventiva, tem como fator de analise o tributo e
busca identificar e projetar os atos e fatos tributaveis e seus efeitos, comparando os resultados
provaveis, de tal forma a possibilitar a escolha da alternativa menos onerosa, sem extrapolar o
campo da licitude.

Ressalta-se que planejamento tributario e elisdo fiscal sdo sinbnimos, no entanto, é
importante ndo os confundir com evasdo fiscal, que é a prética ilicita adotada apds a ocorréncia
do fato gerador, e uma medida passivel de san¢do penal (Lisboa, 2010).

O planejamento tributario exige preocupacdes por parte dos gestores. Fabretti (2000)
alerta sobre o perigo do mau planejamento, que pode resultar em evaséo fiscal, o que traria mais
riscos as empresas.

Portanto, faz-se necessario amplo conhecimento da legislacdo tributéaria para utiliza-la a
favor das organizacgdes, auxiliando na reducédo da carga tributaria por meio de prética licitas, sem
fazer uso de sonegacao fiscal e fraudes.

2.2 Juros sobre capital proprio

No final do ano de 1995, foi instituida a Lei n°® 9.249 (1995) que autorizou as pessoas
juridicas, optantes pelo lucro real, a deduzir da base de calculo do IRPJ e da CSLL os valores
pagos a titulo de juros sobre capital prdprio, este sendo calculado sobre as contas do patriménio
liquido e limitados a variacdo, pro rata dia, da TJLP.

Para fins de calculo da remuneracdo sdo consideradas exclusivamente as seguintes contas
do patrimdnio liquido: capital social, reservas de capital, reservas de lucros, acbes em tesouraria e
prejuizos acumulados (Lei n° 9.249, 1995). Ou seja, sdo desconsideradas para o calculo as contas:
reserva de reavaliagéo e ajustes de avaliagdo patrimonial.

A TJLP, por sua vez, tem periodo de vigéncia de um trimestre-calendario e é calculada,
segundo o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (2020), a partir de duas
variaveis: “meta de inflacdo calculada pro rata para os doze meses seguintes ao primeiro més de
vigéncia da taxa, inclusive, baseada nas metas anuais fixadas pelo Conselho Monetario Nacional;
e prémio de risco”.

A tabela abaixo apresenta a evolugdo da TJLP entre 2017 e 2019, anos de analise deste
estudo:
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Tabela 1: Taxa de Juros a Longo Prazo (TJLP)

TRIMESTRE 2017 2018 2019
JAN-MAR 0,6250% 0,5625% 0,5858%
ABR-JUN 0,5833% 0,5500% 0,5217%
JUL-SET 0,5833% 0,5467% 0,4958%
OUT-DEZ 0,5833% 0,5817% 0,4642%

Fonte: Extraido do site da Receita Federal do Brasil (2020).

Para que ocorra o pagamento ou crédito dos JSCP, a Lei n° 9.249 (1995) determina que é
obrigatoria a existéncia de lucros, calculados antes da dedugdo 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. Além disso, o0s juros sdo sujeitos a incidéncia do imposto de renda na fonte a
aliquota de quinze por cento, na data do pagamento ou crédito ao beneficiario.

O art. 75 da Instrugcdo Normativa RFB n° 1700 (2017), determina que:

8 2° O montante dos juros remuneratorios passivel de deducéo nos termos do caput ndo
podera exceder o0 maior entre 0s seguintes valores:

I - 50% (cinguenta por cento) do lucro liquido do exercicio antes da dedugdo dos juros,
caso estes sejam contabilizados como despesa; ou

Il - 50% (cinquenta por cento) do somatdrio dos lucros acumulados e reservas de lucros.

8§ 3° Para efeitos do disposto no inciso | do 8§ 2° o lucro serd aquele apurado ap6s a
deducdo da CSLL e antes da deducéo do IRPJ.

O valor pago a titulo de JSCP também pode ser imputado ao valor dos dividendos
distribuidos aos socios, conforme § 7°, do art. 9° da Lei n°® 9.249 (1995). Desta forma, além da
distribuicdo dos lucros, a empresa podera reduzir, dentro dos limites estabelecidos, a base de
calculo dos tributos incidentes sobre o lucro.

2.2.1 Vantagens e desvantagens na utilizacdo dos JSCP

Os juros sobre capital proprio, quando pagos, geram reducdo na carga tributaria da
empresa, visto que sdo contabilizados como despesas financeiras e reduzem a base de calculo do
IRPJ e da CSLL, o que gera aumento no lucro.

No entanto, para avaliar se é vantajoso ou ndo a utilizagdo dos JSCP como forma de
remuneracao, € necessario, além de analisar do ponto de vista de quem 0s paga, também analisar
do ponto de vista de quem os recebe.

Sendo assim, quando se trata de receber os JSCP, precisa-se dividir os beneficiarios em
dois grupos: pessoas fisicas e pessoas juridicas. Isso acontece porque, para as pessoas fisicas,
ocorre s6 a retencdo dos 15% do imposto de renda, porém, para as pessoas juridicas, além desta
retencdo, o valor recebido deve ser contabilizado como receita financeira e adicionado na base de
calculo do IRPJ e da CSLL, além de ter incidéncia de PIS e COFINS. Portanto, deste ponto de
vista, a remuneracdo por JSCP é muito mais vantajosa para as pessoas fisicas do que para as
pessoas juridicas (Bisca, Gradi, Gonzales & Nogueira, 2012).

Para Warren, Reeve, Duchac e Padoveze (2009), também é importante conhecer a
intencdo dos acionistas:

Se o investidor trabalha com acdes de forma especulativa, no curto ou curtissimo prazo,
para ele é vantagem o dividendo. Se o detentor da agéo age como um investidor de médio
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e longo prazos, a vantagem que a empresa que distribui aufere é repassada para ele nos
anos seguintes, uma vez que, por ser uma despesa dedutivel, o IR/CSLL é menor e 0
patriménio liquido da empresa € maior.

Com isso, ainda que os JSCP representem uma opcao de economia para a empresa, deve-
se analisar mais a fundo do ponto de vista dos beneficiarios, pois enquanto que para o recebedor
pessoa fisica receber os JSCP € vantajoso, para a pessoa juridica pode ndo ser, implicando em
pagamento de mais impostos (Bisca et al., 2012).

2.2.2 Outros estudos referentes ao uso de JSCP

As pesquisas relacionadas abaixo séo referentes a estudos que analisaram a utilizagdo dos
juros sobre capital préprio de diferentes perspectivas. Duas delas analisaram a economia
tributaria em outros setores da economia, enquanto outra estudou o impacto tributario para quem
paga e para quem recebe JSCP. Abaixo os resultados encontrados:

Santos, Petri e Ferreira (2014) analisaram a economia tributaria gerada pelo uso dos juros
sobre capital préprio nas empresas siderargicas Gerdau, Usiminas e CSN entre os anos de 2010 e
2012. O estudo conclui que a utilizacdo dos JSCP resulta em reducdo da carga tributéria, de até
34% do valor distribuido aos acionistas, entre IRPJ e CSLL. A economia tributaria obtida pelas
siderdrgicas nos anos de anélise foi de R$419,779 milhdes.

Moreira (2018) estudou a economia tributaria pela utilizacdo dos juros sobre capital
préprio em instituicdes financeiras listadas na B3, entre 2013 e 2017. O estudo apontou economia
de aproximadamente R$36,4 bilhdes no periodo analisado, e concluiu que o uso dos JSCP gera
economia tributaria de até 45% do valor destinado aos acionistas, visto que a CSLL para
instituicdes financeiras, durante os anos de analise, passou de 15% para 20%.

O estudo de Bisca et al. (2012), referente a remuneragao aos acionistas, esclarece que para
as pessoas fisicas ha beneficio no recebimento de JSCP, considerando que s6 ha retencéo de 15%
de imposto de renda e, além disso, a economia tributaria gerada pelo uso de JSCP aumenta o
lucro da empresa, permitindo maior remuneragdo aos acionistas. Por outro lado, as pessoas
juridicas ndo se beneficiam em serem remuneradas por meio de JSCP, pois o valor recebido é
contabilizado como receita financeira, gerando aumento na base de calculo do IRPJ e CSLL,
além de ter incidéncia de PIS e COFINS. O estudo conclui que JSCP é bom para a empresa
pagadora, pois contribui com a reducdo de impostos, no entanto, o uso de JSCP pode ndo ser
benéfico para o acionista, sendo necessario observar as particularidades de cada empresa.

3 Metodologia

A metodologia nada mais é do que a explicagho dos métodos utilizados no
desenvolvimento da pesquisa para atingir seu objetivo. De acordo com Bruyne (1991), a
metodologia é a l6gica dos procedimentos cientificos em sua origem e em seu desenvolvimento e
que a mesma deve explicar ndo apenas os produtos da investigacéo cientifica, mas principalmente
seu proprio processo.

3.1 Classificacdo metodologica

Este estudo foi elaborado através de uma pesquisa descritiva documental e utiliza como
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abordagem tanto o método quantitativo quanto o método qualitativo. Para Gil (2008), a pesquisa
descritiva tem como objetivo “a descrigdo das caracteristicas de determinada populacdo ou
fendmeno ou o estabelecimento de relagfes entre varidveis”.

A caracteristica da pesquisa documental, segundo Lakatos e Marconi (2003), “é que a
fonte de coleta de dados esta restrita a documentos, escritos ou ndo, constituindo o que se
denomina de fontes primarias”. Para Gil (2008), trata-se de materiais que ainda ndo receberam
um tratamento analitico ou que podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa.

No que tange as abordagens qualitativa e quantitativa, a primeira considera que ha um
vinculo inseparavel entre 0 mundo objetivo e a subjetividade do sujeito que ndo pode ser
compreendido em numeros. A segunda, por sua vez, considera que tudo pode ser quantificavel, o
que significa que é possivel representar em numeros opinides e informacBGes para serem
classificadas e analisadas (Silva & Menezes, 2001).

3.2 Populagéo e amostra da pesquisa

Lakatos e Marconi (2003), conceituam o universo ou a populagdo como “0 conjunto de
seres animados ou inanimados que apresentam pelo menos uma caracteristica em comum”. A
amostra, por sua vez, “é uma porcao ou parcela, convenientemente selecionada do universo
(populagdo); é um subconjunto do universo”.

Para definir a populagdo do estudo, foram analisadas as empresas listadas na B3, sendo o
setor de servicos médicos, hospitalares, analises e diagnosticos escolhido para andlise. Desta
forma, a populacdo é composta pelas empresas listadas no setor. Para a amostra, foi decidido
excluir uma das empresas listadas: a Advanced Digital Health Medicina Preventiva. O motivo
pelo qual a empresa ndo serd considerada nesta pesquisa é porque ela vem de sucessivos
prejuizos, de forma que os acionistas ndo sdo remunerados. Além disso, até a data de conclusao
deste estudo, a empresa ndo havia disponibilizado os relatérios referentes ao exercicio de 2019.

Entdo, com o objeto da pesquisa definido, foi determinado o periodo de trés anos, de 2017
a 2019, para analisar a reducdo financeira tributaria gerada por essas empresas pela utilizacdo dos
JSCP como remuneracdo aos acionistas.

A tabela abaixo lista as empresas da amostra, assim como seu respectivo pregao. Quando
da andlise dos resultados, a fim de facilitar a mencdo das empresas, serdo utilizados seus
respectivos nomes de pregéo.

Tabela 2: Listagem das empresas da amostra e seu respectivo pregéo

RAZAO SOCIAL NOME DE PREGAO
Centro de Imagem Diagnoésticos ALLIAR
Diagndsticos da América DASA
Fleury FLEURY
Hapvida Participacdes e Investimentos HAPVIDA
Instituto Hermes Pardini IHPARDINI
Notre Dame Intermédica Participacdes INTERMEDICA
Odontoprev ODONTOPREV
Qualicorp Consultoria e Corretora de Servigos QUALICORP

Fonte: Elaborada pelos autores com base nas informag@es divulgadas no site da B3.
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3.3 Procedimento metodoldgico

Referente aos procedimentos metodologicos, aplicou-se a pesquisa documental, que para
Lakatos e Marconi (2003), ““a fonte de coleta de dados esta restrita a documentos, escritos ou nao,
constituindo o que se denomina de fontes primarias”. Os documentos utilizados nesse tipo de
pesquisa podem ser: de primeira mao, aqueles que nao receberam qualquer tratamento analitico,
como documentos oficiais; ou de segunda méo, que ja foram analisados de alguma forma, como
relatdrios de empresas (Gil, 2008).

Portanto, no que se refere a esta pesquisa, as informacdes utilizadas séo de segunda mao e
foram extraidas das demonstraces financeiras e das notas explicativas que foram divulgadas
pelas empresas no site da B3.

4 Apresentacdo e Andlise dos Resultados

Nesta secdo serdo identificadas as politicas de remuneracdo das empresas, observando o
percentual do lucro destinado aos acionistas como JSCP e como dividendos; serdo verificados os
limites de pagamento e dedutibilidade dos JSCP e se as empresas 0s respeitam; e sera
evidenciada a reducdo financeira tributéaria obtida pela utilizagao dos JSCP.

4.1 Remuneracdo aos acionistas

Os acionistas tém o direito de receber um percentual do lucro gerado pela empresa a titulo
de dividendos obrigatorios. A Lei n° 6.404/76 prevé que deve ser destinado o percentual
estabelecido no estatuto ou, caso este seja omisso, deve ser destinado 50% do lucro do periodo,
apos a constituicdo da reserva legal e da reserva de contingéncias.

No caso das empresas do setor, todas estabelecem em estatuto social a distribuicdo de
25% do lucro liquido ajustado (LLA), exceto a ODONTOPREYV, que destina pelo menos 50% do
lucro ajustado a titulo de dividendos.

A tabela a seguir demonstra o percentual do LLA distribuido como JSCP e dividendos,
assim como o percentual total que foi distribuido, referente ao ano de 2017:

Tabela 3: % distribuicdo do lucro aos acionistas em 2017 (em milhares)

% JSCP / % DIVIDENDOS %
EMPRESA LLA ISCP DIVIDENDOS LUCRO / LUCRO DISTRIBUIDO

ALLIAR 6.319 0 0 0 0 0
DASA 124.871 42.198 0 34 0 34
FLEURY 304.587 100.349 204.238 33 67 100
HAPVIDA 616.330 0 689.190 0 112 112
IHPARDINI 123.058 30.020 65.057 24 53 7

INTERMEDICA 226.257 0 0 0 0 0
ODONTOPREV 477.773 47.647 199.021 10 42 52
QUALICORP 352.175 0 352.174 0 100 100

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

Conforme observado na tabela acima, trés das empresas remuneraram seus acionistas
tanto com JSCP quanto com dividendos, sendo a maior parte referente a dividendos; duas das
empresas distribuiram somente dividendos; e apenas uma empresa remunerou seus acionistas
apenas com JSCP.
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Além disso, duas empresas ndo distribuiram seus lucros aos acionistas: ALLIAR e
INTERMEDICA. No caso da ALLIAR, o lucro do periodo foi utilizado para cobrir 0s prejuizos
acumulados de periodos passados. A INTERMEDICA, por sua vez, decidiu destinar a totalidade
do lucro para constituicdo da reserva estatutaria, apos constituicdo da reserva legal, conforme
evidenciado nas notas explicativas da companhia.

No que se refere ao percentual destinado, percebe-se que todas as empresas remuneraram
mais do que o estabelecido em seus estatutos. A FLEURY e a QUALICORP destinaram todo o
lucro para remunerar os acionistas. JA& a HAPVIDA distribuiu 112% do lucro aos acionistas,
sendo, além do lucro do periodo, parte das reservas de lucro da companhia.

A tabela abaixo apresenta o percentual do LLA distribuido como JSCP e dividendos,
assim como o percentual total que foi distribuido no ano de 2018:

Tabela 4: % distribuicdo do lucro aos acionistas em 2018 (em milhares)

% JSCP / % DIVIDENDOS %

EMPRESA LLA JSCP DIVIDENDOS LUCRO / LUCRO DISTRIBUIDO
ALLIAR 38.083 0 10.000 0 26 26
DASA 175.159 175.000 0 100 0 100
FLEURY 315.006 97.700 217.305 31 69 100
HAPVIDA 748.097 123.856 65.163 17 9 25
IHPARDINI 116.968 38.236 20.151 33 17 50
INTERMEDICA 317.369 0 79.342 0 25 25
ODONTOPREV 270.553 59.627 113.732 22 42 64
QUALICORP 377.191 0 377.191 0 100 100

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

Conforme evidenciado na tabela acima, quatro das empresas remuneraram Sseus acionistas
com JSCP e dividendos, destas, duas destinaram mais JSCP do que dividendos, e duas 0 oposto;
trés das empresas distribuiram apenas dividendos; e uma empresa remunerou exclusivamente
com JSCP.

Referente ao percentual distribuido, duas empresas distribuiram o minimo obrigatorio, e
nenhuma das empresas distribuiu menos do que o estabelecido em estatuto. Nota-se que trés
empresas destinaram todo o lucro ajustado do periodo para remuneracdo dos acionistas: DASA,
FLEURY e QUALICORP.

A tabela a seguir evidencia o percentual do LLA distribuido como JSCP e dividendos,
assim como o percentual total que foi distribuido no ano de 2019:

Tabela 5: % distribuicdo do lucro aos acionistas em 2019 (em milhares)

% JSCP / % DIVIDENDOS %

EMPRESA LLA JSCP DIVIDENDOS LUCRO / LUCRO DISTRIBUIDO
ALLIAR 39.235 0 10.325 0 26 26
DASA 118.538 177.450 0 150 0 150
FLEURY 296.701 98.935 197.766 33 67 100
HAPVIDA 807.334 223.042 35.713 28 4 32
IHPARDINI 150.235 39.802 2.935 26 2 28
INTERMEDICA 402.404 0 100.601 0 25 25
ODONTOPREV 270.525 62.556 136.779 23 51 74
QUALICORP 373.118 0 373.118 0 100 100

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

A tabela acima demonstra, assim como em 2018, que metade empresas distribuiram tanto
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JSCP quanto dividendos aos acionistas, duas destas destinaram mais JSCP do que dividendos,
enquanto duas fizeram o inverso; trés distribuiram apenas dividendos; e uma remunerou seus
acionistas apenas com JSCP.

No tocante dos percentuais distribuidos, todas as empresas remuneraram igual ou superior
ao estabelecido no estatuto social. A DASA pagou em JSCP 50% a mais do que o lucro do
periodo, valor este proveniente das reservas de lucro. As companhias FLEURY e QUALICORP,
como de costume, destinaram 100% do lucro ajustado aos acionistas.

Percebe-se que ao longo dos anos as empresas mantiveram um padrdo na forma de
remuneracdo. A HAPVIDA, que em 2017 n&o remunerou com JSCP, o fez nos dois anos
seguintes, com montante maior do que os dividendos. E as empresas ALLIAR e INTERMEDICA
que ndo distribuiram nenhum valor em 2017, optaram por remunerar seus acionistas apenas com
dividendos nos anos seguintes. A IHPARDINI utilizou ambas as formas de remuneracao, no
entanto, em 2017, a empresa distribuiu mais dividendos do que JSCP, e nos dois anos seguintes,
optou por pagar mais JSCP do que dividendos. As demais empresas mantiveram, nos trés anos, a
mesma forma de remuneracao.

Nota-se que em 2017, 50% das empresas utilizaram os JSCP para remunerar seus
acionistas, e nos anos 2018 e 2019, com a HAPVIDA passando a remunerar com JSCP, tem-se
que 62,5% das utilizaram os JSCP para remunerar seus acionistas.

Em 2017, 37,5% das empresas utilizaram tanto de JSCP quanto de dividendos como
remuneracdo, e em 2018 este percentual subiu para 50%, permanecendo assim em 2019. Das
empresas que distribuem apenas dividendos, tem-se 25% em 2017 e 37,5% nos anos seguintes. E
apenas uma empresa, que representa 12,5% das empresas analisadas, distribuiu apenas JSCP
como forma de remuneracao nos trés anos estudados.

4.2 Limites de dedutibilidade

Conforme demonstrado no tépico 2.2, ha alguns limites de JSCP a serem considerados
para ocorrer a distribuicdo. Com isso, neste tdpico, sera analisado se estes limites foram
cumpridos pelas empresas que os utilizaram.

O primeiro limite a ser observado é o da TJLP sobre as contas do Patriménio Liquido
(PL), que determina o limite que pode ser pago a titulo de JSCP. Depois, no que diz respeito a
dedutibilidade dos tributos, deve ser respeitado o limite de maior valor entre 50% do Lucro
Liquido (LL) antes do IRPJ e dos JSCP e 50% do saldo dos lucros acumulados e das reservas de
lucro antes da contabiliza¢&o do periodo.

Portanto, a tabela abaixo demonstra os valores dos limites e dos JSCP distribuidos no ano
de 2017:

Tabela 6: Limites para pagamento e dedutibilidade dos JSCP em 2017 (em milhares)
50% LL ANTES DO 50% RESERVAS

EMPRESA TJLP SOBRE PL IRPJ E DO JSCP DE LUCROS JSCP
DASA 215.029 101.859 286.067 42.198
FLEURY 118.343 247.837 27.325 100.349
IHPARDINI 40.454 94.804 110.733 30.020
ODONTOPREV 57.021 362.318 85.336 47.647

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.
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Em 2017, nenhuma das quatro empresas que fizeram uso dos JSCP ultrapassou os limites,
tanto de pagamento quanto de dedutibilidade. Trés das empresas distribuiram valores mais
préximos do limite da TIJLP, enquanto a companhia DASA foi a que utilizou a menor parte do
limite estipulado.
Abaixo, a tabela referente aos limites e aos JSCP pagos em 2018:

Tabela 7: Limites para pagamento e dedutibilidade dos JSCP em 2018 (em milhares)
50% LL ANTES DO 50% RESERVAS

EMPRESA TJLP SOBRE PL IRPJ E DO JSCP DE LUCROS JSCP
DASA 237.064 175.022 330.771 175.000
FLEURY 114.855 254.200 35.341 97.700
HAPVIDA 239.049 543.457 95.940 123.856
IHPARDINI 39.886 89.199 91.863 38.236
ODONTOPREV 65.356 214.294 196.436 59.627

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

Em 2018, cinco empresas remuneraram seus acionistas com JSCP. Assim como em 2017,
nenhuma delas ultrapassou os limites exigidos de pagamento e de dedutibilidade dos JSCP. As
empresas DASA e HAPVIDA foram as que mais pagaram JSCP no periodo, sendo as que
ficaram mais distantes de utilizar o limite estabelecido pela TJLP, j& o restante das empresas, que
remuneraram menos, ficaram mais proximas de atingir o limite.

A tabela a seguir demonstra os limites para pagamento e dedutibilidade e os JSCP em
20109:

Tabela 8: Limites para pagamento e dedutibilidade dos JSCP em 2019 (em milhares)
50% LL ANTES DO 50% RESERVAS

EMPRESA TJLP SOBRE PL IRPJ E DO JSCP DE LUCROS JSCP
DASA 220.760 146.215 335.460 177.450
FLEURY 106.597 240.566 43.631 98.935
HAPVIDA 320.105 628.465 396.163 223.042
IHPARDINI 40.695 113.615 134.210 39.802
ODONTOPREV 66.589 215.294 255.847 62.556

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

Em 2019, assim como nos demais anos, as empresas ndo ultrapassaram nenhum dos
limites. Das cinco empresas que fizeram uso dos juros sobre capital proprio para remunerar 0s
acionistas, trés delas pagaram valores proximos ao do limite da TJLP, enquanto duas delas
utilizaram apenas parte do limite autorizado.

Sendo assim, os limites impostos pela legislacdo foram cumpridos por todas as empresas
que utilizaram os juros sobre capital proprio como forma de remunerar 0s acionistas nos trés anos
analisados.

4.3 Reducéo financeira tributaria

Utilizando os juros sobre capital proprio como forma de remuneracdo, € possivel obter
reducéo financeira tributaria de até 34%, sendo este percentual referente a 15% de IRPJ, 10% de
IRPJ adicional e 9% de CSLL. Sendo assim, a seguir serd apresentado o calculo dos valores
economizados por tributo, assim como o total da redugéo financeira nos tributos gerada pela
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utilizacao dos JSCP.
A planilha abaixo demonstra a reducdo financeira obtida no ano de 2017 com o uso dos

JSCP:
Tabela 9: Reducao financeira tributaria obtida pelo uso dos JSCP em 2017 (em milhares)

IRPJ ADICIONAL REDUCAO FINANCEIRA
EMPRESA Jscp IRPJ (15%) (10%) CSLL (9%) TRIBUTARIA
DASA 42.198 6.330 4.220 3.798 14.347
FLEURY 100.349 15.052 10.035 9.031 34.119
IHPARDINI 30.020 4503 3.002 2.702 10.207
ODONTOPREV 47.647 7.147 4.765 4,288 16.200
TOTAL 220.214 33.032 22,021 19.819 74.873

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

Conforme a tabela acima, a reducéo financeira obtida pela remuneragdo com JSCP no ano
de 2017 foi de R$74,873 milhdes. O valor economizado é proporcional ao valor da remuneracao,
portanto, como a empresa FLEURY foi a que mais pagou JSCP no ano, foi a que obteve maior
reducdo financeira, representando mais da metade do montante, totalizando R$34,119 milhdes
economizados. A empresa IHPARDINI, por ter o menor valor remunerado, teve a menor
economia dentre as empresas, no valor de R$10,207 milhdes.

A seguir é apresentada a reducgdo financeira tributéria referente ao ano de 2018 com a
utilizacdo dos JSCP:

Tabela 10: Reducdo financeira tributéria obtida pelo uso dos JSCP em 2018 (em milhares)

IRPJ ADICIONAL REDUCAO FINANCEIRA
EMPRESA JSCP IRPJ (15%) (10%) CSLL (9%) TRIBUTARIA

DASA 175.000 26.250 17.500 15.750 59.500
FLEURY 97.700 14.655 9.770 8.793 33.218
HAPVIDA 123.856 18.578 12.386 11.147 42,111
IHPARDINI 38.236 5.735 3.824 3.441 13.000
ODONTOPREV 59.627 8.944 5.963 5.366 20.273

TOTAL 494.419 74.163 49.442 44.498 168.102

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

A reducdo financeira tributéria obtida pelas cinco empresas que utilizaram os JSCP como
remuneracao aos acionistas em 2018 foi de R$168,102 milhdes. A companhia DASA foi a que
obteve maior reducdo, representando 35% do valor total, seguida pelas empresas HAPVIDA,
FLEURY, ODONTOPREV, e por tltimo, a IHPARDINI, gque novamente foi a que menos fez uso
dos JSCP entre as empresas, e economizou um total de R$13 milhdes.

A tabela abaixo demonstra os valores da reducdo financeira obtida pelas empresas que
utilizaram os JSCP no ano de 2019:

Tabela 11: Reducdo financeira tributéria obtida pelo uso dos JSCP em 2019 (em milhares)

IRPJ ADICIONAL REDUCAO FINANCEIRA

EMPRESA Jscp IRPJ (15%) (10%) CSLL (9%) TRIBUTARIA
DASA 177.450 26.618 17.745 15.971 60.333
FLEURY 98.935 14.840 9.894 8.904 33638
HAPVIDA 223.042 33.456 22.304 20.074 75.834
IHPARDINI 39.802 5.970 3.980 3.582 13533
ODONTOPREV 62.556 9.383 6.256 5.630 21.269
TOTAL 601.785 90.268 60.179 54.161 204.607

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

4. | APOIO

{esls FEPESE & AICOGestion
UFSC

ORGANIZAGAO

CCN

11



10° Congresso UFSC de Controladoria e Finangas
10° Congresso UFSC de Iniciagédo Cientifica em Contabilidade
3° UFSC International Accounting Congress

A Contabilidade e as e
Novas Tecnologias el
UFSC

Em 2019 o valor economizado pelas cinco empresas que fizeram uso dos JSCP totalizou
R$204,607 milhdes. A empresa que apresentou maior reducdo tributéria foi a HAPVIDA,
somando R$75,834 milhdes economizados, que representa 37% do total do ano. O valor da
reducdo financeira obtida pela DASA representa 29% do total, sendo R$60,333 milhdes. As duas
companhias juntas representam mais de 65% da reducéo financeira obtida pelo setor no ano de
2019. Novamente, a empresa gque menos remunerou, e consequentemente menos alcangou
reducdo financeira com os JSCP foi a IHPARDINI, que economizou R$13,533 milhdes,
representando menos de 7% do valor economizado pelo setor.

Nota-se que o valor remunerado com JSCP aumentou no decorrer dos anos, assim como a
reducao financeira tributaria obtida em ocorréncia disto. O valor economizado pelas empresas do
setor nos trés anos de analise totaliza R$447,582 milhdes. Dentre as empresas, a DASA foi a que
obteve maior reducdo financeira, representando aproximadamente 30% do total, seguida pela
HAPVIDA, que representa 26% da economia do setor, sendo que a mesma nao pagou JSCP no
ano de 2017, apenas nos dois anos seguintes. Ja a IHPARDINI, que menos utilizou JSCP entre 0s
anos, somou R$36,740 milhGes economizados, representando 8% do valor total.

4.4 Analise dos resultados

Conforme evidenciado no topico 4.1, tém-se que 87,5% das empresas do setor analisado
distribuem dividendos, enquanto 62,5% fazem uso dos juros sobre capital préprio. Observou-se
gue apenas uma empresa paga somente JSCP, das empresas restantes que fazem uso de JSCP,
duas preferem pagar mais JSCP do que dividendos, enquanto outras duas optam por maior
distribuicdo de dividendos do que JSCP.

Com isso, a planilha abaixo demonstra os valores dos JSCP pagos em cada ano,
comparando-os aos valores distribuidos a titulo de dividendos:

Tabela 12: Comparacgédo JSCP x Dividendos (em milhares)

% JSCP /
ANO JSCP DIVIDENDOS DIVIDENDOS
2017 220.214 1.509.680 15%
2018 494.419 882.884 56%
2019 601.785 857.237 70%
TOTAL 1.316.418 3.249.801 41%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos demonstrativos contabeis das empresas.

Conforme observado, o valor distribuido como dividendos é muito maior do que o valor
pago como JSCP. No ano de 2017, o valor dos JSCP representa apenas 15% do montante
distribuido como dividendos. Em 2018 este percentual chega a 56%, e em 2019, 70%, sendo o
ano em que o valor pago como JSCP mais se aproxima do valor distribuido como dividendos.
Desta forma, considerando todo o periodo de analise, tém-se que as empresas pagaram R$1,316
bilhdo de JSCP, valor que representa 41% do montante distribuido como dividendos, sendo este
de R$3,250 bilhdes.

O resultado encontrado vai de encontro com o resultado obtido por Santos et al. (2014),
que apontou que as siderurgicas distribuiram R$4,043 bilhGes aos acionistas nos anos de analise,
sendo, deste valor, R$1,234 bilh&o referente a JSCP. Portanto, houve distribuicdo de R$2,809
bilhdes de dividendos, o que significa que o valor pago como JSCP representa 44% do valor
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distribuido como dividendos.

No caso de Moreira (2018), o resultado foi o oposto. Por se tratar de instituicdes
financeiras, a economia gerada pelo uso dos JSCP é de até 45%, sendo 11% maior que do nos
outros setores. Portanto, acaba sendo ainda mais vantajoso a utilizacdo dos JSCP. A pesquisa
apontou que as instituicdes pagaram R$82,917 bilhdes em JSCP e R$28,797 bilhdes em
dividendos nos anos analisados, portanto, o valor distribuido de dividendos representa 35% do
valor pago a titulo de JSCP.

O presente estudo demonstra que a utilizacdo dos juros sobre capital proprio € uma forma
legal e eficaz de reducdo dos tributos incidentes sobre o lucro. Este resultado também é
evidenciado por Moreira (2018) e Santos et al. (2014), ambos demonstraram em seus estudos que
ha reducdo tributaria pela utilizacdo dos JSCP, o que indica ser uma ferramenta utilizada em
diversos setores da economia.

5 Consideracdes Finais

A pesquisa busca responder a seguinte questdo: Qual a reducdo financeira tributaria
obtida pelas empresas do setor de servicos médicos, hospitalares, analises e diagnosticos com a
utilizacdo dos juros sobre capital préprio como forma de remuneragdo aos acionistas? A partir
da anélise dos documentos coletados, é possivel identificar que a reducdo financeira tributaria
obtida em decorréncia do uso dos JSCP entre os anos de 2017 e 2019 soma R$447,582 milhdes.
Deste valor, R$74,873 milhGes no ano de 2017, R$168,102 milhdes no ano de 2018 e R$204,607
milhdes em 2019.

O objetivo geral da pesquisa foi atendido, visto que foi possivel evidenciar a reducédo
financeira tributaria obtida pelas empresas na utilizacdo dos JSCP como forma de remuneracao
aos acionistas. Através de analises das demonstracdes financeiras, observou-se que as empresas
fazem uso desta ferramenta e, consequentemente, reduzem a carga tributéria.

Quanto aos objetivos especificos, todos foram atingidos, conforme evidenciado abaixo:

Referente a forma de remuneragdo das companhias do setor, observou-se que apenas uma
ndo distribui dividendos, utilizando exclusivamente os JSCP para remunerar seus acionistas, o
que significa que 87,5% das empresas distribuem dividendos. Por outro lado, nota-se que trés das
empresas ndo utilizaram JSCP na remunera¢do aos acionistas, sendo assim, 62,5% das empresas
analisadas utilizam JSCP como forma de remuneragdo. Portanto, conclui-se que metade das
empresas fazem uso de ambas as ferramentas para remunerar seus acionistas.

No que diz respeito aos limites exigidos pela legislagdo, foi observado que nenhuma das
empresas ultrapassou esses limites, remunerando sempre dentro do estabelecido pela legislacédo
tributaria. Observou-se também que as empresas respeitam a distribuicdo minima estabelecida em
estatuto social. No que tange a redugdo financeira tributaria, observou-se que as empresas
obtiveram reducdo dos tributos no montante de R$447,582 milhdes nos trés anos de analise.

O estudo conclui que a utilizagdo dos JSCP é uma forma de planejamento tributario muito
eficiente na reducdo da carga tributaria das empresas, atingindo até 34% de economia entre IRPJ
e CSLL. No entanto, conforme observado, ndo sdo todas as empresas que os utilizam como forma
de remuneracdo, ainda sendo preferivel a distribuicdo dos dividendos para remunerar 0s
acionistas.

Sugerem-se como recomendacao para futuros estudos:
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a) Analisar empresas de outros setores referente a utilizacdo dos JSCP na remuneracdo aos
acionistas, fazendo uma comparacdo com os estudos existentes;

b) Evidenciar a reducdo financeira tributéria que poderia ter sido obtida pelas empresas que ndo
fizeram uso dos juros sobre capital préprio; e

c) Analisar a vantagem tributaria do ponto de vista de quem recebe os juros sobre capital proprio
COMO remuneragao.

Percebe-se, entdo, a importancia em conhecer a legislagdo tributaria e fazer uso das
ferramentas disponiveis que auxiliam na reducdo dos tributos. Conforme demonstrado, a
utilizacdo dos juros sobre capital proprio, além de remunerar 0s acionistas, ainda reduz a base de
calculo dos tributos incidentes sobre o lucro, gerando reducdo na carga tributaria.
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