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A constitui¢ao das empresas tem como intuito o lucro para remunerar os investidores. Esta pes-
quisa tem por objetivo analisar se existe vantagem financeira e tributdria com o pagamento de
juros sobre o capital proprio (JSCP) em empresas do setor agricola. Foi realizada uma pesquisa
descritiva das quatro empresas no setor de agricultura que tem capital aberto e demonstram
seus relatdrios publicamente no site da BM&FBOVESPA. Aplicou-se uma pesquisa documental.
Verificou-se que nenhuma das empresas remunera os acionistas com distribui¢do de Juros sobre
Capital proprio o que geraria uma economia tributaria relevante. Duas empresas apresentaram
prejuizo no periodo da pesquisa. Nelas a utilizacao JSCP traria beneficios somente aos acionis-
tas. As outras duas empresas teriam economia entre 27,08% a 42,63% nos tributos incidentes

sobre o lucro.

Palavras-chave: Remuneragdo de Acionistas. Juros Sobre Capital Préprio. Gestdao Tributaria.
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1. Introducao

Em 1994 o governo implantou o Plano
Real no Brasil a fim de conter a inflagdo, que
no ano anterior atingira 30% ao més. Com o
intuito de diminuir a inflacdo, introduziu a
Lei n° 9.249/95, onde extingue toda e qual-
quer sistematica de correcao monetaria de
demonstragdes contabeis, inclusive para fins
societarios. Conforme previsto no art. 4° da
lei (Brasil, 1995):

Art.4° Fica revogada a corre¢do monetaria das
demonstra¢des financeiras de que tratam a Lei
n° 7.799, de 10 de Julho de 1989, e o art. 1° da
lei n° 8.200, de 28 de junho de 1991. Paragrafo
unico. Fica vedada a utilizacdo de qualquer sis-
tema de corre¢do monetaria de demonstragdes
financeiras, inclusive para fins societarios.

Com a proibicdo da atualizagdo moneta-
ria do Patrimonio Liquido, houve uma perda
tributaria relevante para as empresas, e esta
perda nao poderia ser deduzida como despe-
sa na apuracdo dos resultados (Lisboa, Ma-
ques, Petri, Petri, & Ferreira, 2011). O meio
encontrado pelo governo para evitar um pos-
sivel aumento da carga tributdria incidente
sobre as empresas segundo Iudicibus, Mar-
tins, Gelbcke e Santos (2010) foi instituir na
lei a figura dos Juros Sobre Capital Préprio
(JSCP). A dedugao dos juros sobre capital
proprio compensaria tal extingdo, pois a re-
munera¢do do capital do acionista pode ser
contabilizada como despesa dedutivel para
fins de apuracido do lucro real e da base de
calculo da contribuigdo social sobre o lucro
liquido (CSLL), diminuindo do lucro a infla-
¢ao do periodo (Lisboa et al. 2011).

A partir de entdo, comega a ser utilizada
uma nova ferramenta pelo gestor de tributos
a fim de diminuir a carga tributaria incidente
sobre a empresa. Mesmo acreditando que a
distribuicdo de dividendos ainda seria mais
vantajosa para a empresa por nao haver a in-
cidéncia de 15% de imposto de renda, os JSCP

diferente dos dividendos que sdo distribuidos
apos o encerramento do exercicio, podem ser
deduzidos como despesas financeiras o que
reduz a base de calculo da Contribui¢ao So-
cial sobre o Lucro Liquido (CSLL) - 9% do lu-
cro do exercicio e do Imposto de Renda (IR),
porém havendo apenas a dedugdo na parcela
do lucro na qual ainda incide o adicional de
10% do IR (Lisboa et al. 2011).

Com o intuito de conseguir manter as
companhias competitivas no mercado, os
gestores buscam, através do planejamento
tributario, alternativas para diminuir a alta
carga tributdria incidente sobre a empresa.
Considerada uma das hipdteses mais utiliza-
das pelos gestores no planejamento tributario
das empresas, a remuneragdo através da dis-
tribuicdo de JSCP é uma forma legal e eficaz
para diminuir os tributos a serem recolhidos
ao governo. Por poderem ser considerados
despesas dedutiveis do lucro tributavel, os
JSCP acabam por gerar uma possibilidade de
as companhias obterem um beneficio fiscal,
pagando menos impostos, o que nao ocorre
com a distribui¢ao dos dividendos.

A pesquisa delimita-se a analise dos da-
dos das empresas do setor agricola que ti-
nham ag¢des negociadas na BM&FBOVESPA
dentro do periodo de 2009 a 2011. O objetivo
da pesquisa é analisar uma vantagem finan-
ceira e tributaria obtida por empresas do se-
tor agricola havendo pagamento da remune-
racdo aos acionistas com juros sobre o capital
proprio.

Ante o exposto questiona-se: Existe
vantagem financeira em empresas especifi-
camente do setor agricola operando com o
sistema de pagamento da remuneragdo dos
acionistas com juros sobre capital proprio?

2. Referencial Tedrico

Sera apresentado neste tdpico o perfil
dos administradores e empresarios do setor
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agricola brasileiro, com intuito de demons-
trar algumas das particularidades do setor. A
seguir, serdo apresentados conceitos de plane-
jamento tributdrio, a fim de agregar o enten-
dimento destas ferramentas de gestao no con-
texto. Em seguida, serao expostos o conceito,
a aplicagdo, as caracteristicas e a legislacdo
envolvendo os Juros sobre Capital Proprio,
como ¢ calculado e qual a compara¢ao com
a distribui¢do dos dividendos. E ainda, serdo
apresentadas as vantagens e desvantagens de
remunerar sécios através dos JSCP. Por fim,
havera uma breve explicacao sobre Imposto
de Renda e Contribui¢do Social sobre Lucro
Liquido, impostos sobre os quais, ocorre a di-
minuicdo de sua base de calculo quando do
pagamento de Juros sobre Capital Proprio.

2.1. O setor agricola brasileiro

Atualmente a agricultura brasileira de-
sempenha um grande papel social, produzin-
do efeitos multiplicadores em toda socieda-
de com geragao dos mais diversos produtos
agricolas e pecudrios, tendo a responsabilida-
de do abastecimento alimentar da popula¢ao
do pais (Araujo, 2005). Vale mencionar que o
setor, mantém aquecidas também as expor-
tacdes de commodities (produtos in natura),
em crescimento constante para paises com
deficiéncia em matérias-primas para a elabo-
racdo de produtos como fibras téxteis (algo-
dao, por exemplo), soja e milho, entre outros.
Desta forma, desperta grande interesse de
agricultores, produtores e investidores para o
aumento do cultivo nacional. De acordo com
Gerbelli (2012), entre 2006 e 2011, puxada pe-
las commodities, a receita de exportagao do
Brasil aumentou cerca de US$ 135,9 bilhdes
para US$ 256 bilhoes. No ano de 2012, o Mi-
nistério do Desenvolvimento, Indudstria e Co-
mércio Exterior (MDIC) definiu US$ 264 bi-
lhées como a meta de exportagao, valor 3,1%
maior que o do ano de 2011.

Para que o fluxo de demanda e oferta
ocorra com eficdcia, torna-se necessaria a
gestdo administrativa das propriedades ru-
rais com controles e as tomadas de decisdes.

Conforme Lima (1982), a administragdo
rural estuda os processos racionais das deci-
soes e agdes administrativas em organizagoes
rurais. E de acordo com Andrade (1985), ao
considerar a administragdo rural como um
ramo da ciéncia administrativa, o administra-
dor deve utilizar as suas teorias, desde a abor-
dagem classica de Taylor e Fayol a moderna
teoria do desenvolvimento organizacional.

Assim, os setores das empresas (produ-
¢do, marketing, recursos humanos e finangas)
e as fungdes administrativas (planejamento,
organizacao, direcdo e controle) deverdo ser
igualmente consideradas e analisadas como
um todo sistémico em uma propriedade rural.

O setor agricola apresenta algumas ca-
racteristicas que dificultam a administragdo
nas suas tomadas de decisoes, e que o distin-
gue dos demais setores da economia como
(Resende, Costa, David, Costa e Moraes,
2007, p. 145):

« Dependéncia do clima (o clima condiciona
a implanta¢do e o manejo da maioria das
exploragdes agropecuarias);

+ Determinadas épocas de plantio, tratos cul-
turais, colheitas, escolha de espécies, vege-
tais e animais;

« Tempo de produgdo maior que da jornada
de trabalho;

« Produtos pereciveis;

« Dependéncia de condigdes biologicas (nao
se pode alterar a sequéncia da produgio,
exemplo interromper uma lavoura de milho
para obter soja);

o Necessidade de profissionais com elevados
conhecimentos técnicos de terra e plantio,
além das condigoes quimicas, fisicas, biolo-
gicas e topograficas;

« Estacionalidade da produgdo em decorrén-
cia de dependéncia do clima e as condigoes
biolégicas determinam a parada da oferta,
ou seja, épocas em que ocorrem excessos ou
faltam produtos;

« Trabalho disperso e ao ar livre: as atividades
ficam dispersas por toda a empresa, poden-
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do ocorrer em locais distantes um do outro;

o Incidéncia de riscos: toda e qualquer ati-
vidade econdmica estd sujeita a risco, mas
na agricultura os riscos sdo ainda maiores,
pois as explora¢des podem ser afetadas por
problemas causados pelo clima, pragas e
flutuacdo dos precos dos produtos (riscos
climaticos, bioldgicos e econémicos);

o Competicdo econdmica, existéncia de um
grande nimero de produtores e consumi-
dores, com pequenas diferencas entre os
produtores.

Pode-se observar que os efeitos destas
caracteristicas sdo bastante prejudiciais. Le-
va-se em conta entdo, que o administrador
rural precisa estabelecer estratégias, mobi-
lizando todos seus recursos, analisando e
identificando as oportunidades e ameacas do
ambiente e os pontos fortes e fracos de sua
propriedade rural, bem como suas finangas.
E necessério planejar antes de agir. E o pla-
nejamento tributdrio, inserido no préximo
topico, torna-se ferramenta indispensavel aos
gestores, administradores rurais.

2.2. Planejamento tributario

O planejamento tributdrio ou elisdo
fiscal exerce fun¢do de uma ferramenta in-
dispensavel aos gestores de tributos e para,
melhorarem a competitividade e o resultado
global da organizagdo. E isso ¢ obtido através
da analise de alternativas existentes na legis-
lagdo, com intuito de diminuir a carga tribu-
taria (Lisboa et. al. 2011).

Para Oliveira, Perez Junior, Chieregato e
Gomes (2006, p. 36) o planejamento tributa-
rio trata do estudo prévio a concretizacao dos
fatos administrativos, dos efeitos juridicos,
fiscais e economicos de determinada decisao
gerencial, com o objetivo de encontrar a alter-
nativa legal menos onerosa ao contribuinte”.

Warren, Reeve, Duchac e Padoveze
(2009, p. 47), “o conceito de gestao tributa-
ria, que seria a administragao dos tributos na
busca do menor impacto financeiro para a

empresa, ¢ fundamentada em um sistema de
informacao de gestdo de tributos”, os referi-
dos autores explicam ainda que:

Da gestdo tributaria nascem as possibilidades
de planejamento tributario. Denominamos pla-
nejamento tributario a adogdo de procedimen-
tos especificos tributarios para cada empresa,
frutos de estudos aprofundados que podem per-
mitir uma reducao da carga tributaria.

Planejamento tributdrio e elisao fis-
cal sdo sindnimos, mas nao confundir estes
conceitos com a evasao fiscal. Partindo deste
pensamento, Huck (1997, p. 57) descreve bem
esta situacao:

Se o objetivo declarado da elisdo ¢ a busca de
uma economia tributdria, estruturando-se o
negocio de forma aparentemente legal, haven-
do uma preocupagao do agente em cercar seu
negécio com um véu de licitude, na evasdo,
por outro lado, supde-se que o agente estd in-
formado de que foge ao imposto pelo caminho
do ilicito e da fraude. Na evasao, o contribuin-
te procura maximizar seu ganho ou vantagem,
contrapondo-os numa relagdo custo / beneficio
com o risco que corre. Nesse processo, o indi-
viduo analisa o nivel de ganhos que obtera com
0 ndo pagamento ou pagamento a menor do
imposto, jogando-o contra o maior ou menor
risco de essa operagdo vir a ser detectada pelo
Fisco. O risco, no caso, é representado pelo cus-
to que poderd incorrer com penalidades e mul-
tas decorrentes de uma eventual autuacdo fiscal.
Nao seria exagero acrescentar-se a esse custo a
inseguranga psicoldgica inerente aos que em sa
consciéncia violam a lei.

O planejamento tributario exige preo-
cupagdes dos gestores. Conforme Fabretti
(2007) o perigo do mau planejamento pode
resultar em uma evasao fiscal, o que traria
mais riscos as empresas.

Andrade Filho (2009, p. 9) explana que:

A elisdo fiscal é atividade licita que busca a iden-
tificagao de alternativas, que levem a uma me-
nor carga tributaria, esta atividade, também de-
nominada “Planejamento Tributario” envolve o
manejo inteligente dessa complexidade que é o
direito e o mundo dos negécios.
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A evasio fiscal, por outro lado, é resultado de
acao ilicita, punivel com pena restritiva de liber-
dade e de multa pecunidria.

Os tributos sao relevantes no resultado
das organizag¢des, quando reduzidos, “tor-
nam-se uma vantagem competitiva e estra-
tégica”, explicam Lunkes e Schnorremberger
(2009, p. 68), conforme apresentado na Ta-
bela 1, em que se visualiza a carga tributaria
sobre 4 perspectivas diferentes, faturamento,
custo/despesas, lucro e valor agregado:

Tabelal: Carga tributaria incidente sobre as
empresas.

Descricao Percentual
Carga tributaria sobre o faturamento 33,25%
Carga tributaria sobre o total de custo/despesas  47,14%
Carga tributaria sobre o lucro 52,23%
Carga tributaria sobre o valor agregado 45,00%

Fonte: Lunkes e Schnorremberger (2009, p. 68)

Ante o exposto, pode-se dividir em trés
vertentes as finalidades do planejamento tri-
butario (Lisboa et. al. 2011):

o Evitar a incidéncia do imposto;

o Reduzir o total dos tributos a serem desem-
bolsados;

o Adiar aliquidagdo dos tributos;

2.3. Remunerac¢ao de sdcios e acionistas — JSCP

Com a lei 9.249/1996 iniciou a utiliza-
¢do do JSCP nas empresas brasileiras, como
forma de remunerar o capital investido pelos
sécios. O fato ¢ a realizacdo de investigacao
das vantagens tributarias na escolha entre o
pagamento de dividendos ou de JSCP, e qual
forma de remuneragio dos acionistas foi uti-
lizada pelas maiores empresas do setor agri-
cola brasileiro (Brasil, 1996).

Malaquias, Giachero, Costa e Lemes
(2007) Libonati, Lagioia e Maciel (2008), ao
analisarem o efeito fiscal resultante da distri-
buicao de dividendos ou de JSCP com foco

em sociedades an6nimas, concluiram que os
JSCP sdo a forma mais vantajosa de remune-
ra¢do quando o pagamento ¢ realizado para
pessoas fisicas. Quando o pagamento é reali-
zado a pessoa juridica, a vantagem de uma ou
outra forma de remuneracao dependera da
incidéncia ou nao do adicional do Imposto de
Renda na empresa investidora e na empresa
investida.

2.4. Imposto de Renda e Contribui¢ao Social
sobre o Lucro Liquido

A distribuigdo de dividendos, segun-
do o art. 10 da Lei 9.249/95, ndo ¢é tributada
pelo Imposto de Renda na Fonte (IRRF). Em
uma primeira analise, pode parecer vantajoso
para uma sociedade remunerar os acionistas
através do pagamento de dividendos ao invés
dos JSCP, visto que sobre este ultimo incide
o IRRF a uma aliquota de 15%. No entanto,
como a distribuicao de dividendos nao é de-
dutivel para fins fiscais, o lucro antes de ser
distribuido aos acionistas ja foi tributado pelo
IR a aliquota de 15%, mais o adicional de 10%
do que ultrapassar a R$ 240.000,00/ano e pela
CSLL, a aliquota de 9%, isso no ambito da Pes-
soa Juridica (PJ). Por outro lado, se as empre-
sas optarem pelo pagamento ou crédito dos
JSCP em vez da distribuicao de dividendos,
poderao obter uma economia tributaria, pois
os mesmos sdo dedutiveis para fins de apura-
¢do da base de calculo do IRPJ e da CSLL.

Os juros remuneratorios do capital pro-
prio sao calculados sobre as contas do Patri-
monio Liquido, que é composto pelas contas
de: Capital social; Reservas de capital; Reser-
vas de reavaliacio; Reservas de lucros; Lucros
(ou prejuizos) acumulados; e A¢des em te-
souraria (conta retificadora).

Entretanto, segundo Rodrigues, Busch,
Garcia e Toda (2007) para compor a base de
calculo de JSCP, ndo devem ser considerados
os valores de reserva de reavaliacao de bens
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e direitos de pessoa juridica, a reserva espe-
cial relativa a corre¢do monetdria facultati-
va de bens do Ativo Permanente e, a parcela
ainda nao realizada, ou seja, nao computa-
da na apuracdo do lucro real da reserva de
reavaliacdo de imoveis do ativo e de paten-
tes ou direitos de exploragdo de patentes que
tenham sido incorporados no capital social
(RIR/1999, Arts. 436 e 437).

3. Metodologia

Neste capitulo serdo demonstradas as
etapas percorridas da pesquisa para atingir o
objetivo proposto.

3.1. Niveis de pesquisa

O estudo foi constituido através de uma
pesquisa documental descritiva através de
método quantitativo. Silva e Menezes (2005)
explicam que a pesquisa descritiva visa des-
crever as caracteristicas de determinada po-
pulacdo ou fendmeno ou o estabelecimento de
relagdes entre variaveis e no caso da presente
pesquisa, foi o resultado tributario, a remu-
neragao do capital proprio utilizando o JSCP.

3.2. Procedimentos técnicos e metodoldgicos

Para melhor elucidar os montantes dis-
tribuidos de dividendos e juros sobre o capi-
tal proprio pelas companhias objeto do estu-
do, buscou-se nas notas explicativas, estatuto
social e outros documentos relevantes, a po-
litica de remuneracao do capital investido pe-
los acionistas.

Lembrando que todas as demonstragdes
financeiras analisadas sdo consolidadas e in-
dividuais de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil e compreendem as diretri-
zes da legislacdo societaria (Lei n° 6.404/76),

que incluem os dispositivos introduzidos,
alterados e revogados pela Lei n° 11.638/07
e Lei n° 11.941/09 e pelos pronunciamentos,
orientagdes e interpretagdes contabeis, apli-
caveis as Companhias, emitidos pelo Comi-
té de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e
aprovados pela CVM e Conselho Federal de
Contabilidade.

As informagdes contabeis dos exercicios
estdo sendo apresentadas de acordo com o
IAS 1 - Apresentagdo das Demonstragdes Fi-
nanceiras, emitido pelo International Accou-
nting Standards Board- IASB e também de
acordo com praticas adotadas no Brasil para
apresentacdo das demonstragdes contabeis
(CPC 26).

A analise foi feita por setor de atuagdo:
Agricultura referente aos anos de 2009, 2010
e 2011.

3.3. Universo e amostra

As empresas que compdem a amostra es-
tdo apresentadas no Quadro 1, sdo organiza-
¢des com agdes negociadas na BMF&Bovespa

do setor agricola.
Quadro 1: Amostra da Pesquisa

EMPRESA
RASIP AGRO PASTORIL S.A
SLC AGRICOLA S.A.
RENAR MAGAS S.A

VANGUARDA AGRO S.A.
onte: dados da pesquisa

4. Resultados

Os juros sobre Capital Préprio sdo cal-
culados aplicando a Taxa de Juros de Longo
Prazo - TJLP (limitados a variagdo prd-rata
dia) sobre as contas do Patrimoénio Liquido,
exceto a reserva de reavaliacdo (ndo é con-
siderada a reserva de reavaliacao de bens ou
direitos, a ndo ser que esta seja adicionada a
base de célculo do IR e CSLL).
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As empresas podem utilizar a taxa de
remuneracdo do capital que considerar ideal,
ou definida pelos socios ou acionistas, con-
tudo ela nao pode exceder a TJLP divulga-
da pelo Banco Central do Brasil. Esta taxa é
divulgada cada trimestre do ano civil, com
vigéncia de trés meses. Neste artigo, foi uti-
lizada a taxa de 0,50% vigente no periodo de
2009 a 2011.

Para analisar se é vantajosa ou ndo a dis-
tribuicao de JSCP, ao invés de dividendos, o
assunto deve ser considerado pela 6tica dos
recebedores (acionistas, socios) e das empre-
sas que irdo remunerar o capital.

4.1. Apresentacao das empresas e politicas
de remuneracio de acionistas

4.1.1. Vanguarda Agro S.A.

Tem como atividade principal produgéao
e comércio de produtos vegetais (soja, milho
e algoddo) - industrializagdo e comércio de
biocombustiveis, 6leo vegetal e subprodutos.
Constituida em 18 de julho de 2003, sob a
denominagdo de Brasil Biodiesel Comércio e
Industria de Oleos Vegetais Ltda., como uma
sociedade por quotas de responsabilidade li-
mitada, tendo atualmente sede na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, 1461, 4° andar, Torre
Sul Pinheiros - Sao Paulo - SP.

Em 9 de novembro de 2006, através do
Oficio/CVM/SEP/RIC/n° 046/2006, a comis-
sao de valores mobiliarios - CVM concedeu a
companhia o registro de “companhia aberta”,
possibilitando a negocia¢do de a¢des ordina-
rias de sua emissao no mercado de bolsa de
valores.

Em 10 de outubro de 2011 foi realizada
uma assembleia geral extraordinaria, para
deliberagdo da mudanca da razao social para
Vanguarda Agro S.A. em 19 de outubro de
2011 foi arquivada na junta comercial de Sao
Paulo a alteracdo da razdo social da Brasil

Ecodiesel Industria e Comércio de Biocom-
bustiveis e Oleos Vegetais S.A, passando a se
chamar “Vanguarda Agro S.A”.

A companhia tem como atividades a
industrializagdo e comércio de biocombus-
tiveis, 6leos vegetais e seus subprodutos de-
rivados e congéneres, incluindo os subprodu-
tos de oleaginosas e biodieseis, no mercado
nacional.

A Companhia podera aumentar seu ca-
pital social até o limite do capital autoriza-
do mediante a emissao de novas a¢oes ordi-
narias, debéntures conversiveis em agoes e
bonus de subscri¢do, independentemente de
reforma estatutaria. Dentro do limite do ca-
pital autorizado, o Conselho de Administra-
¢do sera o Orgio competente para deliberar
sobre o aumento de capital mediante emissdo
de agdes, sendo o aumento com integraliza-
¢do em bens submetido a deliberacdo da As-
sembleia Geral.

As agdes de emissdo da Companbhia, Ta-
bela 2, sdo exclusivamente ordindrias e tém
a forma nominativa, escritural e sem valor
nominal. Fica assegurado aos acionistas, na
proporc¢ao das agdes de que forem titulares,
direito de preferéncia para subscri¢ao de au-

mentos de capital.

Tabela 2: Composi¢do acionaria Vanguarda
COMPOSICAO ACIONARIA

7,87%

4,64%

4,55%

19,52%

1,07%

HelioSeibel
Salo Davi Seibel

Bonsucex Holding
Fim CpVnt

Silvio Tini de Aratjo

EwzInvestmentsLlc - Socopa Sociedade
Corretora 6,56%
3,40%
4,81%
10,91%
Outros 36,67%
Fonte: Adaptado de BM&FBOVESPA (2011).

Mineragdo Buritirama S.A.

Fim Credito Privado Veritas

Gavea Investimentos

A politica de remuneragao dos acionis-
tas ficou determinada da seguinte maneira,
do resultado liquido do exercicio, apds a de-
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dugdo dos prejuizos acumulados se houver, o
lucro liquido terd a seguinte destinagao:

a) 5% serdo aplicados na constituigdo de
Reserva legal, a qual ndo podera exceder
20% do Capital social;

b) 25% do lucro liquido de cada exerci-
cio serdo distribuidos como dividendos
obrigatdrios, nos termos do artigo 202,
da Lei 6.404/76.

4.1.2. SLC Agricola S.A.

A SLC Agricola S.A., fundada em 1977,
a seguir denominada como “controladora”,
“SLC” ou “Companhia”, e suas controladas
tém como objeto social as atividades de agri-
cultura e pecudria; produgdo e comerciali-
zacdo de sementes e mudas; beneficiamento
e comercializagdo de seus produtos, poden-
do exportar e importar bens para o seu uso
e consumo proprio; fornecimento de bens e
produtos agropecudrios primdrios e merca-
dorias em geral; prestagdo de servicos de re-
cepgao, limpeza, secagem e armazenamento
de cereais de terceiros; prestacdao de servicos
com maquinas e implementos agricolas para
terceiros; comércio, importacgao e exportacao
de produtos agricolas; atividade agroindus-
trial de industrializacido de cana-de-agtcar,
alcool e seus derivados; e participagdo em
outras sociedades.

A Companbhia esta sediada na cidade de
Porto Alegre, Rio Grande do Sul. No estatu-
to da Companhia e de acordo com a legisla-
¢d0 societaria, ficou previsto que no minimo
25% do lucro liquido anual ajustado sejam
distribuidos como dividendos. Desta forma,
a Companhia registra provisdo, no encerra-
mento de cada exercicio social, no montante
do dividendo minimo obrigatdrio que ainda
ndo tenha sido distribuido.

As agOes em tesouraria, Tabela 3, sdo
instrumentos patrimoniais préprios que sao
readquiridos entao, sdo reconhecidos ao cus-

to e deduzidos do patrimonio liquido. Ne-
nhum ganho ou perda ¢ reconhecido na de-
monstracdo do resultado na compra, venda,
emissdo ou cancelamento dos instrumentos
patrimoniais proprios da Companhia. Qual-
quer diferenca entre o valor contabil e a con-
traprestagdo é reconhecida em outras reser-

vas de capital.
Tabela 3: Composi¢ao acionaria SLC Agricola
COMPOSICAO ACIONARIA
Slc Participagdes

Blackrock. Inc.
CreditSuisseHedgingGriffo

51,03%
4,74%
4,93%
38,82%
0,48%

Outros

Ac¢oes em Tesouraria

Fonte: Adaptado de BM&FBOVESPA (2011).

A reserva legal é constituida com base
em 5% do lucro liquido do exercicio limitada
a 20% do capital social. Conforme previsao
do Estatuto Social em seu artigo 35, alinea a,
no exercicio em que o saldo da reserva legal
acrescido dos montantes das reservas de ca-
pital de que trata o § 1° do artigo 182 da Lei
das Sociedades por A¢des exceder 30% (trin-
ta por cento) do capital social, ndo sera obri-
gatdria a destinagao de parte do lucro liquido
do exercicio para a reserva legal.

De acordo com disposicdes do Artigo
194 da Lei 6.404/76 e do Artigo 35 do Estatu-
to Social da Companbhia, sera formada uma
Reserva para Expansdo com base no lucro
que remanescer apos as dedugdes legais e es-
tatutarias, com a finalidade de aplica¢ao em
ativos operacionais, ndo podendo esta reser-
va ultrapassar o valor do Capital Social.

Em 31 de dezembro de 2011, foi destinado
o valor de R$148.623 para Reserva de Expan-
sdo (em 31 de dezembro de 2010 R$49.299).
Em 27 de abril de 2011, através de Assembleia
Geral Ordinaria, foi aprovada a distribuicao
de dividendos no valor total de R$15.592,
equivalente a 25% do lucro liquido ajustado,
correspondendo a R$0,15896471 para cada
acdo ordinaria, tendo como base o numero
total de acdes (98.897.500) subtraido do nu-
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mero total de agdes em tesouraria (813.000),
os quais foram pagos em06 de maio de 2011.
De acordo com o estatuto social, o dividen-
do minimo obrigatério é computado com
base em 25% do lucro liquido remanescente
do exercicio, apos constituicoes das reservas
previstas em lei.

4.1.3. Rasip Agro Pastoril S.A.

A Companbhia tem por objeto a produgéo
agricola e pastoril, a fruticultura e apicultura;
a criacao de rebanhos; a industria, o comér-
cio, a importagao e a exportagdo de produtos
alimenticios de produtos da agricultura, da
fruticultura e da pecudria, inclusive deriva-
dos do leite; a elaboragao e execugdo de proje-
tos e atividades de fruticultura, florestamento
e reflorestamento; a producao e comerciali-
zagao de produtos agricolas; e a prestacdo de
servicos inerentes a essas atividades.

As instalagdes de produgdo da Com-
panhia e suas atividades de plantio de pro-
dutos sdo ambos sujeito a regulamentagdes
ambientais. A Companhia diminui os riscos
associados com assuntos ambientais, por
procedimentos operacionais e controles e
investimentos em equipamento de controle
de poluigdo e sistemas. A Companhia acre-
dita que nenhuma provisao para perdas re-
lacionadas a assuntos ambientais é requerida
atualmente, baseada nas atuais leis e regula-
mentos em vigor. A Tabela 4 apresenta sua
composi¢do aciondria.

Tabela 4: Composi¢ao acionaria RASIP Agro
COMPOSIGAO ACIONARIA
Luiz Barsi Filho

3,41%
3,37%
3,37%
78,00%
11,85%

Silvia Maria StefoniMroz

Lirio Albino Parisotto

Dramd Participagdes e Administragdo Ltda

Outros

Fonte: Adaptado de BM&FBOVESPA (2011).

Em seu Patrimonio liquido/Reservas de
lucros/Reserva legal é constituida a razdo de

5% do lucro liquido apurado em cada exer-
cicio social nos termos do art. 193 da Lei n°.
6.404/76, até o limite de 20% do capital social.
Reserva para investimento e capital de
giro tem a finalidade de assegurar investi-
mentos em bens de ativo permanente e acrés-
cimo do capital de giro, inclusive através de
amortizacao de dividas da Companhia. Sera
formada com o saldo do lucro ajustado apos
dele deduzido o dividendo obrigatério e o
adicional de dividendos das agdes preferen-
ciais e tera como limite maximo importe que
nao podera exceder, em conjunto com re-
serva legal, o valor de capital social. Reserva
para futuro aumento de capital é constituida
a partir dos juros sobre capital préprio nao
distribuido, liquidos da tributagao.

4.1.4. Renar Magds S.A.

A Renar Macas S.A. estabelecida em San-
ta Catarina foi constituida em novembro de
1962 e tem como atividades preponderantes
o cultivo e a venda de macas, além da fruti-
cultura. Atua, também, em outras atividades
como o florestamento e reflorestamento, pro-
ducdo de mudas e sementes, apicultura, ex-
trativismo vegetal de florestas nativas ou for-
madas, industrializacao de frutas, comércio,
exportagdo e importagdo de frutas, verduras
e seus derivados, insumos e embalagens e a
prestacdo de servicos nas areas de classifica-
¢do e armazenagem de produtos vegetais.

O capital social da Companhia é de R$
110.986 mil em 31/12/2011, representado por
110.000.000 de ac¢des ordinarias e sem valor
nominal, apresentado na Tabela 5.

Tabela 5: Composicao acionaria RENAR
COMPOSIGAO ACIONARIA
Efc Participagdes S/A

38,37%
11,90%
7,22%
5,65%
36,86%

Willyfrey Participagoes

Setentriun Participagdes Ltda

Erica Frey Caldart

Outros

Fonte: Adaptado de BM&FBOVESPA (2011).
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Conforme estabelece a legislacao socie-
taria no Brasil, a reserva legal é constituida a
partir do lucro liquido do exercicio, aplican-
do-se o percentual de 5% antes de qualquer
outra destinacdo, e ndo excedera a 20% do
capital social.

O estatuto social estabelece que, aos
acionistas serdo assegurados dividendos
minimos de 30% do lucro liquido ajustado
nos termos do art. 202 da Lei n° 6.404/76. A
distribuicao de dividendos ou juros sobre o
capital proprio sera feita na forma da Lei n°
9.249/95.

A Companbhia é tributada com base no
lucro real anual. Em 31/12/11 ndo foi cons-
tituida provisao para o imposto de renda
pessoa juridica e contribui¢ao social, por ter
apurado prejuizo fiscal e base de calculo ne-
gativa de contribuigao social.

Considerando o historico de resultados
tributdrios negativos, bem como os incentivos
fiscais na tributagdo sobre o resultado, existen-
tes para a atividade de producao rural, a Ad-
ministragdo optou por ndo constituir tributos
diferidos sobre diferencas temporarias (adi-
¢des/exclusdes temporarias) e sobre o prejuizo
fiscal, uma vez que ndo conseguiria demons-
trar o prazo no qual o ativo seria realizado.

4.2. Analise juros sobre o Capital Proprio

Nas tabelas de 6 a 10 serdo apresentadas
as evolucoes dos limitantes do calculo do
JSCP, Patriménio Liquido e o Lucro, para as-
sim verificar o impacto na distribui¢do dos

Juros sobre o Capital Préprio.
Tabela 6: Evolugao do patrimoénio/lucro e di-
videndo

SLC VANGUARDA

2009 2010 % 2011 % 2009 2010 % 2011 %
PL 1.807.098 1.874.993 3,76% 1.920.236 2,41% 388.826 686.473 76,55% 1.289.126 | 87,79%
DIVIDENDOS 7.081 15.592 120,19%  38.654 147,91% - -
JSCP 3.228 3.558 10,23% 4.224 18,69% 2.021 3.507 73,55% 6.526 86,09%
JSCP +
DIVIDENDOS
LUCROS 7.574 83.892 1007,63%  241.179 187,49% -34.878 | -22.910 -34,31% -114.179 | 398,38%

RENAR RASIP

2009 2010 % 2011 % 2009 2010 % 2011 %
PL 56.470 | 58.712 | 3,97% | 46.812 -20,27% 63.024 59.498 -5,59% 62.259 4,64%
DIVIDENDOS - - - - -
JSCP 163 211 28,90% 217 3,05% 309 292 -5,21% 306 4,78%
JSCP +

- 884 2 -99,77% 1.221 60950,00%

DIVIDENDOS
LUCROS | -15.630 | -35.046 | 124,22% | -23.192 | -33,82% 1.141 -2.224 -294,92% 8.114 -464,84%

Fonte: Dados da pesquisa adaptado de BM&FBOVESPA (2011)

A SLC Agricola, Tabela 6, foi a tinica das
empresas que apresentou em todos os anos
analisados resultado contabil positivo, sen-
do que em 2011 auferiu um lucro evolutivo
significativo o que repercutiu sobre aumen-
to também na carga tributaria dos impostos
IRPJ e CSLL.

De acordo com analise das demonstra-
¢Oes financeiras, pode-se relatar que nenhu-
ma das empresas estudadas utilizou os juros
sobre capital proprio. Entao, buscou-se apre-
sentar os calculos de juros sobre capital pro-
prio para remunera¢do do capital investido,
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para saber se haveria ou ndo vantagem finan-
ceira para as Companhias.

Com base nas informagdes contidas nas
demonstragcdes financeiras padronizadas
consolidadas de 31/12/2011, foi montada a
seguinte demonstra¢ao de célculo de valor
de juros sobre o capital proprio dos periodos
estudados.

Tabela 7: Demonstracdo do calculo JSCP
-VANGUARDA

VANGUARDA AGRO 2.009 2.010 2.011
REAIS/|REAIS/|REAIS/
A - CALCULO DOS JSCP
MIL MIL MIL
Patriménio Liquido 404.149 | 703.472 | 1.309.977
Reservas de Capital -15 -2.107 | -3.765
(+ ou -) Ajustes de Avalia-
- - - 1.059
¢do Patrimonial
(-) Reserva de Reavaliagdo | - - -
(=) Base de Calculo 404.134 | 701.365 | 1.305.153
Taxa de Juros - TJLP 0,50% 0,50% 0,50%
Total dos JSCP 2.021 3.507 6.526

* Valores em Milhares de Reais
Fonte: Dados da pesquisa adaptado de BM&FBOVESPA
(2011)

Tabela 8: Demonstracdo do calculo JSCP -
SLC AGRICOLA

SLC AGRICOLA 2.009 2.010 2.011

A - CALCULO DOS REAIS/ REAIS/
JSCP MIL REAIS/MIL | MIL
Patrimoénio Liquido 812.395 | 885.701 1.017.683
Reservas de Capital -166.782 | - 174.015 -172.954
(+ ou -) Ajustes de

Avaliagdo Patrimonial | - - -

(-) Reserva de Reava-

liagdo - - -

(=) Base de Calculo 645.613 | 711.686 844.729
Taxa de Juros - TJLP 0,50% 0,50% 0,50%
Total dos JSCP 3.228 3.558 4.224

* Valores em Milhares de Reais
Fonte: Dados da pesquisa adaptado de BM&FBOVESPA
(2011)

Tabela 9: Demonstragdo do calculo JSCP -
RASIP AGRO

RASIP AGRO 2.009 2.010 2.011
REAIS/ | REAIS/ | REAIS/
A - CALCULO DOS JSCP
MIL MIL MIL
Patrimoénio Liquido 61.712 58.498 |61.296

Reservas de Capital - - -
(+ ou -) Ajustes de Avaliagdo
Patrimonial

(-) Reserva de Reavaliagao - - -
(=) Base de Calculo 61.712 58.498 | 61.296
Taxa de Juros - TJLP 0,50% 0,50% | 0,50%

Total dos JSCP 309 292 306

* Valores em Milhares de Reais
Fonte: Dados da pesquisa adaptado de BM&FBOVESPA
(2011)

Tabela 10: Demonstracio do calculo JSCP -
RENAR MACAS

RENAR MACAS 2.009 2.010 2.011

A - CALCULO DOS JSCP REAIS/ | REAIS/ | REAIS/
MIL MIL MIL

Patrimoénio Liquido 56.470 58.712 57.456

Reservas de Capital - - -

(+ ou -) Ajustes de Avalia-

¢do Patrimonial ) _ _

(-) Reserva de Reavaliagdo | -23.785 |-16.582 |- 14.040

(=) Base de Calculo 32.685 | 42.130 43.416

Taxa de Juros - TJLP 0,50% 0,50% 0,50%

Total dos JSCP 163 211 217

* Valores em Milhares de Reais
Fonte: Dados da pesquisa adaptado de BM&FBOVESPA
011)

Pode-se analisar que todas as empresas
possuem um calculo de juros sobre o capital,
pois para isto utiliza-se como base o patrimo-
nio liquido e nao os lucros liquidos, ou seja,
se todas as empresas apresentarem lucros nos
periodos poderdo deduzir os juros para cal-
culo dos impostos.

Outra analise, Tabela 11, verificou os cal-
culos dos impostos diretos com e sem a apli-
cagdo dos juros sobre o capital préprio para
saber qual a vantagem tributdria da utiliza-
¢do dos juros sobre capital proprio.

Tabela 11: Demonstragao dos calculos CSLL
E IRPJ

30

SLC AGRICOLA S.A.

CALCULO CSLL EIRPJ - SEM OS JSCP
2009 2010 2011

LUCRO DO EXERCICIO 7.574 89.892  241.179
(-) CSLL -682 7550  -21.706
(=) LUCRO APOS A CSLL 6.892 82.342  219.473
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(-) PROVISAO PARA IR 1136 -12.584  -36.177 (-) CSLL - - -

(-) PROVISAO - ADICIONAL PARA (=) LUCRO APOS A CSLL 15630 -35.046  -23.192
IR - . . -118 (-) PROVISAO PARA IR - - -
EXCEDENTE A R$ 240 MIL (-) PROVISAO - ADICIONAL PARA

(=) TOTAL DA PROVISAO IR - - B, 8

-1.136  -12.584  -36.295

PARA IR EXCEDENTE A R$ 240 MIL

LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO  5.756 69.758 183.178 (=) TOTAL DA PROVISAO PARAIR - _ -
CALCULO CSLL E IRP] - COM OS JSCP LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO  -15.630  -35.046  -23.192

2009 2010 2011 CALCULO CSLL E IRPJ - COM OS JSCP

LUCRO DO EXERCICIO 7.574 83.892 241.179 2009 2010 2011

-) JUROS SOBRE O CAPITAL f B B B

O] I’ 308 3558 4294 LUCRO DO EXERCICIO 15.630  -35.046  -23.192
PROPRIO (-) JUROS SOBRE O CAPITAL

=) LUCRO DO EXERCICIO ANTES < . ) )

= 4346 80334  236.955 PROPRIO
DA CSLL (=) LUCRO DO EXERCICIO ANTES

() CSLL 391 7230 21326 DA CSLL -15.630  -35.046  -23.192
(=) LUCRO APOS A CSLL 3.955 73104  215.629 () CSLL ) i

(-) PROVISAO PARA IR 652 -12.050  -35.543 (=) LUCRO APOS A CSLL 15630  -35.046  -23.192
(-) PROVISAO - ADICIONAL PARA () PROVISAO PARA IR ) i i
IR- . ) ) (-) PROVISAO - ADICIONAL PARA
EXCEDENTE A R$ 240 MIL - ) ] ]

(=) TOTAL DA PROVISAO PARAIR  -652 -12.050  -35.543 EXCEDENTE A RS 240 MIL
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO  3.303 61.054  180.086

(=) TOTAL DA PROVISAO PARAIR - - -
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO ~ -15.630  -35.046  -23.192

RASIP

CALCULO CSLL E IRP] - SEM OS JSCP VANGUARDA

20092000 2011 CALCULO CSLL E IRPJ - SEM OS JSCP

LUCRO DO EXERCICIO L1441 2224 8114 v oo o
- ) 10 ) 730 LUCRO DO EXERCICIO 34878 22910 114179
(=) LUCRO APOS A CSLL 1.038 2224  7.384 () CSLL ] ) ]

) PROVISAO BAKA e ) i (=) LUCRO APOS A CSLL 34878 22910 114179
5_1; PROVISAO - ADICIONAL PARA _ _ _ ) PROVISAO PARA IR _ : _
EXCEDENTE A R$ 240 MIL () PROVISAO - ADICIONAL PARA

(=) TOTAL DA PROVISAO PARAIR  -171 - 1.217 IR- - - )
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO ~ 867 2224  6.167 EXCEDENTE A R$ 240 MIL

CALCULO CSLL E IRPJ - COM OS JSCP () TOTAL DA PROVISAO PARA IR _ - _ _

2009 2010 2011 LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO  -34.878 -22.910 -114.179

CALCULO CSLL EIRPJ - COM OS JSCP

LUCRO DO EXERCICIO 1.141 2224 8114
(1) JUROS SOBRE O CAPITAL 309 306 2009 2010 201
PROPRIO - - - LUCRO DO EXERCICIO 34878 22910  -114.179
- i ) JUROS SOBRE O CAPITAL
(=) LUCRO DO EXERCICIO ANTES . 2224 7808 ()] bl 3507 6526
DA CSLL PROPRIO
() CSLL 75 -703 (=) LUCRO DO EXERCICIO ANTES
. 36.899 26417  -120.705
(=) LUCRO APOS A CSLL 757 7105 DA CSLL
(-) PROVISAO PARA IR 125 . 1171 () CSLL ) i i
;i PROVISAO - ADICIONAL PARA (2) LUCRO APOS A CSLL 36.899 26417 -120.705
) i ) (-) PROVISAO PARA IR - - -
EXCEDENTE A R$ 240 MIL i
X (-) PROVISAO - ADICIONAL PARA
(=) TOTAL DA PROVISAO PARA IR  -125 ; 1171 =
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO 632 : 5.934
EXCEDENTE A R$ 240 MIL
RENAR

(=) TOTAL DA PROVISAO PARAIR - - -

CALCULO CSLL E IRPJ - SEM OS JSCP - -
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO  -36.899  -26.417  -120.705

2009 2010 201 Fonte: Dados da pesquisa adaptado de BM&FBOVESPA
LUCRO DO EXERCICIO -15.630  -35.046  -23.192 (201 1).
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A SLC Agricola foi a inica das empresas
que apresentou em todos os anos analisados,
resultado contabil positivo, sendo que em
2011 auferiu um lucro evolutivo significativo,
0 que sofre aumento também na carga tribu-
taria dos impostos IRPJ e CSLL.

Cabe ressaltar também que nenhuma
das empresas estudadas apresentou em suas
demonstragdes financeiras que efetua paga-
mento de remuneracdo dos acionistas com
base nos juros sobre capital préprio. Entao, o
intuito deste estudo é apresentar os célculos
de juros sobre capital proprio para remune-
racdo do capital investido a fim de saber se
haveria ou ndo vantagem financeira para as
Companbhias.

Por ser deduzivel do IR e CSLL os valo-
res do JSCP, isto se torna uma vantagem tri-
butaria e isso para as empresas que geraram
lucro ¢ realmente vantajoso, uma vez que de
acordo com os calculos apresentados nas dis-
cussoes foi possivel verificar uma reducao de
42,63% apenas no ano de 2009 na empresa
SLC Agricola e de 27,08% também no ano de
2009 da empresa RASIP, dos impostos dire-
tos IR e CSLL.

Os juros sobre capital préprio tornou-se
um fator de reducao tributaria para a empre-
sa SLC Agricola e RASIP Agro. Estas obti-
veram lucros nos periodos estudados, que é
a base de cdlculo para o imposto de renda e
contribui¢ao social sobre lucro liquido entéo,
para estas empresas pode-se descontar destes
periodos como despesa o valor dos juros so-
bre capital proprio calculado conforme TJLP,
o que diminui a base de calculo dos impos-
tos IRPJ e CSLL gerando uma economia fi-
nanceira. Porém, é importante observar que
o efeito no lucro liquido do exercicio ¢é rele-
vante uma vez que sera diminuido conforme
dedugdo dos juros e impostos tornando-se
assim, um agravante financeiro na op¢ao das
empresas que precisam demonstrar as finan-
¢as a bancos para aquisicao de empréstimos e
financiamentos.

Ja para as empresas RENAR e VAN-
GUARDA que nao apresentaram Lucro nos
periodos, a vantagem na distribuigdo de juros
sobre o capital proprio se daria apenas para
remunerar monetariamente os acionistas,
ou seja, retirar o valor da empresa e pagar ao
acionista. Em contra partida, estara reduzin-
do o caixa da empresa sem uma recompensa
tributdria, ou seja, neste caso a distribuigdo
dos dividendos seria muito mais viavel, uma
vez também que os acionistas costumam in-
vestir o valor remunerado no capital.

5. Consideragodes finais

Os objetivos tragados neste trabalho fo-
ram os de analisar as vantagens e desvanta-
gens de cada um, analisando as limitag¢des
existentes para distribuir lucros com base
nos descontos de juros sobre capital préprio.
As empresas SLC Agricola e RASIP Agro
tem vantagem na utilizagdo do JSCP pois re-
duzem a carga tributdria. Por nao apresenta-
rem lucro nos periodos analisados, a RENAR
e VANGUARDA teriam desvantagem, pois
ndo teria redugdo de impostos.

O lucro é a diferenga positiva entre o
valor de venda do produto e o custo que ele
ocasionou para a empresa. Dividendo ¢é a
distribuicdo aos socios cotistas ou sdcios, do
lucro que a empresa obteve em determinado
periodo. Sobre o lucro, é devida a Contri-
buicdo Social e o Imposto de Renda Pessoa
Juridica (IRPJ]) calculado com base no lucro
contabil, acrescido das adi¢des e diminuindo
as exclusoes, previstas na legislacao. Como o
dividendo ¢é a distribuicdo do lucro, este nao
é tributado, desde que limitado ao lucro con-
tabil, pois a empresa ja tributou o imposto
sobre o lucro.

A partir da fixacdo de conceito e da ex-
posicao dos tributos incidentes, verifica-se
que, para a empresa, a melhor op¢ao de dar
retorno de capital é o pagamento de juros
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sobre o capital préprio, pois além de nao ser
tributado, é considerada despesa financeira,
diminuindo o valor do resultado do exerci-
cio. Ja para o empresario, ¢ melhor receber
dividendos, pois para ele, esse valor nao é tri-
butado, desde que limitado ao lucro contabil.
Se o que se pretende mostrar, na DRE, valor
elevado de lucros, deve-se distribuir dividen-
dos, pois esses ndo afetam o resultado. Por
outro lado, se o objetivo ¢ diminuir a carga
tributaria, deve a empresa pagar JSCP, que
faz parte das despesas financeiras diminuin-
do o lucro e, portanto devendo menos IRP]
e CSLL.Como os interesses da empresa e do
empresario sao convergentes, ou seja, que a
empresa proporcione maior lucro com a me-
nor tributacdo possivel, muitas vezes o ideal é
fazer um “mix” das formas aqui expostas de
remunerar o capital ou trabalho. Mas é im-
portante que se faga um estudo de caso, com
o intuito de encontrar o ponto certo, onde a
tributacao é minima.

A partir deste estudo, com intuito de en-
riquecer ainda mais o conhecimento acerca
da forma de remunerar o socio ou investidor,
recomenda-se um estudo de caso de outros
ramos de atividade tributados pelo lucro real,
com o objetivo de comprovar a veracidade
das informagdes ora apresentadas.
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The financial advantage obtained by companies in the
agricultural sector where the payment of compensation
of interest on stockholders equity

Abstract

The creation of companies has the intention to profit to remunerate investors. This study aims to
examine whether there is financial and tax advantage with the payment of interest on own capi-
tal (IOC) in enterprises in the agricultural sector. A descriptive study of four companies in the
agriculture sector that has traded and demonstrate its reports publicly on the BM&FBOVESPA
website. Applied documentary research. It was found that neither company pays shareholders
with the payment of interest on equitycapital which would generate a significant tax savings.
Two companies reported losses in the period research that would benefit the use JSCP only to
shareholders, and the other two companies would have savings of between 27.08% to 42.63% in
taxes on income taxes.

Keywords: Remunerationof Shareholders. Interest on Equity. Tax savings.
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