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I - Introducao

Athin capitalization ou subcapitalizagao de empresas, relacionada com o nivel
de endividamento da empresa junto aos seus socios, ¢ um tema que nao tem atrai-
do a atengao no Brasil, tendo em vista que a legislagao tributaria brasileira nao
estabelece um limite para o endividamento das empresas junto aos seus sécios,
sendo, entretanto, de maior importincia para o direito societario, em razio das
maiores garantias que sao oferecidas ao capital de alguns sécios, privilegiando-os
em relacdo aos demais.

Uma empresa estara subcapitalizada quando seus débitos para com os s6cios
superarem o seu capital social, isto é, quando a propor¢ao entre os débitos e o ca-
pital préprio indicar um endividamento excessivo da sociedade', de acordo com
critérios que podem ser estabelecidos pelo ordenamento juridico dos paises.

A capitalizacao de uma empresa é o ato de constituir o capital financeiro no
patrimonio da pessoa juridica. Este capital financeiro é o montante de dinheiro que
o0s socios aportam na empresa quando da constitui¢ao desta, a fim de que ela pos-
sa financiar o inicio de suas atividades. Em um segundo momento, caso a empre-
sa necessite de um volume maior de capital ou a capitalizagao inicial tenha sido
insuficiente, necessitard buscar este capital junto a fontes externas, tais como ins-
tituigdes financeiras ou os préprios sécios ou acionistas, ou junto a fontes internas,
como o lucro acumulado? no patriménio.

Para o International Bureau of Fiscal Documentation - IBFD uma “socieda-
de ¢é considerada como subcapitalizada (thinly capitalized) quando o seu capital é
pequeno em relagao ao seu passivo™.

A subcapitalizagdo da empresa nio significa necessariamente que esteja ocor-
rendo uma distribui¢ao disfarcada de lucros®*, ou seja, nao é obrigatoriamente uma
conduta ilicita, tdo-somente indica o aporte de capitais na sociedade mediante a
contrata¢ao de empréstimos junto aos socios e ndo por meio de aumento de capi-
tal social.

Diversas razobes licitas levam os sécios a optarem pela subcapitalizacao quan-
do do aporte de capital em sua empresa:

1) dedutibilidade dos juros como despesa financeira operacional, deduti-
vel da base de cdlculo do imposto de renda;

! Cf. CAMARGO, Estela L. Monteiro Soares de. “National Report - Brazil”, Cahiers de Droit Fiscal In-

ternacional. Vol. LXXXIb - Internacional Aspects of thin Capitalization. Geneve: IFA, 1996. p. 367.

O art. 199 da Lei n® 6.404/76 (Lei das S.A.) veda conta de reserva de lucros com montante superior

ao capital social, no caso de sociedades anonimas, com o objetivo de capitalizar estas sociedades.

* International Tax Glossary. Amsterdam: IBFD, 1990. p. 253.

* Para um melhor estudo deste instituto, ver Brandao Machado. “Distribui¢io Disfar¢ada de Lucros
no Direito Comparado”, Estudos Tributdrios em Homenagem a Rubens Gomes de Souza. Coord. Ruy
Barbosa Nogueira. Sao Paulo: Resenha Tributaria, 1974. pp. 143/183.
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i) maior simplicidade e flexibilidade tanto no ingresso quanto no reem-
bolso do capital destinado a sociedade, na medida em que, no caso de
empréstimo, esses procedimentos nao dependem de formalidades de cu-
nho societdrio;

iii) ndo-alteracdo da participagao percentual dos sécios/acionistas no capi-
tal social da sociedade e, em conseqiiéncia, nao-alteragao do direito de voto
de cada sécio/acionista;

iv) reducao dos custos operacionais do financiamento, na medida em que
o empréstimo depende de menos formalidades e procedimentos que a ca-
pitalizacao propriamente dita.

Os sécios podem optar pela subcapitalizagio, ainda, para garantir a indepen-
déncia do rendimento em relacao ao resultado da sociedade, para oferecer maio-
res garantias a um empréstimo ou simplesmente para obter uma economia fiscal.

A subcapitalizagdo da empresa como meio de economia fiscal, evitando a
ocorréncia do fato gerador do imposto de renda, ou reduzindo a base de calculo
do referido imposto, é uma atividade licita (elusao fiscal), uma vez que o interesse
tributario do Estado é limitado pelos termos da lei, ou seja, o contribuinte que opta
pela subcapitalizacao de sua empresa podera estar optando por uma alternativa
menos onerosa fiscalmente.

A subcapitalizagao apresenta também algumas desvantagens, tais como:

1) diminui¢do dos valores das a¢oes ou quotas, em razao do maior endivi-
damento da sociedade;

i) maior risco de apuracao de prejuizos, em razao do maior pagamento de
juros;

iii) aumento do risco cambial, na medida em que o empréstimo pode ser
feito em moeda do pais de residéncia do sécio estrangeiro;

iv) alteragao do direito de participagao dos sécios nos ganhos, em razao da
alteragao da proporcao do capital empregado.

O empréstimo dos sécios para a sociedade pode ser realizado de forma dire-
ta, quando o mutuante é pessoa vinculada®, como pode ser realizado de modo in-
direto, quando o empréstimo é contraido mediante a interposi¢ao de pessoas ou
sociedades intermedidrias. O exemplo mais conhecido de financiamento indireto
(back-to-back loan) é a concessao de empréstimo por uma institui¢do financeira a
uma sociedade mediante o aumento das aplica¢oes financeiras dos sécios na res-
pectiva institui¢ao®.

Quando os s6cios optam por capitalizar a sociedade mediante aumento de
capital, a remuneracdo do capital dos sécios sera o dividendo, que ¢é distribuido
com base nos lucros auferidos pela sociedade, apés a tributagiao dos lucros. Deste
modo, aquele rendimento sofre a tributagio normal incidente sobre a renda da
sociedade, podendo haver a incidéncia sobre os lucros distribuidos (como ha em
alguns paises, v.g., a Alemanha), além da incidéncia do imposto de renda na fonte
a ser suportado pelo beneficidrio em seu pais de residéncia (ressalvada a existén-
cia de acordo contra a bitributagio), ocorrendo a dupla tributagao sobre o rendi-
mento distribuido.

> O conceito de pessoa vinculada encontra-se previsto no art. 23 da Lei n® 9.430, de 27 de dezembro
de 1996.

O caso de interposi¢ao ficticia de pessoa encontra-se previsto no art. 167, § 1°, do Cédigo Civil,
constituindo simulagao relativa.
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Por outro lado, caso os socios optem por financiar a sociedade mediante
empréstimos, a remunerac¢ao deste capital serd o juro, que contabilmente é uma
despesa financeira dedutivel para fins fiscais, reduzindo o lucro tributdvel da em-
presa, bem como a sociedade ndo estara obrigada a reter o imposto de renda na
fonte, ficando estes juros submetidos apenas a tributagido do Estado de residéncia
do sécio.

Logo, a opgao pelo financiamento mediante a concessao de empréstimo do
s6cio para a sociedade pode gerar uma economia tributaria em relacao ao finan-
ciamento mediante aporte de capital, decorrente da dedutibilidade dos juros pa-

gos.

IT - A Subcapitalizacao no Direito Interno

No Brasil ndo ha legislacao (quer especifica, quer de ordem geral) que regu-
le ou limite, de qualquer forma, o endividamento das empresas.

O tnico dispositivo da legislagao brasileira que poderia, indiretamente, limi-
tar a dedutibilidade dos juros como despesa operacional, efeito da subcapitaliza-
¢ao, seria o art. 22 da Lei n° 9.430, de 27 de dezembro de 1996, que limita a de-
dutibilidade de juros de empréstimos pagos a pessoas vinculadas no exterior a
média da taxa Liboy, calculada para depésitos em délares por periodo de seis me-
ses, acrescida de 3% ao ano (a titulo de spread), somente na hipétese de o contrato
ndo ser registrado no Banco Central. Com isso, a elevacao dos juros nos emprésti-
mos realizados com pessoas vinculadas poderia ser desincentivada.

Entretanto, tal dispositivo legal nio seria suficiente para impedir a subcapi-
talizagdo, na medida em que nao suprime totalmente a possibilidade de dedugao
dos juros pagos nos empréstimos a que se refere (entre pessoas vinculadas ou com
pessoas residentes ou domiciliadas em pafs que nao tribute a renda ou a tribute a
aliquota maxima inferior a vinte por cento).

A tnica limitagdo que se encontra no ordenamento brasileiro é aquela pre-
vista no art. 60 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, que veda a emissdo
de debéntures em montante superior ao capital social da companhia. Contudo,
tratando-se de debéntures com garantia real, o limite legal pode ser excedido em
até 80% dos bens gravados. No caso de debéntures com garantia flutuante, que
assegura a debénture privilégio geral sobre o ativo, mas nao impede a negociagao
dos bens que o compdem, o limite pode ser elevado em até 70% do valor contabil
do ativo da companhia, diminuido do montante das suas dividas garantidas por
direitos reais. As debéntures subordinadas ndo estdo sujeitas a limites porque tém
preferéncia somente sobre o ativo remanescente, antes de pagas as agoes.

III - O Regime Fiscal Brasileiro sobre o Pagamento de Dividendos e Juros

Considerando que um dos principais efeitos da subcapitalizagao das empre-
sas, senao o principal, é a dedutibilidade dos juros como despesa operacional, di-
minuindo a base de calculo do imposto de renda, bem como evitando a incidén-
cia do referido imposto sobre os dividendos, cumpre verificar na legislagio brasi-
leira qual o beneficio tributario dos contribuintes, fazendo a opgao pelo pagamento
de dividendos ou de juros, caso este em que a empresa podera estar subcapitaliza-
da.
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II1.1 - Tratamento fiscal dos dividendos

Os dividendos distribuidos aos acionistas das empresas tém como base o lu-
cro da sociedade, apds a sua tributacao pelo imposto de renda e da CSL. Quando
da distribuigao dos dividendos, nao ha nova incidéncia do imposto de renda so-
bre aquele que percebeu o rendimento (arts. 39, XXIX, e 383 do Decreto n°® 3.000,
de 26 de margo de 1999 - Regulamento do Imposto de Renda - RIR/99).

111.2 - Tratamento fiscal dos juros

O art. 406 do Codigo Civil de 2002 estabelece que devem ser aplicados a to-
dos os contratos celebrados entre pessoas fisicas e/ou juridicas os juros cobrados
pela Unido Federal na cobranga de tributos em atraso, quando as partes nao con-
tratarem taxa de juros diversa. Se as partes resolverem fixar outra taxa de juros que
nao a taxa legal, deverao observar o limite estabelecido pelo art. 1°, caput, do De-
creto n® 22.626, de 7 de abril de 1933, isto é, o dobro da taxa legal (durante a vi-
géncia do art. 1.063 do Codigo Civil de 1916, esta taxa era de 12% ao ano)’.

Estes limites nao se aplicam aos contratos celebrados por institui¢des finan-
ceiras, nos termos da Lei n°® 4.595, de 31 de dezembro de 1964.

Quando o beneficiario dos juros pagos pela sociedade mutuaria for uma pes-
soa fisica, havera a incidéncia do imposto de renda retido na fonte, a aliquota de
20%.

Sendo o beneficidrio do pagamento de juros por parte da sociedade mutua-
ria uma outra pessoa juridica submetida ao regime de lucro real, os juros nao se-
rdo tributados na fonte, integrando a receita do beneficiario para apuragio de
eventual lucro tributavel.

Os juros pagos a pessoas juridicas domiciliadas no Brasil devem ser adicio-
nados a base de cdlculo do IRP] (art. 219, pardgrafo tinico, RIR/99) e da CSL, das
pessoas juridicas beneficiarias.

O regime geral do imposto de renda incidente sobre importancias pagas, cre-
ditadas, entregues, empregadas ou remetidas a beneficiarios residentes ou domi-
ciliados no exterior, por fonte situada no Brasil, a titulo de juros, comissoes, des-
contos, despesas financeiras e assemelhadas, ¢ de retencao na fonte, a aliquota de
15% (art. 702, RIR/99). Este regime ¢ aplicdvel também aos casos de juros remeti-
dos para o exterior, devidos em raziao da compra de bens a prazo, ainda que o
beneficiario seja o proprio vendedor.

Tratando-se de aplicacao financeira de renda fixa, os residentes e os nao-re-
sidentes sao tributados pelo IRRF a aliquota de 20%?®.

Os juros pagos pelas pessoas juridicas constituem despesa financeira opera-
cional, nos termos do art. 374 do RIR/99, sendo dedutiveis das respectivas recei-
tas para apuragdo do lucro tributavel®.

O art. 161, § 1°, do Cédigo Tributdrio Nacional prevé que esta taxa deve ser de 1% ao més. Contu-
do, a Fazenda Nacional aplica a taxa do Sistema Especial de Liquidagao e Custddia - Selic, que foi
criada pelas Circulares 2.898 e 2.900, ambas de 1999, do Banco Central do Brasil, sendo que a sua
aplicagao foi prevista no art. 30 da Medida Proviséria n® 2.176-79/2001.

8 Art. 28, § 9°, da Lei n® 9.532/97.

Nos termos do Parecer Normativo n° 138/75 da SRF, os juros abonados aos empréstimos e saldos
credores de contas correntes de sécios, acionistas, dirigentes, administradores ou participantes dos
lucros de pessoas juridicas, desde que haja contrato escrito, com clausula expressa.
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I11.3 - Tratamentos fiscal dos juros sobre capital proprio

O art. 9° da Lei n® 9.249, de 26 de dezembro de 1995, ao estabelecer que “a
pessoa juridica podera deduzir, para efeitos de apuragio do lucro real, os juros
pagos ou creditados individualizadamente a titular, s6cios ou acionistas, a titulo de
remuneragao de capital préprio, calculado sobre as contas do patriménio liquido
e limitados a variacao, pro rata dia, da taxa de juros a longo prazo - TJLP”, intro-
duziu no Direito brasileiro um novo instituto, qual seja, um juro que nao é referi-
do a concessao de crédito.

Apesar do nome “juros sobre capital préprio”, este instituto nao tem a natu-
reza juridica de juros, mas de dividendos, como demonstrado por Alberto Xavier'.

O conceito de juros pode ser buscado na prépria Constituicao Federal, que,
em seu art. 192, § 3°, antes da revogagao do dispositivo pela Emenda Constitucio-
nal n°® 42/2003, tratava-os como remuneracoes direta ou indiretamente referida a
concessao de crédito. Juros sdo remuneragao de crédito de qualquer natureza, isto
¢, o montante que o devedor paga para poder utilizar os recursos do credor, sem
que este sofra os riscos dos empreendimentos do tomador, tendo o rendimento por
base o valor do capital emprestado.

Os dividendos decorrem da participagao no capital social de uma sociedade,
sdo uma parcela do lucro que corresponde a cada agdo. Os sécios participam dos
resultados da sociedade, através dos dividendos, em razao de aplicarem seus capi-
tais em investimentos de riscos explorados pela sociedade.

Os juros sobre capital préprio sao calculados sobre os lucros da sociedade,
“computados antes da dedugdo dos juros, ou os lucros acumulados e reservas de
lucros, em montante igual ou superior ao valor de duas vezes os juros a serem pa-
gos ou creditados” (art. 92, § 1°, Lei n® 9.249/95, com redacao dada pelo art. 78
da Lei n° 9.430/96).

Ou seja, os juros sobre capital proprio sao calculados sobre o patrimoénio li-
quido da sociedade, que é a mesma fonte dos dividendos, que podem ser pagos
“a conta de lucro liquido do exercicio, de lucros acumulados e de reservas de lu-
cros”, nos termos do art. 201 da Lei n® 6.404/76, para remunerar o patriménio dos
sécios ou acionistas.

De acordo com o art. 178, § 2°, “b”, da Lei n® 6.404/76, os juros somente
poderiam ser calculados sobre uma conta do passivo exigivel, isto é, uma conta de
passivo circulante exigivel a longo prazo, e nao sobre uma conta do patriménio
liquido.

Além disso, dispoe o art. 9°, § 7°, da Lei n® 9.249/95 que “o valor dos juros
pagos ou creditados pela pessoa juridica, a titulo de remuneracao de capital pro-
prio, 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°7, ou seja,
a legislagao autoriza que o valor dos juros sobre capital préprio pode ser imputa-
do ao dividendo obrigatério.

10" XAVIER, Alberto. “Natureza Juridico-tributdria dos ‘Juros sobre Capital Préprio’ face a Lei Inter-
na e aos Tratados Internacionais”, Revista Dialética de Direito Tributdrio n® 21, pp. 7/11. Em sentido
diverso, Ricardo Mariz de Oliveira conclui que a natureza juridica dos juros sobre capital proprio é
de juros, em razio do regime juridico a que se submete, “Juros de Remuneracao de Capital Pro-
prio”, Direito Tributdrio Atual n° 15. Sao Paulo: Dialética/Instituto Brasileiro de Direito Tributdrio -
IBET, 1998. Alcides Jorge Costa (coord). pp. 114/115.
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Logo, como definiu Alberto Xavier,
“o0 ‘juro sobre capital préprio’ outra coisa ndo é que um resultado distribui-
vel da companhia sujeito a regime fiscal especial, resultado este suscetivel
de duas destinagbes alternativas: distribui¢ao efetiva aos sécios ou capita-
lizacao (imediata, por via de aumento de capital, ou futura, por via de
manutengdo em reserva destinada a futuro aumento de capital). No primei-
ro caso, ocorre a figura do dividendo, regulada no art. 201 e seguintes da
Lei das SA; no segundo, ocorre a figura do aumento de capital por capita-
lizagao de lucros ou reservas prevista no art. 169 da mesma lei.'"”
A partir da edi¢ao da Lei n® 9.249/96 os juros sobre capital préprio podem
ser deduzidos na determinacao do lucro real, observado o regime de competén-
cia.

IV - A Subcapitalizacao nos Acordos Internacionais contra a Bitributacao

Por vezes, os contribuintes procuram aplicar a disciplina prevista para os di-
videndos existente nos acordos internacionais contra a bitributagao, em vez de
aplicarem a disciplina prevista para os juros, com objetivo de reduzir sua tributa-
cao.

Mas isto pode causar um problema, porque o Estado que tiver suas receitas
fiscais reduzidas pode ndo se sentir vinculado a desqualificaciao adotada pelo Es-
tado da fonte de juros pagos para dividendos, ou vice-versa, aplicando suas regras
tributarias internas sem considerar a qualificacao do Estado da fonte.

De acordo com os Comentarios ao Modelo OCDE de Tratados para evitar a
Dupla Tributagdo Internacional, quando a sociedade mutuante compartilhar os
riscos da atividade da sociedade mutudria, a Conveng¢ao Modelo da OCDE autori-
za que o pagamento de juros seja tributado como uma distribui¢ao de dividendos,
conforme a legislacio do Estado da sociedade mutuante, acarretando a tributagao
na fonte destes “juros” (art. 10, § 2°), bem como sua inclusdao nos lucros tributa-
veis da sociedade mutuante.

V - Subcapitalizacao e as Normas de Transfer Pricing

As regras de precos de transferéncia tratam do controle fiscal da fixacdo de
precos de produtos ou servicos comercializados com pessoas vinculadas no exte-
rior, acima ou abaixo daqueles que seriam fixados para pessoas nao vinculadas.

Na subcapitalizacao de empresas ha um aporte de capital dos sécios sob a
forma de financiamento, que, em vez de gerar o pagamento de dividendos, gera
o pagamento de juros, que sao dedutiveis da base de calculo do imposto de renda
das empresas, bem como, regra geral, tém tributagio menor que aquela incidente
sobre a distribui¢ao de lucros.

Assim, o ponto de interseccdo entre a aplicacio das normas de precos de
transferéncia e de subcapitalizagio se dd quando houver a adogao de taxas de ju-
ros com percentuais distintos daqueles que seriam praticados por pessoas nao vin-
culadas, em condigoes de livre concorréncia, com aplicagdo do principio arm’s length,
previsto no art. 9°, § 1°, da Convenc¢ido Modelo da OCDE.

" XAVIER, Alberto. Op. cit., p. 8.
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Detlev J. Piltz'? aponta um eventual conflito entre a legislacao interna daque-

les paises que estabelecem um coeficiente entre as dividas contraidas e o capital
social da sociedade com o art. 9°, § 1°, da Convenc¢dao Modelo da OCDE, naqueles
casos em que o contribuinte conseguir demonstrar que a contratagao do emprés-
timo observou o critério arm’s length.

Vejamos a posicao da OCDE, manifestada nos Comentérios ao § 1° do art. 9°

da Conveng¢ao Modelo:

12

13

“3. Conforme discutido no Relatério do Comité de Assuntos Tributarios so-
bre subcapitalizacdo, ha uma interagao (efeito miituo) entre tratados tribu-
tarios e legislacio doméstica sobre subcapitalizagao, relevante para o ob-
jetivo deste Artigo. O Comité considerou que:
a) o Artigo ndo previne a aplicacao de legislacao doméstica sobre subcapi-
talizagdo na medida em que seu efeito seja o de assemelhar o lucro de um
mutuario com o montante correspondente aos lucros que teriam sido apu-
rados em uma situagao arm’s lenght;
b) o Artigo ¢é relevante nao s6 para determinar se a taxa de juros estipula-
da em um contrato de mituo é uma taxa arm’s lenght, como também se um
empréstimo a priori pode ser considerado um empréstimo ou se deve ser
considerado como qualquer outro tipo de pagamento, em particular uma
contribuigao ao capital social;
) a aplicacao de regras destinadas a lidar com subcapitalizagao normal-
mente nao deve ter o efeito de aumentar os lucros tributaveis de um de-
terminado contribuinte além do lucro arm’s lenght, nem o de estender para
fins de aplicacao de tratados de bitributagio existentes.”"?

Philip Baker, ao comentar este artigo, coloca que
“o paragrafo observa que as normas nacionais em subcapitalizagio sio com-
pativeis com o Artigo da Convengdo Modelo na medida em que busquem
determinar os lucros arm’s lenght, e que o Artigo ¢é relevante nao sé para o
nivel de juros em um mituo como também na correta caracterizagio de
uma participagdo no capital como de um mutuo.”™

PILTZ, Detlev J. “General Report: Internacional Aspects of thin Capitalization”. Cahiers de Droit Fiscal
International. Vol. LXXXIb. The Netherlands: Kluwer, 1996. p. 129.

Traducio livre de: “3. As discussed in the Committee on Fiscal Affairs” Report on Thin capitalization,
there is an interplay between tax treaties and domestic rules on thin capitalization relevant to the
scope of the Article. The Committee considers that:

a) the Article does not prevent the application of national rules on thin capitalization insofar as their
effect is to assimilate the profits of the borrower to an amount corresponding to the profits which
would have accrued in an arm’s length situation;

b) the Article is relevant not only in determining whether the rate of interest provided for in a loan
contract is an arm’s length rate, but also whether a prima facie loan can be regarded as a loan or
should be regarded as some other kind of payment, in particular a contribution to equity capital;
¢) the application of rules designed to deal with thin capitalization should normally not have the
effect of increasing the taxable profits of the relevant domestic enterprise to more than the arm’s
length profit, and that this principle should be followed in applying existing tax treaties.” (BAKER,
Philip. Double Taxation Convention. London: Sweet & Maxwell, 2002. pp. 9-3)

Tradugao livre de: “the paragraph notes that the national rules on thin capitazation are compati-
ble with the Model Article insofar as they seek to determine the arm’s length profit, and that the
Article is relevant not only to the level of interest on a loan but also the correct characterisation of a
contribution of capital as a loan”. (BAKER, Philip. Op. cit., pp. 9-2/3)
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Se o tnico ponto de interseccao entre a legislagio a respeito da subcapitali-
zagdo e os pregos de transferéncia é a contratagio de empréstimos por taxas supe-
riores ou inferiores aquelas que seriam contratadas por pessoas nao vinculadas, em
condigbes de livre concorréncia, parece-nos que o art. 9° da Convengao Modelo
da OCDE nao interfere na legislagio doméstica a respeito da subcapitalizagao®.

Apenas a Bélgica e a Franga deixam de aplicar sua legislagdo interna quando
da aplica¢do do principio arm’s length'®. Os demais paises-membros da OCDE apli-
cam normalmente sua legislacao interna relativa a subcapitalizagdo de empresas,
ainda que se trate de empréstimos contraidos junto a sociedades vinculadas.

O art. 11 da Convengiao Modelo da OCDE, tratando dos juros entre pessoas
coligadas, prevé, em seu § 6°, a aplicagdo do principio arm’s length aos juros, de-
terminando que, se em conseqiiéncia de relacoes especiais existentes entre o de-
vedor e o beneficidrio efetivo, ou entre ambos e terceiros, o montante dos juros,
tendo em conta o crédito pelo qual sdo pagos, exceder o que teria sido acordado
entre o devedor e o credor na auséncia de tais relagoes, o disposto no artigo se
aplica somente ao dltimo montante.

Com isto, temos que ao montante de juros pagos pelo mutuario que estive-
rem dentro dos limites legais para ndo caracterizar a subcapitalizacao podem ser
aplicadas as regras dos precos de transferéncia, e ao montante de juros que forem
superiores aos limites legais aplica-se as regras da subcapitalizagao.

Neste caso, a parte excedente dos pagamentos ¢ tributavel nos termos da le-
gislagdo de cada pais contratante, observadas as demais disposi¢des da convencao.
Ou seja, o pais da fonte dos juros podera nao permitir a dedugdo dos juros exces-
sivos, bem como o beneficiario ird sofrer uma retencio na fonte.

Os paises que possuem em sua legislagao regras contra a subcapitalizacao das
empresas podem tratar os juros como dividendos, tornando estes rendimentos
indedutiveis do lucro do mutudrio, bem como aumentando o capital deste, o que
acarretara um eventual incremento do imposto sobre patriménio.

V1 - A aplicagdo do principio arm’s length

De acordo com o principio arm’s length, os empréstimos efetuados entre par-
tes relacionadas devem ser remunerados por taxas de juros que teriam sido cobra-
dos em circunstancias similares, em uma transagao entre partes independentes.

Esta taxa de juros arm’s length pode ser definida como aquela cobrada na épo-
ca da contratagdo do muatuo, em transagoes entre partes relacionadas em circuns-
tancias similares. Aplicando-se este principio, a taxa deve ser determinada de acor-
do com as condig¢bes vigentes no mercado financeiro para empréstimos semelhan-
tes, tendo em vista os valores, o vencimento, a modalidade de empréstimo (crédi-
to comercial, capital de giro, crédito hipotecario, etc.), o risco cambial do mutuante
e do mutudrio e a situagao crediticia do mutuario.

A auséncia de definic¢ao sobre se estes dados devem ser buscados no Estado
do mutuante ou do mutudrio justifica-se pela mirfade de condi¢bes que podem
influenciar cada empréstimo, tais como a dificuldade de tomada de empréstimos

1> Cf. MICHIELSE, Geerten M.M. “Treaty Aspects of thin Capitalization”, Bulletin of Internacional
Bureau of Fiscal Documentation, vol. 51, n° 12, 1997. p. 568.
16 PILTZ, Detlev J. Op. cit., p. 129.
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no exterior, a existéncia ou nao de vinculos com empresas situadas no exterior, a
presenca de financiamentos externos para a importagao de bens, etc., fazendo com
que a taxa arm’s length deva ser buscada em cada situagao.

A legislacdo italiana (art. 5° da Lei n® 725, de 23 de dezembro de 1994) im-
pos limites minimos aos juros cobrados, estabelecendo como parametro a taxa
média de desconto no periodo fiscal, que é apurada no mercado.

Na legislacdo francesa sdo estabelecidas como parametros as taxas médias
aplicadas pelo Banco da Franca ou os juros pagos por empresarios franceses in-
dependentes tomados de mutuantes independentes, podendo o contribuinte com-
provar a razdo de ter recebido empréstimo com taxas menores do que aquelas
aplicadas pelo mercado.

VI - O Tratamento dos Juros e dos Dividendos nos Acordos contra a
Bitributacao Celebrados pelo Brasil

Nos acordos contra a bitributacao celebrados pelo Brasil com a Alemanha,
Argentina, Austria, Coréia do Sul, Dinamarca, Equador, Espanha, Filipinas, Fin-
landia, India, Italia, Luxemburgo, Paises Baixos, Suécia e Republicas Tcheca e Es-
lovaca, os juros sdo conceituados de modo descritivo, como “rendimentos da divi-
da publica, de titulos ou debéntures, acompanhados ou ndo de garantia hipoteca-
ria ou de clausula de participacdo nos lucros, e de créditos de qualquer natureza,
bem como qualquer outro rendimento que pela legislagao tributaria do Estado
contratante de que provenham seja assemelhado aos rendimentos de importancias
emprestadas”, ou seja, sdo caracterizados como remuneracao de créditos de qual-
quer natureza.

A redacao dos acordos firmados com a Bélgica, Canada, China, Chile, Fran-
¢a, Hungria, Japao, Noruega e Portugal, ainda que nio seja igual, é bastante se-
melhante.

Esta remissao para a legislacdo interna do Estado da fonte tem como fungao
esclarecer eventuais davidas quanto a aplicacao deste preceito as comissoes (expres-
samente previstas na Convencao com o Canada, Itdlia, Luxemburgo, Noruega e
Paises Baixos), despesas, descontos, desagios, anuidades, bonificagoes, prémios e ou-
tros produtos de empréstimos que a legislacao brasileira equipara aos juros (art. 100
do Decreto-lei n® 5.844/43, art. 77 da Lei n® 3.458/70 e art. 28 da Lei n® 9.249/95).

Apenas o convencao celebrada com a China nio possui esta clausula de re-
missdo para a legislagio interna (art. 11, § 4°)'".

Ja os dividendos, seguindo o art. 10 da Convencao Modelo da OCDE de 1963,
sao conceituados como rendimento de participacdo no capital, ou seja, como ren-
dimentos provenientes de agdes ou outros direitos de participagao nos lucros, bem
como outros assemelhados aos rendimentos de a¢des pela legislagio interna do
Estado de residéncia da sociedade que os distribuir, com excecao dos créditos.

Os rendimentos de certificados de fundos de investimento sao equiparados
aos dividendos nos acordos contra a bitributagao celebrados com a Alemanha,
Argentina, Canada, Equador, Filipinas, Hungria e Itdlia. Ja as bonifica¢oes sao
expressamente excluidas do conceito de dividendos nos acordos celebrados com
a Alemanha, Canada, Dinamarca, Italia, Luxemburgo, Noruega, Paises Baixos e

17" Decreto n® 762, de 19 de fevereiro de 1993.



182 DIREITO TRIBUTARIO ATUAL n° 18

Tchecoslovdaquia. Ressalte-se que, na convencao celebrada com a China, sao con-
siderados dividendos “quaisquer lucros de negécios, bem como os lucros obtidos
por um estabelecimento permanente”.

O termo dividendos, nestes acordos de bitributacdo, possui um significado
mais amplo que na legislagao interna brasileira, onde tem a acepgao restrita de
rendimento das sociedades an6nimas, abrangendo também os lucros das socieda-
des em comandita por a¢bes e por sociedades por quotas de responsabilidade li-
mitada.

VII - O Tratamento dos Juros sobre Capital Préprio nos Acordos de
Bitributacao Celebrados pelo Brasil

Os juros sobre capital préprio, conforme demonstrado anteriormente, tém a
natureza juridica de dividendos, podendo ser distribuidos aos s6cios da empresa
ou utilizados para aumento do capital social.

Tendo em vista sua natureza de dividendos, os juros sobre capital préprio
podem ser tributados pelo Brasil a uma aliquota média de 15% (12,5% quando se
tratar do Japao e a aliquota interna quando se tratar da Argentina), quando o be-
neficiario for nao residente.

Esta qualificagdo dos juros sobre capital préprio como dividendo deve vincu-
lar o Estado de residéncia do beneficiario, que devera aplicar a estas remuneragoes
o tratamento convencional que se aplica aos dividendos e nao aos juros, uma vez
que a natureza juridica destes juros, no ordenamento brasileiro, é de dividendo.

VIII - A Reclassificacao dos Rendimentos e a Competéncia para tributa-los

As regras a respeito da subcapitalizacao de empresas limitam seus efeitos a nao
permitir a dedutibilidade dos juros, o que nao é tratado pela Convencao Modelo
da OCDE.

Contudo, quando o Estado da fonte dos rendimentos desqualifica os rendi-
mentos como “juros” e os qualifica como “dividendos”, no controle da subcapita-
lizagdo de empresas, o faz também com eficicia para os tratados? Deve o pais de
residéncia do sécio ser obrigado a aceitar a reclassificagio feita pelo pais da fonte
do rendimento, como sugere a Resolugdo n°® 2 sobre os aspectos internacionais da
subcapitalizagao, adotada pelo 50° Congresso da IFA'®?

Juros e dividendos podem ser definidos pelo legislador interno de cada pais
da maneira que melhor lhes convier, sendo conceitos de direito positivo interno
de cada legislacao.

Os juros sao caracterizados como remuneracao de créditos de qualquer na-
tureza, como compensacao pelo uso do dinheiro, e os dividendos como rendimen-
tos de participagao no capital. Mas isto somente nao ¢é suficiente para caracterizar
determinado rendimento como “juro” ou “dividendo”.

Nos Comentarios aos artigos da Convengao Modelo, a OCDE expo6s que

“25. O art. 10 ndo se refere s6 aos dividendos propriamente ditos, mas tam-
bém aos juros de empréstimos, na medida em que o mutuante comparti-

18 “Internacional Fiscal Association. Resolucién sobre el Tema 2: Aspectos internacionales de la sub-
capitalizacién”. Resolugio do 50° Congresso da IFA, in Resenha da Associagdo Brasileira de Direito Fi-
nanceiro. 4° trimestre, 1996. p. 95.
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lhe efetivamente os riscos da sociedade, isto €, quando o reembolso depen-
de, em grande medida, do éxito da empresa. Assim, pois, os arts. 10 e 11
nao impedem a equivaléncia deste tipo de juros a dividendos, na aplica-
¢ao das regras nacionais do pais do mutuante relativas a subcapitalizagio.
O problema consiste em saber se o mutuante compartilha os riscos da
empresa, o que deve ser apreciado em cada caso particular, tomando em
conta o conjunto de circunstancias, como as seguintes:

1) o credor participa dos lucros da sociedade;

ii) o reembolso do empréstimo esta subordinado ao reembolso das despe-
sas contraidas com outros credores ao pagamento de dividendos;

iii) o nivel ou o pagamento de juros dependera dos lucros da sociedade;
iv) o contrato de empréstimo ndo compreende nenhuma clausula fixa que
disponha sobre o reembolso em um prazo determinado.”

Nestas hip6teses temos claramente que a sociedade mutuaria esta distribuindo
lucros e nao pagando empréstimos, porque o pagamento dos juros do mituo es-
tdo subordinados ao pagamento de dividas junto aos demais credores ou depen-
dem da apuracio de lucro pela sociedade mutuaria.

Os dividendos procedentes de obrigagoes conversiveis, enquanto as obriga-
¢oes nao tenham sido efetivamente convertidas em ag¢des, bem como os juros pro-
cedentes de obrigagdes acompanhadas de um direito de participagao nos lucros
devem ser considerados como “juros”. Tal nao ocorreria se os mutuantes partici-
passem do risco das empresas mutuarias.

De acordo com Heleno Térres, somente a Gra-Bretanha e a Irlanda enten-
dem que os acordos proibem a conversao de juros vinculados a subcapitalizagao
de empresas, enquanto a maioria dos paises entende que a defini¢ao de juros e
dividendos dada pelos acordos nao impede a conversao dos juros em rendimen-
tos, na medida em que o Estado ¢ livre para qualificar os rendimentos'’.

Quando o Estado da fonte dos rendimentos converter os juros em rendimen-
tos, o Estado de residéncia do mutuante pode nao aceitar esta conversao e tribu-
tar os rendimentos como juros. Ao aplicador da lei nacional ¢ irrelevante o trata-
mento tributario conferido por um pais estrangeiro, bastando-lhe saber se a lei
nacional contempla aquela situagdo concreta e, em caso afirmativo, qual a tributa-
¢ao que se pretende exigir, bem como se existe acordo de bitributagao limitando a
pretensao tributaria.

Do ponto de vista do Estado de residéncia do mutuante, o Estado da fonte
nao deveria ter cobrado imposto sobre dividendos, o que lhe faculta nao imputar
ou imputar parcialmente o imposto retido na fonte.

Esta conversao dos “juros” em “dividendos” acarretara a bitributacao do ren-
dimento, ainda que o Estado da fonte e o Estado de residéncia do mutuante te-
nham celebrado um acordo contra a bitributacio.

IX - A Nao-discriminacao dos Rendimentos
O art. 24, § 4°, da Convencao Modelo da OCDE determina que os rendimen-
tos pagos por uma empresa a um residente em outro Estado, com fim a determi-

19 TORRES, Heleno. Direito Tributdrio Internacional: Planejamento Tributdrio e Operagies Transnacionais.

Sao Paulo: RT, 2001. p. 535.
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nagao dos lucros tributaveis de tal empresa no Estado da fonte, tenham o mesmo
tratamento como se tivessem sido pagos a um residente do primeiro Estado con-
tratante.

Por este dispositivo, os Estados contratantes assumem o compromisso de niao
tratar de modo desigual o residente e o nao-residente, aplicando-se aos dois os
mesmos vetores da legislacao tributaria.

Os Comentarios da OCDE ao Modelo reconhecem que:

“56. O § 4° nao proibe ao pais de mutuante equiparar os juros a dividen-
dos, em virtude de suas regulamentagdes nacionais sobre a subcapitaliza-
¢ao, na medida em que estas sejam compativeis com o § 1° do art. 9° ou o
§ 6° do art. 11. Contudo, se este regime resulta de regulamentagoes que
nao sio compativeis com tais artigos e que s6 se aplicam aos credores nao
residentes (com exclusdao dos credores residentes), a aplicagao deste regi-
me fica proibida pelo § 4°.”

Registra Heleno Térres que poucos paises adotam o regime de controle para
os residentes (Alemanha e Estados Unidos) e que os demais ndo vém qualquer
empecilho em aplicar o controle somente para os nao-residentes®.

X - Subcapitalizacao no Direito Comparado

Regra geral, os Estados que possuem legislacao tratando especificamente da
subcapitalizagio estabelecem um coeficiente aplicavel sobre o capital de empresa,
acima do qual o empréstimo serd identificado como capital préprio. Aplica-se um
coeficiente fixo de propor¢do entre recursos alheios e capital préprio, a fim de
aplicar determinado tratamento aos rendimentos, como empréstimo ou financia-
mento com aporte de capital.

Este critério oferece como vantagem a objetividade, isto €, basta a aplicacao
do coeficiente para que mutuante e mutudrio saibam como serdo tributados os
rendimentos decorrentes das operacdes de empréstimo. Os acionistas da mutud-
ria saberdo até que ponto os juros pagos serdao dedutiveis como despesas.

Vejamos o coeficiente adotado por alguns paises:

Pais coeficiente
Franca 1:1,5
Estados Unidos 1:1,5
Japao 1:3
Espanha 1:3
Canada 1:3

A adogao do coeficiente pode se dar, ainda, somente para o acionista que
possuir determinada participacao no capital da sociedade mutudria, que € a cha-
mada participacao relevante. Vejamos alguns exemplos:

2 TORRES, Heleno. Op. cit., p. 536.
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Pais Participagao relevante

Franga 50% do capital social

Estados Unidos 50% do capital social

Japao 50% do capital social

Espanha 25% das ag¢oes com direito a voto
Canada 25% das agdes com direito a voto

O coeficiente de endividamento pode ser adotado, ainda, relativamente a
cada acionista individualmente ou a um grupo de acionistas nao residentes. Por-
tugal aplica este coeficiente individualmente, isto é, relativamente a participagao
daquele sécio ndo residente que esta emprestando capital, independentemente do
endividamento global da mutuaria. Espanha e Canada adotam o total de endivi-
damento da sociedade com o conjunto de socios ndo residentes, enquanto o Japao
adota os dois sistemas, isto é, nao s6 controla o endividamento em relagao aos s6-
cios nao residentes, mas também em relagao a cada sécio individualmente, e so-
mente quando as duas condig¢oes sao preenchidas é que a legislacao contra a sub-
capitalizagdo ¢ aplicada.

Outros paises adotam, ainda, o tempo de permanéncia da quantia mutuada
no capital da mutuaria, o que pode ser evitado com o aporte de capital préprio
dos sécios pouco antes da data da referéncia. Para evitar este tipo de medida por
parte dos contribuintes, a Australia considera somente aquele capital préprio que
permanecer na sociedade por mais de dois anos.

Alguns paises, como o Canadd, os Estados Unidos e o Japdo, também apli-
cam as regras da subcapitalizagdo ao financiamento indireto, isto é, feito por meio
de pessoas ou entidades residentes intermediarias (back-to-back loan).

Os Estados Unidos, juntamente com o coeficiente entre o capital de tercei-
ros e o capital proprio, adotam critérios subjetivos, tais como a participacao do
credor na administragao da sociedade devedora, sendo que a Gra-Bretanha ado-
tam exclusivamente critérios subjetivos.

Tendo em vista que na Gra-Bretanha os dividendos nao sofrem tributagao na
fonte, o interesse na aplicacdo das regras de subcapitalizagio de empresas restrin-
ge-se a limitagio da dedutibilidade dos juros®'.

X.1 - Espanha

Alegislagao espanhola estabeleceu uma razao entre capital proprio e emprés-
timo de 1:3 (art. 20 da Lei de Imposto de Sociedades), ou seja, uma sociedade es-
panhola que contrair empréstimos até o limite de trés vezes o seu capital ira pa-
gar rendimentos qualificados como juros, acima deste limite os rendimentos pa-
gos serdo qualificados como rendimentos. As regras para evitar a subcapitalizagao
de empresas aplicam-se tao-somente quando sociedades espanholas contraem
empréstimos com acionistas ou sociedades nao residentes.

2l DRIZEN, Nick. “Thin Capitalisation - the Potent Tax Raising Tool”, Tax Planning International:
Transfer Princing. Vol. 3, n. 8. London: BNA International Inc. agosto de 2002. p. 21.
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Esta regra de subcapitalizacdo nao se aplica aos casos em que a sociedade
mutuaria espanhola recebe empréstimo de uma sociedade mutuante estrangeira,
sendo este empréstimo garantido por uma sociedade estrangeira vinculada a so-
ciedade mutuaria, ou seja, a legislagao espanhola ndo aplica as regras de subcapi-
talizacao aos casos de financiamento indireto.

A subcapitalizagido da sociedade mutudria que tiver contraido empréstimos
superiores a trés vezes o seu capital social é uma presuncao de direito, isto é, que
nao admite prova em contrario, ressalvados os casos em que a legislagao especifi-
ca determina outra relacao entre recursos proprios e de terceiros, como, v.g., para
as instituigdes financeiras e sociedades seguradoras.

Alegislagao espanhola possibilita aos contribuintes requererem junto a Direccién
General de Tributos uma taxa de endividamento maior que aquela ja prevista,
quando o s6cio ou acionista for residente do pafs com o qual a Espanha tenha acor-
do contra a bitributa¢io com clausula de reciprocidade de tratamento, e desde que
comprove que poderia obter 0 mesmo financiamento em condigdes de mercado
com pessoas nao vinculadas®.

Relativamente aos juros contratados em empréstimo contraido por socieda-
de espanhola junto a empresas associadas, deverao observar o principio arm’s length,
ainda que a legislagao espanhola sobre ativos financeiros estabeleca juros minimos.

Ap0s criticar a aplicagao automatica do coeficiente de endividamento, afir-
mando que somente aqueles contratos que caracterizam um aporte oculto de ca-
pital devem ser submetidos as regras da subcapitalizagio de empresas, Tulio Ro-
sembuj afirma que a Administragao Tributaria deve levar em conta alguns crité-
rios para diferencar a divida do aporte oculto de capital, quais sejam:

1) se o mutudrio tem uma relagao divida/capital alta antes ou depois da con-
cessao do financiamento;

ii) se o financiamento tem como objetivo financiar necessidades de longo
prazo do mutuario;

iii) a proporcionalidade entre o valor emprestado e a participagdo do mu-
tuante;

iv) se o empréstimo ¢é destinado a resgatar fundos perdidos;

v) se o empréstimo serd amortizado com beneficios, conversiveis em agoes;
vi) se os juros excedem o montante que se pactua no mercado entre em-
presas independentes;

vii) se a amortizagdo do capital emprestado tem prazo definido;

viii) se existe previsao contratual para devolugio do valor emprestado®.

A aliquota do imposto de renda (impuesto sobre sociedades) incidente sobre
os dividendos é de 25%, sendo que as aliquotas variam de 5% a 15% em relagao
aos residentes em paises com os quais a Espanha possui acordo contra a bitributa-
¢ao (Brasil - 15%).

A aliquota do imposto de renda incidente sobre os juros é de 25% para os
residentes em paises com os quais a Espanha ndo firmou acordos contra a bitribu-

2 Cf. ROSEMBUYJ, Tulio. Fiscalidad Internacional. Madrid: Instituto de Fiscalidad Internacional/Mar-
cial Pons, Ediciones Juridicas y Sociales S.A., 1998. p. 38.
® Cf. ROSEMBUJ, Tulio. Op. cit., p. 45.



DIREITO TRIBUTARIO ATUAL n° 18 187

tagdo e varia de 0% a 15% para os residentes em paises com os quais a Espanha
firmou estes acordos (Brasil - 15% - regra geral; 10% para os juros de emprésti-
mos concedidos por instituigdes financeiras, pelo prazo minimo de 10 anos, para
o financiamento da aquisi¢ao de equipamentos).

X.2 - Estados Unidos

Alegislagao norte-americana, além do critério objetivo, que € a existéncia de
uma relagao entre o capital de terceiros, obtido mediante empréstimos, e o capi-
tal proprio, obtido mediante a subscri¢ao de agoes (1:1,5), adota alguns critérios
subjetivos.

A jurisprudéncia da Corte de Apelagio da 3* Circunscrigiao Federal destaca
alguns destes critérios subjetivos, que devem ser analisados conjuntamente com o
critério objetivo, a fim de caracterizar a subcapitaliza¢io de uma empresa:

i) a intengao das partes;

i1) a identidade entre credores e acionistas;

iil) a extensdo da participagao do credor na administragao da sociedade
mutudria (a capacidade de um acionista, tendo menos de 50% do capital
social da mutuaria de influenciar na tomada de decisoes desta sociedade);
iv) a capacidade da sociedade mutuaria de obter fundos de outras fontes
(a maior ou menor dificuldade da mutuaria obter financiamentos de ou-
tras fontes, levando em conta o endividamento médio de seu setor, a sua
liquidez, etc.);

v) o risco envolvido;

vi) a relagio deste empréstimo com as obrigacoes contraidas junto a outros
credores com relacao ao pagamento dos juros e do principal (se o financia-
mento contraido junto ao acionista somente for pago ap6s a liquidagao de
todos os demais empréstimos, estamos diante de um caso de distribuigiao
de lucros);

vil) a existéncia de clausula fixando a taxa de juros do financiamento;
viii) a previsao de data para a quitagio por parte da sociedade mutudria.

Simplificando esta relagdo, o Internal Revenue Service (IRS) deve analisar
uma série de fatores, tais como a data de vencimento do empréstimo, as solugoes
para o inadimplemento do mutudrio, a garantia do pagamento do empréstimo,
eventual participagdo nos lucros e prejuizos, a capacidade de influenciar na admi-
nistragdo do mutudrio, a forma usada pelas partes, conjuntamente.

A interdependéncia e a residéncia das partes nao sao consideradas relevan-
tes para caracterizar a capitalizagao disfarcada da sociedade mutuaria®*.

As regras da subcapitalizagdo de empresas aplicam-se relativamente a todos
os socios da sociedade mutudria, ainda que sejam residentes nos Estados Unidos,
sendo necessario que o acionista detenha, pelo menos, metade do capital social da
sociedade mutudria.

O IRS pode aplicar a legislagiao de subcapitalizagio aos casos de financiamen-
to indireto, inclusive nos casos de prestacdo de garantia por empresa associada,

# ENGLE, Howard S. & RAINERI, Walter T. “Report of United States: Internacional Aspects of thin
Capitalization”. Cahiers de Droit Fiscal International. Vol. LXXXIb. The Netherlands: Kluwer, 1996.
p- 785.



188 DIREITO TRIBUTARIO ATUAL n° 18

ainda que ndo haja expressa previsao na legislacao tributaria, tendo em vista que
este 6rgdo tem poderes para fazer a analise caso a caso.

Destaca-se que a sociedade mutuaria tem a faculdade de considerar como
despesas dedutiveis, em um primeiro ano, somente os juros a serem pagos que
respeitem o coeficiente de endividamento da sociedade, com o objetivo de evitar
a aplicacao das regras de subcapitalizacao. Desta forma, o restante dos juros serao
considerados como despesas dedutiveis nos exercicios seguintes, respeitando o
coeficiente de endividamento ou limitando o valor liquido dos juros a menos da
metade da renda tributavel.

A aliquota do imposto de renda incidente sobre os dividendos e os juros ¢ de
30% somente para os ndo-residentes, podendo ser reduzida nos termos de even-
tuais acordos contra a bitributagio.

XI - Conclusao

Para identificar as reais vantagens fiscais da subcapitalizacio de uma empre-
sa é necessario considerar o tratamento tributdrio dado aos juros e dividendos,
tanto na empresa como nos sécios. E necessario quantificar a carga tributaria total
a que estao submetidos os juros e os dividendos, tanto no pais da empresa como
no de eventuais socios estrangeiros.

Sendo a subcapitalizagio um meio licito de economia fiscal, as autoridades
tributarias devem procurar adequar a legislacao de seus paises no intuito de evi-
tar a existéncia de “tributos de bobos”, isto ¢, tributos que somente serao pagos por
aqueles que ndo planejarem suas atividades.

Contudo, a adoc¢io de mecanismos como o coeficiente de endividamento e a
presuncao uris et de iure pode descaracterizar a base imponivel do imposto de renda
e do imposto sobre patrimdnio, onde este existir, afetando empresas que se finan-
ciaram em condi¢oes normais de mercado, bem como alterar, indiretamente, as
legislagbes civil e comercial.

Assim, quando a Administracao Tributdria pretender reclassificar um rendi-
mento, em razao da subcapitalizacao de uma sociedade, deve analisar conjunta-
mente quatro fatores, com o objetivo de saber se um rendimento ¢ juro ou divi-
dendo:

i) a capacidade do mutuario de obter financiamento de outras fontes que
nao os sécios, em condi¢des de mercado;

ii) a capacidade do mutudrio de quitar o empréstimo contraido;

iii) a verossimilhanga das operacbes; e

iv) o relacionamento existente entre credor e devedor.

Ap0s a analise conjunta destes fatores, e facultado ao contribuinte compro-
var que seu endividamento nao € excessivo, ainda que exceda eventual coeficiente
de endividamento fixado por lei, deve a Administracao Tributaria limitar-se a con-
siderar como dividendo apenas o rendimento do financiamento que considere
excessivo, quando entender que o procedimento adotado ndo se coaduna com a
legislacdo em vigor.



