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Resumo

Ao longo dos dltimos anos, tem ganhado especial destaque no Brasil as dis-
cussoes envolvendo uma reformulagao da tributacdo da renda auferida pelas
pessoas juridicas brasileiras, com foco em um possivel retorno da tributagao
dos dividendos. Desse modo, no presente artigo, sio analisadas, em um pri-
meiro momento, questdes relacionadas a isencdo dos dividendos, prevista
atualmente na legislagio brasileira como forma de integracao da tributagio
do lucro nos niveis dos sécios e das companhias, e, em um segundo momento,
questoes relevantes para o desenvolvimento de um modelo de tributagao no
qual o IR passa a incidir sobre os dividendos.

Palavras-chave: imposto sobre a renda, bitributacao econémica, mecanismos
de integragao, exclusdo dos dividendos, tributacao dos dividendos.

Abstract

In the past few years, there has been an intense debate regarding a Brazilian
tax reform that would reintroduce the dividends taxation. In this article, it is
first analyzed the exemption for dividends, by which taxation of the Brazilian
companies and its shareholders are currently integrated, in order to avoid a
double taxation of profits, and, then, key topics related to a possible reintro-
duction of the dividend’s taxation are analyzed.

Keywords: income tax, double taxation, integration of corporate and sha-
reholders taxes, exemption for dividends, dividends taxation.

1. Introducao

A organizagao das atividades empresariais por meio de pessoas juridicas é,
sem duvida, um dos pilares dos sistemas econdmicos atuais, sendo que, do ponto
vista do direito, essa realidade econémica traz importantes consequéncias, po-
dendo-se destacar, dentre essas, os desafios que impde a tributagio da renda ge-
rada a partir dessas entidades. Nesse sentido, deve-se mencionar que, embora
atualmente a maior parte dos paises nao cogite a possibilidade de nao exigir o
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imposto de renda (“IR”) no nivel da pessoa juridica', esse sistema de tributagao se
fundamenta em teorias juridicas que até hoje recebem criticas de importantes
estudiosos sobre o tema.

Nao obstante, embora seja possivel, em termos tedricos, imaginar um siste-
ma tributdrio sem a tributa¢ao da renda no nivel da pessoa juridica, ndo se vis-
lumbra a possibilidade de que, no curto ou médio prazo, os Estados migrem para
um sistema de tributagdo pautado, exclusivamente, na tributagdo da renda no
nivel das pessoas fisicas. Nesse contexto, ganha importancia o estudo dos meca-
nismos de integragao da tributagao da renda nos niveis das pessoas fisicas e juri-
dicas, de modo a evitar a indesejavel bitributagao econdémica da renda.

Nesse tocante, no Brasil, desde o advento da Lei n. 9.249, de 26 de dezembro
de 1995, a exclusao dos dividendos tem sido o mecanismo para se compatibilizar a
tributagdo da renda nos niveis das pessoas fisicas e juridicas. Em linhas gerais,
concentra-se a tributagdo da renda no nivel das empresas, conferindo-se uma
isenc¢ao dos rendimentos distribuidos por essas aos seus s6cios. Nos tltimos anos,
no entanto, tem ganhado destaque as discussoes acerca do retorno da tributagao
dos dividendos, com a manutengao da tributagido da renda no nivel da pessoa
juridica. Desse modo, nesse artigo, serdo abordadas questoes relevantes na avalia-
¢ao desse possivel sistema de tributagao, com foco nas estruturas envolvendo s6-
cios pessoas fisicas.

2. Os fundamentos da tributacao da renda no nivel da pessoa juridica

Em qualquer sociedade, as interagdes sociais e econdmicas se estabelecem,
necessariamente, entre individuos. Por outro lado, na ciéncia do direito, nao sao
esses os sujeitos das normas, mas sim as pessoas, verdadeiros nicleos dos direitos
e obrigacoes veiculados pelos enunciados normativos. Ao termo pessoas se agre-
gam os adjetivos fisicas ou juridicas, que indicam diferentes méscaras dadas, pelo
direito, ao individuo e ao grupo de individuos?, respectivamente.

Assim, em decorréncia das diferentes mascaras dadas aos individuos, surge
a nogao de pessoas fisicas e pessoas juridicas como nicleos distintos e autdbnomos
de direitos e obrigagoes. Por consequéncia, do ponto de vista fiscal, nasce a pos-
sibilidade de as pessoas juridicas figurarem como sujeito de obrigagdes tributa-
rias distintas daquelas a que se sujeitam os seus socios, pessoas fisicas. A discus-
sd0, no entanto, se torna mais interessante quando se verifica que no direito tri-
butario, mais especificamente na matéria dos impostos, a justificagdo da exagao é

' COOPER, Graeme S.; GORDON, Richard K. Taxation of legal persons and their owners. Tax
Law Design and Drafting v. 2, 1996, p. 01.

2 SCHOUERI, Luis Eduardo; BARBOSA, Mateus Calicchio. A persona e o direito: entre a realida-
de e a ficgao das pessoas juridicas. In: OLIVEIRA, Ricardo Mariz de; SCHOUERI, Luis Eduardo;
ZILVETI, Fernando Aurelio (coord.). Revista Direito Tributdrio Atual v. 30. Sao Paulo: Dialética,
2014, p. 07.
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a capacidade contributiva®, atributo que poder-se-ia argumentar ser exclusivo do
individuo, na medida em que é sempre sobre esse que recai o 6nus econémico do
tributo.

Assim, partindo-se da premissa de que a capacidade contributiva somente
poderia ser mensurada no nivel da pessoa fisica, poder-se-ia concluir, em uma pri-
meira analise, que apenas a tributagao da renda nesse nivel seria apropriada. Nesse
contexto é que surge a seguinte questdo: Quais sao os fundamentos para a tributa-
¢ao da renda no nivel da pessoa juridica? Para responder a essa pergunta, cabe
analisar as teorias que justificam a exigéncia do IR no nivel da pessoa juridica.

Teoria agregadora

De acordo com a teoria agregadora, a exigéncia do IR no nivel da pessoa
juridica se justificaria como forma de atingir a renda que, caso nao houvesse a
interposicao da pessoa juridica, seria auferida diretamente pela pessoa fisica. As-
sim, essa teoria se pauta na premissa de que, embora exista identidade entre a
renda auferida pelas pessoas fisicas e juridicas, é desejavel a sua tributagdo no
nivel das entidades, como forma de evitar que a renda seja alcangada apenas no
momento da sua distribui¢ao ao sécio ou quando da alienacio do investimento®.

Poder-se-ia desafiar essa teoria argumentando que os mesmos resultados
poderiam ser alcancados sem a imposicao de uma tributa¢ao no nivel da pessoa
juridica. Nesse sentido, Avi-Yonah explica que seria possivel imaginar uma estru-
tura de tributagao na qual () os socios de pessoas juridicas de capital fechado
fossem tributados pelos rendimentos auferidos pela pessoa juridica ainda que nao
distribuidos e (i7) os socios de pessoas juridicas de capital aberto fossem tributados
com base na apreciacao do valor de mercado das acoes (mark to market taxation)®.

Contudo, no Brasil, tal estrutura de tributacao seria possivel, por ser incom-
pativel com as regras que delimitam a tributacido da renda no Brasil, em especial
o art. 43 da Lei n. 5.712, de 25 de outubro de 1966 (Cédigo Tributario Nacional
—“CTN”), de acordo com o qual IR nao pode incidir sobre renda nao disponivel
ao socio.

De fato, nido existe disponibilidade dos s6cios sobre a renda auferida pela
pessoa juridica. Isto é assim, pois, para muitos casos, nao existe poder irrestrito
do sécio de determinar que o rendimento seja a ele distribuido na forma de divi-
dendos. Além disso, mesmo havendo um poder do socio de realizar tal delibera-

*  SCHOUERI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. 9. ed. Sao Paulo: Saraiva Educacao, 2019, p. 214.

*  AVI-YONAH, Reuven. Pessoas juridicas, sociedade e o Estado: uma defesa do imposto das pessoas
juridicas. In: COSTA, Alcides Jorge; SCHOUERI, Luis Eduardo; BONILHA, Paulo Celso Bergs-
trom (coord.). Revista Direito Tributdrio Atual v. 21. Sao Paulo: Dialética e IBDT, 2007, p. 18 e 19.
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juridicas. In: COSTA, Alcides Jorge; SCHOUERI, Luis Eduardo; BONILHA, Paulo Celso Bergs-
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¢a0, nao se pode confundir disponibilidade sobre a renda, fato gerador do IR,
com o poder de determinar a destinacdo a renda®. Em outras palavras, disponibi-
lidade sobre a renda nao ¢ equivalente ao direito de deliberar sobre a distribuigao
dos lucros’.

Nesse aspecto, vale destacar que, no Brasil, ja houve a tentativa por parte do
legislador de estabelecer um modelo de tributagao similar ao que sugeriu o pro-
fessor norte americano, o que se deu mediante a institui¢do do imposto sobre o
lucro liquido (“ILL”) pelo art. 35 da Lei n. 7.713, de 22 de dezembro de 1988%. Em
linhas gerais, o ILL era um imposto por meio do qual os socios, pessoas fisicas ou
juridicas, eram tributados, a uma aliquota de 8%, sobre o lucro liquido apurado
pela pessoa juridica da data de encerramento do periodo-base, independente-
mente da sua distribui¢ao. Considerando-se que o ILL incidia sobre rendimentos
ainda nao disponiveis, juridica ou economicamente, aos socios, a doutrina susten-
tou a incompatibilidade desse tributo com o art. 43 do CTN. Posteriormente, o
Supremo Tribunal Federal (“STF”), no Recurso Extraordinario n. 172.058-1/SC,
veio a julgar parcialmente inconstitucional o art. 35 da Lei n. 7.713/1988, estabe-
lecendo que, de modo geral, a exigéncia de IR sobre rendimentos ainda nao dis-
tribuidos violaria o art. 43 do CTN, sendo admitida essa sistematica de tributacio
apenas na hipétese do “titular de empresa individual”, a que fazia mengao o cita-
do art. 35. Isso porque, para as outras sociedades, o STF reconheceu a impossibi-
lidade de se assumir, de antemao, que a geragao de um lucro geraria um direito
de crédito do sé6cio independentemente de qualquer ato formal®. Assim, ndo se
vislumbra a possibilidade de, no Brasil, serem exigidos IR sobre rendimentos
ainda nao distribuidos aos sécios.

Da mesma maneira, a exigéncia do imposto de renda sobre o ganho decor-
rente da apreciagao do valor de mercado das a¢oes, no caso das companhias aber-
tas (mark to market taxation), poderia ser questionada sob a premissa de que, no
Brasil, nio sao tributaveis os meros ganhos de deten¢ao', ainda que relativos a
ativos dotados de liquidez. Embora seja um tema controvertido, a atual legislagao
brasileira estabelece expressamente que nao ¢ tributavel pelo IR o resultado posi-
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tivo de ajuste a valor justo de um ativo financeiro, desde que o mesmo seja contro-
lado em subconta', havendo ainda precedentes do Conselho Administrativo de
Recursos Fiscais (“Carf”)? no sentido de que o descumprimento dessa obrigacao
acesséria ndo permitiria a exigéncia do IR, por auséncia de ocorréncia do fato
gerador desse tributo'. Além disso, como explica Peter Andrew Haris", bem
como Michael J. Graetz e Alvin C. Warren Jr.”®, as mudancas nos pregos das a¢oes
das companhias abertas variam por diversos fatores que nao apenas os lucros,
como, por exemplo, as mudangcas de taxas de juros, motivo pelo qual uma tribu-
tagao com base na variagao do valor de mercado das companhias ndo seria equi-
valente a uma tributacdo dos lucros auferidos pelas pessoas juridicas.

Por esses motivos, tomando por base a teoria agregadora, parece-nos que,
no Brasil, a tributa¢ao da pessoa juridica é um instrumento extremamente im-
portante para se alcangar rendimentos que, de outro modo, seriam alcangados
apenas quando da sua distribui¢io ou a alienacao do investimento pelo sécio'.
Isto é extremamente relevante, pois, em um sistema no qual a tributagao do lucro
auferido pela pessoa juridica ocorre apenas quando da sua transferéncia ao socio,
cria-se um ambiente de estimulo a retengao indefinida desses rendimentos?, o
que é prejudicial ndo sé do ponto de vista arrecadatério, mas também sob a ética
da alocagao de recursos dentro da economia, na medida em que cria situagoes de
alocagao ineficiente do capital, como mencionaremos adiante.

Por fim, cabe dizer que, embora a teoria agregadora enxergue a tributacao
no nivel da pessoa juridica como um instrumento para alcangar lucros que, de
outro modo, somente seriam alcangados quando distribuidos aos s6cios, isso nao
deve ser confundido com a ideia, equivocada, de que por meio da exigéncia do IR
no nivel da pessoa juridica se onera, de forma antecipada e exclusiva, os socios.
Nesse aspecto, deve-se esclarecer que embora o IR incida sobre o lucro, dimi-
nuindo os rendimentos passiveis de distribui¢io aos socios, isso nao significa que
o 6nus econdémico do tributo exigido da pessoa juridica ndo seja repassado a ou-

1 Art. 13 da Lei n. 12.973, de 13 de maio de 2014.

2 Acérdao n. 1402-003.589 (sessdo de 21 de novembro de 2018) e Acérdiao n. 1401-003.873 (sessiao
de 11 de novembro de 2019).
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tros stakeholders, como, por exemplo, aos empregados, fornecedores e consumido-
res, por meio de ajustes sobre os niveis de saldrios e/ou precos de mercadorias e
servigos. De fato, como se sabe, embora o legislador possa estabelecer a incidéncia
juridica do tributo, serao as curvas de elasticidade de oferta e demanda dos fato-
res de produgio que irdo estabelecer a sua incidéncia economica'®, sendo que, no
caso das pessoas juridicas, o capital, por ter maior mobilidade do que o trabalho,
tem uma capacidade maior de se afastar da incidéncia econémica dos tributos'.
Inclusive, é por esse motivo que ainda que inexistisse uma tributa¢ao no nivel da
pessoa juridica, com a consequente tributacao exclusiva no nivel dos sécios, isso
nao impediria que o 6énus econémico dessa exag¢ao fosse transferido a outros in-
dividuos.

Teoria da ficgao legal

A teoria da fic¢ao legal, por outro lado, enxerga nas pessoas juridicas uma
criagao pura do Estado e, assim, a exigéncia do IR como uma contrapartida devi-
da em decorréncia dos beneficios conferidos a essas entidades, como, por exem-
plo, a sua responsabilidade limitada®. Ao que nos parece, a principal inconsistén-
cia da teoria da ficgao decorre do fato de que, embora a pessoa juridica seja, de
fato, uma ficgao legal, ndo existe uma relagao imediata e nem proporcional entre
o IR exigido das pessoas juridicas e os beneficios concedidos a essas pelos Esta-
dos, o que é comprovado, por exemplo, pelo fato de que companhias deficitarias
nao recolhem o IR mesmo conservando os mesmos beneficios concedidos pelo
Estado as demais entidades®. Da mesma maneira, existem entidades que, apesar
de se beneficiarem de atributos das pessoas juridicas, como a responsabilidade
limitada, ndo se sujeitam a esse tributo??. Além disso, tal teoria ndo considera que,
embora a responsabilidade limitada seja um benetficio dos s6cios, o 6nus do tribu-
to € distribuido também a outros stakeholders*, como abordamos nos paragrafos

'8 SCHOUERI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. 9. ed. Sao Paulo: Saraiva Educagao, 2019, p. 59.

19 LEMGRUBER, Andréa. A tributacio do capital: o Imposto de Renda da Pessoa Juridica e o Im-
posto sobre Operagoes Financeiras. In: BIDERMAN, Ciro; ARVATE, Paulo (org.). Economia do
setor publico no Brasil. Rio de Janeiro: Elsevier, 2004, p. 07.

20 CAVALCANTT, Flavia. A integragdo da tributacao das pessoas juridicas e das pessoas fisicas: uma

andlise calcada na neutralidade, equidade e eficiéncia. In: COSTA, Alcides Jorge; SCHOUERI,
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anteriores. Logo, por meio da exigéncia do IR no nivel da pessoa juridica, onera-
se também aqueles que nao tém qualquer vantagem em decorréncia dos benefi-
cios concedidos pelos Estados a essas entidades.

Teoria da realidade objetiva

Por fim, a teoria objetiva buscara justificar a exigéncia do IR com base na
ideia de que a pessoa juridica é uma entidade real, separada dos seus sécios e do
Estado, e que, por esse motivo, possui capacidade contributiva autonoma, distinta
da atribuida as pessoas fisicas. Aprofundando-se nessa teoria e investigando a
existéncia das pessoas juridicas como entes autdbnomos, Avi-Yonah* expoe que,
atualmente, as grandes corporagdes acumulam uma quantidade indesejavel de
poder politico, poder econdémico e poder de mercado sobre consumidores. Assim,
nessa ordem de ideais, para o professor norte-americano, o IR representaria uma
importante ferramenta para controlar a excessiva acumulagio desses poderes na
mao dos administradores das empresas. Isto é, por meio do tributo, o Estado re-
duziria a acumulagao de recursos pelas grandes corporagoes e poderia influen-
ciar nas tomadas de decisoes dos administradores®.

No entanto, como reconhece o professor, além de o acamulo de poder nao
ser, em si, um fato tributavel, a imposi¢ao do IR no nivel das pessoas juridicas nao
¢ uma ferramenta eficiente para a redugao dos poderes politicos, econémicos e de
mercado das grandes corporagoes®. Verifica-se, assim, que a teoria da realidade
objetiva, assim como a teoria da ficgao legal, se pauta em premissas que, pelos
motivos acima expostos, podem ser consideradas frageis. Assim, nos préximos
topicos, analisamos a tributacao do lucro no nivel da pessoa juridica a partir da
teoria agregadora.

3. A tributacao da renda nos niveis da pessoa juridica e dos sécios e os
mecanismos de integracao para evitar a bitributacao econémica

Conforme exposto no tépico anterior, as teorias juridicas que, ao longo dos
anos, tém servido de justificacdo para a tributagao da renda no nivel da pessoa
juridica ndo sao isentas de criticas. Ndo obstante, tivemos a oportunidade de

[finangas publicas nos 30 anos da Constituigdo: experiéncias e desafios no campo do direito tributdrio
e financeiro. Florianépolis: Tirant Blanch, 2018, p. 426-427.

# AVI-YONAH, Reuven. Pessoas juridicas, sociedade e o Estado: uma defesa do imposto das pessoas
juridicas. In: COSTA, Alcides Jorge; SCHOUERI, Luis Eduardo; BONILHA, Paulo Celso Bergs-
trom (coord.). Revista Direito Tributdrio Atual v. 21. Sao Paulo: Dialética e IBDT, 2007, p. 46 e 47.
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apontar que, dentre essas, € a teoria agregadora que oferece os fundamentos mais
solidos para justificar a tributa¢do da renda no nivel da pessoa juridica, ao esta-
belecer que esse regime de tributacao funciona como ferramenta para se alcangar
a renda que, de outra forma, somente seria alcancada quando fosse distribuida
aos socios, ou quando esses realizassem a alienacdo de suas agdes. Além disso,
como ja destacado, embora questionavel do ponto de vista estritamente teérico, a
tributagao da renda no nivel da pessoa juridica é de revogacao praticamente im-
possivel*”.

Assim, adotando-se como premissa que a teoria agregadora € a que justifica
a exigéncia do IR no nivel da pessoa juridica e que a tributa¢ao da renda nos ni-
veis das companhias e de seus sdcios é uma pratica universal, surge entdo o pro-
blema da bitributagao econémica do lucro: o lucro auferido pela pessoa juridica é
tributado tanto no nivel da prépria empresa quanto no dos seus sécios. Por nao se
confundir com a bitributagao juridica®, a tributacdo da renda no nivel das pes-
soas juridicas e de seus sécios ndo ¢ um fenémeno vedado pela maior parte dos
Estados, sendo que, até hoje, existem paises que adotam sistemas cldssicos, nos
quais ha a exigéncia cumulativa do IR no nivel da empresa e de seus sécios, sem
a adogao de qualquer mecanismo para eliminar ou mitigar o efeito da bitributa-
¢ao econdmica do lucro?®. Assim, nesses paises, tanto sobre a parcela do lucro
distribuido quanto sobre a parcela do lucro retido hd um segundo nivel de tribu-
tagao, na forma de exigéncia do IR, em face dos sécios, sobre dividendos e ganho
de capital na alienagao do investimento, respectivamente.

Contudo, por gerar efeitos econdmicos indesejaveis, grande parte dos Esta-
dos adota, atualmente, mecanismos para aliviar ou eliminar essa dupla tributagao
dos lucros. Nesse sentido, Joel Slemrod® explica que ha tempos os economistas
tém sustentado que a bitributacido econdémica dos lucros gera uma distor¢ido na
alocacado de recursos na economia, uma vez que a organizacio das atividades em-
presariais por meio de pessoas juridicas acaba se tornando mais onerosa, do pon-
to de vista fiscal, do que o exercicio da atividade economica sob outras formas™.
Ainda, o fenémeno da bitributacdao pode gerar distor¢oes nas estruturas de capi-
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tal, uma vez, sendo que os juros, de modo geral, dedutiveis na apuragao do IR,
torna-se muito mais onerosa a utilizagao do capital préprio para o financiamento
das atividades empresariais, o que pode estimular um endividamento excessivo,
afetando a capacidade de solvéncia das companhias e, ainda, as expondo a maio-
res riscos em épocas de crises econdmicas™.

Desse modo, em decorréncia dos efeitos indesejados da bitributa¢ao econo-
mica do lucro acima mencionados, é que em muitos paises a lei prevé mecanismos
de integragdo da tributagio da renda nos niveis dos sécios, pessoas fisicas, e das
pessoas juridicas, que sdo, em sintese, medidas com vistas a eliminar ou mitigar
essa dupla oneracao da renda. Embora o objetivo desse artigo ndo seja detalhar
os diferentes métodos de integracgdo, deve-se destacar que sao indmeras as formas
de integrar a tributa¢do da renda no nivel das pessoas fisicas e juridicas, sendo
que os diferentes métodos podem ser classificados, de forma geral, em (z) méto-
dos de integracio total e (i7) métodos de integragio parcial.

3.1. Métodos de integracdo total

Os métodos de integragao total sdo aqueles que eliminam por completo a
bitributagao econémica, podendo-se citar, como exemplo, o método das sociedades
de pessoas ou partnership method, no qual os lucros auferidos pelas sociedades dei-
xam de ser tributados no nivel da pessoa juridica para apenas se sujeitarem ao IR
no nivel dos sdcios, por meio de uma alocagao automatica dos rendimentos a es-
ses, independentemente de sua distribui¢do®. O desafio a utilizagdo desse méto-
do como mecanismo de integra¢do, no entanto, reside no fato de que, com uma
imputagao automatica dos rendimentos aos socios, acaba-se exigindo o imposto
renda que nao se encontra disponivel, juridica ou economicamente.

Ainda em relagao aos métodos de integragao total, pode-se citar o Método
Carter, proposto no ambito de uma reforma tributaria no Canada em 1966, por
meio do Report of the Royal Commission on Taxation, que, em linhas gerais, prevé
que: (2) os lucros (retidos ou distribuidos) devem ser tributados pela pessoa juridi-
ca quando auferidos; (i7) os dividendos devem ser tributados pelas pessoas fisicas
quanto recebidos; (ii7) a pessoa juridica pode atribuir aos socios os lucros nao
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distribuidos, para que esses sejam incorporados aos rendimentos tributaveis pela
pessoa fisica; e, por fim, (iiz) os s6cios podem deduzir do imposto devido os valo-
res recolhidos pela pessoa juridica, proporcionalmente lucros distribuidos ou
atribuidos a eles, sendo que os sécios podem, ainda, requerer a restitui¢ao de
imposto em caso de excesso de crédito*. Assim, por meio de uma sistematica de
crédito, elimina-se a bitributagio econdmica tanto do lucro distribuido, na forma
de dividendos, quanto do lucro retido, que pode ser atribuido aos s6cios. As prin-
cipais criticas que tém sido feitas a esse método, no entanto, se relacionam a sua
dificil implementagao e fiscalizacdo. Além disso, no caso dos lucros retidos e im-
putados aos socios, as pessoas fisicas podem acabar tendo que recolher tributos ao
fisco sem que tenham recursos disponiveis para tanto.

3.2. Métodos de integracdo parcial

Por outro lado, os métodos de integragao parcial sao aqueles que apenas
mitigam a dupla tributagdo econémica no nivel dos s6cios e da pessoa juridica,
podendo-se citar, como exemplo, a exclusao dos dividendos, por meio do qual os
lucros sao tributados no nivel da companhia, mas sao isentos quando distribuidos
aos socios. Vale destacar que nao se trata de um mecanismo de integracao total
pelo fato de que os lucros retidos sdo tributados tanto no nivel da pessoa juridica
quanto no dos socios, quando da alienacao do investimento, na forma de majora-
¢ao do ganho de capital.

Outro exemplo é o mecanismo de dedugdo dos dividendos, no qual os rendi-
mentos distribuidos aos sdcios sdo tributaveis, mas é conferida a companhia a
possibilidade de deduzir esses valores da base de calculo do IR. Assim como ocor-
re com a integracdo por meio da exclusao dos dividendos, também nesse regime
nao se elimina a bitributagao do lucro retido pela pessoa juridica.

4. Exclusao dos dividendos como mecanismo de integracao na legislacao
brasileira atual e seus efeitos econdémicos

No Brasil, o mecanismo primordial para integra¢io da tributa¢ao no nivel
das pessoas fisicas e juridicas tem sido, desde o advento da Lei n. 9.249/1995, a
exclusdo dos dividendos. Em linhas gerais, nesse regime, concentra-se a tributacao
da renda no nivel das companbhias, sendo que no nivel dos sécios os dividendos
sao isentos. Embora seja um mecanismo bastante pratico para mitigar a bitribu-
tagao economica do lucro, tem sido, ao longo do tempo, especialmente criticado
pela doutrina pelo fato de beneficiar os sécios que, em um sistema progressivo de
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tributagio da renda, estariam sujeitos a aliquotas mais altas do IR, contribuindo,
assim, para a regressividade do sistema tributdrio®.

Importante destacar que, atualmente, considerando-se a proximidade entre
as aliquotas mais altas do IR no nivel das pessoas juridicas (25%) e das pessoas
fisicas (27,5%), o efeito regressivo atribuivel a esse mecanismo de integragao é
reduzido. Contudo, em um cendrio de aumento das aliquotas do IR incidente
sobre a renda auferida pelas pessoas fisicas, essa distor¢ao econoémica, gerada
pela exclusdo dos dividendos, pode acabar se tornando mais relevante. De toda for-
ma, embora a inobservancia da progressividade tenha sido, ao longo do tempo,
apontada como principal fator de distor¢ao da adogao da exclusao dos dividendos
como mecanismo de integragdo da tributagdo da renda no nivel das pessoas juri-
dicas e de seus socios, parece-nos que, no Brasil, existem fatores de igual relevan-
cia que merecem ser discutidos, motivo pelo qual passamos a analisa-los em mais
detalhes nos topicos seguintes.

4.1. Dupla ndao tributacdao do lucro em decorréncia da auséncia de identidade
entre a base de cdlculo do IR e o lucro societdrio

Uma importante distor¢ao econémica relacionada a exclusdo dos dividendos,
como método de integragdo da tributagao no nivel das pessoas fisicas e juridicas,
decorre do fato de que, no Brasil, os dividendos isentos sao aqueles apurados
conforme a legislagao societaria, inclusive os pagos a conta de reserva de capital,
isto é, sem transito pelas contas de resultado, enquanto que o lucro tributavel,
por nao adotarmos um sistema de balanco nico*, nao é o lucro societdrio, mas
sim o lucro real, presumido ou arbitrado. Assim, embora o legislador ja tenha no
passado, por meio do art. 46 da Lei n. 8.981, de 20 de janeiro de 1995, instituido
uma sistematica de isen¢do dos dividendos limitada aos lucros tributados pela
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pessoa juridica, com o advento da Lei n. 9.249/1995 o legislador abandonou a
tributagio do lucro pela sociedade como critério para o estabelecimento da isen-
¢ao dos rendimentos recebidos pelos sécios. Por esse motivo, quando o lucro so-
cietario for superior ao lucro real, presumido ou arbitrado, uma parcela do lucro
societario disponibilizada ao sécio nio sera tributada pelo IR.

Nesse sentido, analisando-se, em primeiro lugar, o lucro real, sabe-se que
esse se distanciard do lucro contdbil em razio dos ajustes previstos de forma ex-
pressa na legislacao fiscal (adigoes, exclusoes e compensagoes), sendo que em re-
lagdo a esses distanciamentos entre contabilidade e direito tributério, é importan-
te que sejam distinguidas duas situagoes.

A primeira delas se refere as divergéncias temporais entre o lucro societario e
o lucro real, que decorrem, basicamente, de uma diferenga nos momentos de re-
conhecimento de uma receita ou despesa nos balangos contabeis e fiscais, como,
por exemplo, no caso do resultado positivo de ajuste a valor justo de um ativo, o
qual compébe o lucro societdrio no momento do seu reconhecimento, mas compébe
a base tributavel apenas na realizagdo do bem. Outro exemplo sao os diferentes
critérios de depreciagio nas esferas fiscal e contabil. Aspecto que é interessante
notar diz respeito ao fato de que essas divergéncias temporais, como fenémeno que
afasta a base de calculo do IR do lucro societario, decorrem, em ultima analise,
da prépria periodizagao da renda. Realmente, fosse o lucro tributavel apurado
apenas quando do encerramento da sociedade, as divergéncias temporais nao exis-
tiriam, ja que mesmo havendo uma diferenga no momento de reconhecimento de
um item, os dois momentos estariam dentro do regime tnico de apuragao®.

Assim, por terem carater temporal, essas divergéncias, apesar de distancia-
rem o lucro real do lucro societdrio, passivel de distribui¢ao aos s6cios, ndo geram
situagdes de dupla nao tributagao do rendimento, o que, em uma primeira anali-
se, poderia nos levar a crer que ndo produzem uma distor¢ao econdémica relevan-
te. Contudo, as divergéncias temporais criam curiosas situagdes em que o s6cio
pode dispor da renda antes que a mesma tenha sido alcangada pelo IR.

Vale destacar que embora essa distor¢ao tenha existido desde o advento da
Lei n. 9.245/1995, que, como mencionado, abandonou o critério da tributagao do
lucro pela companhia para fins de fixa¢ao do tratamento fiscal dos dividendos, o
tema ganhou destaque com o advento do Regime Tributdrio de Transi¢ao
(“RTT”), quando foi emitido o Parecer PGFN/CAT n. 202/2013, que estabelecia
que os dividendos isentos seriam apenas aqueles distribuidos com base no lucro
contabil mensurado pelas regras vigentes em 31 de dezembro de 2007. Assim, a
parcela dos dividendos correspondentes a diferenga entre os lucros societarios
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apurados conforme os critérios vigentes nessa data e os novos padroes contdbeis,
estaria sujeita ao IR. O parecer, no entanto, recebeu severas criticas da doutrina,
em especial sob o fundamento de que o legislador atrelou a isencao dos dividen-
dos ao lucro societario e nao a um lucro fiscal®®. Outra questdo interessante dis-
cutida na ocasiao foi ainda a de que no caso das divergéncias temporais, se em um
primeiro momento pode existir um lucro societdrio superior ao lucro real, em
momento posterior ocorrera o cenario inverso, isto €, o lucro societario serd infe-
rior ao lucro real. Por esse motivo, a tributacdo da parcela dos dividendos preten-
dida pela RFB acabaria gerando cendrios de uma bitributagao do lucro societario
ao longo do tempo™.

Embora essa discussao tenha sido superada com a extingdo do RTT pela Lei
n. 12.973, de 13 de maio de 2014, esse ¢ um evento importante para demonstrar
que, no caso das divergéncias temporais, a situacao envolvendo a distribui¢io de
lucros antes de sua tributagao nao pode ser simplesmente resolvida por meio da
tributacao especifica da parcela dos dividendos relacionada ao montante do lucro
societario que supera o lucro real, pois isso representara, ao longo do tempo, uma
bitributagao do lucro.

De toda forma, a mais relevante distor¢ao econémica decorre realmente da
segunda situacgio, relativa as divergéncias permanentes entre o lucro societdrio e o
lucro real, que podem existir por diversos motivos, incluindo planejamentos tri-
butarios e situagdes envolvendo diferentes qualificagoes atribuidas pela contabili-
dade e pelo direto tributdrio a determinados rendimentos, como, por exemplo,
no caso dos instrumentos financeiros hibridos. Ainda, compoéem as divergéncias
permanentes as situacoes envolvendo receitas auferidas pela pessoa juridica, que,
apesar de comporem o lucro contabil, sao isentas do IR, por questdes de politica
fiscal. Como no cenério atual nao temos a tributagao dos dividendos, essas dife-
rencgas permanentes acabam gerando cendrios de auséncia de tributacdo de par-
cela do lucro societério.

Ao analisar a questdo, sob o enfoque dos beneficios fiscais, Victor Polizelli*!
apontou que se o objetivo do beneficio fiscal é incentivar apenas a atividade empre-
sarial, os alivios fiscais ndo deveriam ser repassados aos sécios, por meio da isengao
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dessa parcela dos dividendos, ja que, ao cabo, poderiam acabar sendo destinados
ao consumo e ndo a atividade de investimento. Assim, poder-se-ia, a principio,
imaginar como possivel solugio a tributagio dessa parcela dos dividendos.

Todavia, uma politica de tributagio dos dividendos direcionada apenas para
essas situagdes de beneficios fiscais nao seria viavel, na medida em que, havendo
a tributagdo dos dividendos apenas para situagoes especificas, acaba sendo redu-
zida a taxa interna de retorno after-tax do sécio em investimentos especificos, o
que acaba justamente prejudicando a empresa cuja atividade o Estado pretende
incentivar. Isso se da pelo fato de que, em um mercado eficiente, como o risco do
investimento € o mesmo e existem outras opgoes de investimento, para as quais se
aplica a iseng¢do dos dividendos, existira um movimento natural dos agentes eco-
ndmicos para exigir dessa sociedade uma taxa interna de retorno nominal supe-
rior a que seria proporcionada em um cenario de isengao integral dos dividendos,
de modo que o retorno afier-tax seja compativel com o risco do investimento.

O efeito disso é um aumento do custo de capital da sociedade, o que acaba
por reduzir a prépria eficiéncia do beneficio fiscal, pois, se de um lado a empresa
tem uma receita isenta, de outro terd um custo de capital superior, o que reduzira,
inclusive, as suas oportunidades de investimento, ja que seus projetos deverao
apresentar uma taxa interna de retorno esperado superior a um custo de capital
agora majorado. Corrobora esse entendimento o fato de que, muitas vezes, para
incentivar uma determinada atividade empresarial, o beneficio fiscal é dado di-
retamente no nivel do investidor, de forma reduzir o custo de capital da socieda-
de, como ocorre, por exemplo, na isencao dos rendimentos associados a debéntu-
res emitidas para captagao de recursos com vistas a implementagao de projetos de
investimento na drea de infraestrutura*.

Por esses motivos, no caso da divergéncia entre lucro real e lucro societario,
nao nos parece que seja possivel solucionar os efeitos da dupla nio tributagao com
base em previsoes de tributagdo de dividendos em situagoes especificas. Isso por-
que, para as diferengas temporais isso tera como efeito uma bitributagao do lucro ao
longo do tempo e para o caso das diferengas permanentes, podera significar a one-
ragdo adicional de atividades que sdo exatamente aquelas que o Estado entende
que devem ser estimuladas.

Analisando-se o tema da perspectiva do lucro presumido, é possivel verificar
que, se no regime do lucro real a dupla nao tributagio de parcela do lucro socie-
tario ocorre em situagdes especificas, nesse regime essa é a regra geral. Isso é
assim pelo fato de que, sendo esse um regime opcional, é razodvel imaginar que
uma companhia somente optara por essa modalidade de apurag¢io do IR quando
possuir uma expectativa de que a sua margem de lucro no periodo sera maior do
que o coeficiente de presungao previsto em lei. Por exemplo, desconsiderando-se

2 Art. 2° da Lei n. 12.431, de 24 de junho de 2011.
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os custos de conformidade, temos que uma empresa prestadora de servi¢o somen-
te ird optar pela sistemdtica presumida se a sua margem de lucro esperada for
inferior ao coeficiente de presuncao de 32%*. Em um cenario em que a receita
bruta é de R$ 10 milhoes e a margem de lucro efetiva é de 40%, verificaremos que
sobre a parcela de R$ 800 mil ndo serdo recolhidos tributos no nivel da pessoa
juridica e, como os dividendos nao sao tributados no nivel dos s6cios, sobre esses
valores nao incide o IR.

E importante que se esclarega que esse efeito econdmico nio decorre de um
descuido por parte do legislador. Pelo contrario, a possibilidade de apuracao do
luro presumido, em conjunto com a isenc¢ao dos dividendos, surgiu dentro de
uma politica fiscal de atragao das empresas de médio porte ao mercado formal, o
que foi extremamente importante para fazer com que essas empresas, que antes
nao recolhiam tributos, passassem a contribuir com os gastos publicos. Contudo,
embora esse tenha sido um passo importante para se alcan¢ar uma melhor distri-
buicdo dos gastos publicos entre os individuos, ndo nos parece que essa situacao
de auséncia de tributacio de parcela do lucro das empresas de médio porte deva
ter carater permanente, em especial com o desenvolvimento de novas tecnolo-
gias, que tem aprimorado a capacidade de fiscalizacao do fisco brasileiro.

4.2. Bitributacao dos lucros retidos

Se a adocio da isenc¢ao dos dividendos, como mecanismo exclusivo de inte-
grac¢do da tributagao da renda no nivel das pessoas fisicas e juridicas, pode, por
um lado, gerar situagoes indesejadas de dupla nao tributagiao do lucro, como ex-
pomos no subtépico anterior, por outro, acaba por gerar cenarios de dupla tribu-
tacao do lucro, o que € igualmente indesejavel. Esse tultimo fendmeno ocorrera
quando a sociedade, ao invés de distribuir os lucros, promove a sua retencao.
Nessa situagao, quando o sécio alienar o investimento havera uma dupla tributa-
¢ao do lucro retido, ja que o preco, componente para apuragao do ganho de capi-
tal, sera majorado pelos lucros retidos.

Vale destacar que esse cenario de bitributagao do lucro, pelo menos no que
se refere as companhias abertas, ndo é a exce¢do, mas sim a regra, na medida em
que no Brasil, mesmo as empresas que mais distribuem dividendos, ndo distri-
buem, na média, mais do que 9,59% do seu resultado**. Diante desse cenario,
poder-se-ia imaginar que uma forma de eliminar essa distor¢ao seria estabelecer
a isengao dos ganhos de capital na alienagao de investimentos, em complemento
a isencao dos dividendos. E evidente, no entanto, que essa medida nao se mostra
adequada, ja que, como mencionado anteriormente, o prec¢o das agdes € influen-
ciado por diversos fatores, que vao muito além do lucro retido.

B Art. 15, § 19, 111, a, da Lei n. 9.249/1995.
" Taxacao de dividendos. O Estado de Sao Paulo. Sao Paulo, 6 de marco de 2019.
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Assim, pode-se concluir que a exclusio dos dividendos, tal como adotada no
Brasil, ¢ um método de integra¢ao que, além de se afastar o principio da progres-
sividade, contribui para a ocorréncia de cendrios indesejados tanto de dupla tri-
butac¢do quanto de dupla nao tributagido do lucro, fatores que merecem ser avalia-
dos no desenvolvimento de um novo sistema tributario.

5. Reflexées sobre as possiveis vantagens e desvantagens da tributacao dos
dividendos

Ao longo dos ltimos anos, tém sido formulados debates acerca de uma re-
formulacao da tributacdo da renda nos niveis das companhias e de seus socios.
Dentre os fatores que tém estimulado esse debate, destaca-se a tendéncia verifica-
da no cendrio internacional de reduzir as aliquotas que incidem sobre os lucros
no nivel da pessoa juridica, refor¢ada, de forma substancial, pelo corte realizado
pelos Estados Unidos na aliquota do IR no nivel corporativo. Nesse cenario, com
uma reducio das aliquotas do IR no nivel da pessoa juridica, o retorno da tribu-
tacao dos dividendos funcionaria como um contrapeso para a perda de arrecada-
¢ao no nivel das empresas. Além disso, existem discussoes no sentido de que a
isencdo dos dividendos, associada a uma alta carga de tributos sobre o consumo,
como ocorre no Brasil, contribuiria para um cendrio de indesejavel regressivida-
de do sistema tributario. Assim, cabe avaliarmos as vantagens e as desvantagens
associadas a tributa¢ao dos dividendos comparativamente ao sistema atual, no
qual hda uma concentracdo da tributagio no nivel das pessoas juridicas.

Essa discussao é importante, pois, muitas vezes, quando se discute no Brasil
a tributac¢do dos dividendos, acompanhada de uma reducio das aliquotas corpo-
rativas do IR, ha uma impressao imediata e, como veremos, equivocada, de que o
efeito econdmico dessa mudanga seria pouco relevante. Afinal, enxergando-se no
IR exigido no nivel da pessoa juridica uma forma de atingir a renda auferida por
seus socios, poder-se-ia imaginar que, por meio dessa alteracdo da legislagao,
deixar-se-ia de retirar o dinheiro de um bolso do s6cio para retirar de outro.
Ainda, mesmo que fossemos além, considerando que o IR no nivel da pessoa juri-
dica pode ser repassado a outros stakeholders, poderfamos permanecer com difi-
culdade em justificar uma vantagem da tributa¢io dos dividendos, pelo fato de
que também esse tributo poderia ser repassado, economicamente, a esses outros
individuos.

Assim, seguindo-se essa légica, tendo em vista que a implementacdo de uma
tributagdo em dois niveis aumenta a complexidade do sistema tributdrio, bem
como os custos de conformidade, seria possivel imaginar, em um primeiro mo-
mento, que nao existiriam vantagens ou desvantagens nessa mudanga do nosso
sistema de tributa¢do. Contudo, analisando-se a matéria com mais cuidado é pos-
sivel verificar que o retorno da tributa¢io dos dividendos passa longe de ser uma
medida neutra.
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5.1. Possiveis vantagens do retorno da tributacdo dos dividendos
5.1.1. Eliminagao da dupla nao tributagao do lucro

Em primeiro lugar, deve-se destacar que a tributagao dos dividendos tem o
potencial de evitar a dupla nio tributagao de parcela do lucro societario, fenéme-
no econdémico ao qual fizemos em tépico precedente. La mencionamos que sao,
em sintese, duas as situagdes nas quais isso hoje ocorre, sendo que ambas decor-
rem da auséncia de identidade entre o lucro societario e as bases de calculo do IR.
Ao migrarmos para um sistema de tributagio dos dividendos, as diferengas entre
as bases de cdlculo do IRP] e do lucro societario passam a produzir efeito econo-
mico reduzido, ja que eventual parcela do lucro societario que ndo é tributada no
nivel da pessoa juridica, em razdo do distanciamento do lucro real e o do lucro
presumido do resultado contdbil, passa a ser tributada no evento de distribuicao
aos socios. Além disso, como serd abordado adiante, em conjunto com a tributa-
¢ao dos dividendos é possivel adotar mecanismos especificos para lidar com as (z)
drvergéncias temporais, evitando-se uma bitributagao do lucro ao longo do tempo,
e (1) as divergéncias permanentes relacionadas a beneficios fiscais, preservando-se
o incentivo sobre determinados setores.

5.1.2. Desincentivo ao planejamento tributdrio

Outro ponto que é extremamente relevante na discussao sobre a tributacgao
dos dividendos e que parece ainda nao ter sido analisado com a devida atengao
no Brasil diz respeito aos impactos da tributac¢ao dos dividendos, cumulada com
a exigéncia do IR no nivel da pessoa juridica, como ferramenta de desincentivo e
reducdo dos efeitos de planejamentos tributarios. Nesse aspecto, David M. Shi-
zer®S, que fez uma andlise detalhada sobre o tema, explica, em primeiro lugar,
que, de modo geral, os planejamentos tributarios nos niveis dos sécios, pessoas
fisicas, e das pessoas juridicas sdo distintos, lidando apenas com a tributacio em
um desses dois niveis. Por esse motivo, o professor norte-americano sustenta que
a tributacdo em ambos os niveis é uma medida eficiente para preservar a arreca-
dagdo, pois mesmo que ndo ocorra a tributagdo do lucro em um dos niveis, em
razao de um planejamento tributario, ocorrera, via de regra, no outro. Tomando-
se como exemplo o Brasil, onde, atualmente, a tributagao é concentrada no nivel
da pessoa juridica, temos que os planejamentos tributdrios realizados no nivel das
companhias operam um efeito fiscal maior do que produziriam em um cenario
de tributacao dos dividendos pelos s6cios.

Todavia, em oposi¢ao ao argumento desenvolvido por David M. Shizer, po-
der-se-ia alegar que, nesse cendrio de tributacio da renda em dois niveis, bastaria
que os contribuintes realizassem planejamentos tributarios tanto no nivel das pes-
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soas juridicas quanto das fisicas, sendo que o fisco teria ainda uma maior dificul-
dade de combater esses planejamentos, em razdo do maior nimero de contri-
buintes que precisaria fiscalizar. Nesse sentido, € interessante notar que, ao atri-
buir uma isen¢ao aos dividendos, o legislador brasileiro assumiu que essa também
seria uma medida que contribuiria para “inibir a evasao”, conforme se verifica da
exposicao de motivos da Lei n. 9.249/1995. Embora a figura do planejamento
tributario nao se identifique com a ideia de “evasdo”, ao que parece, o legislador
assumiu que a isen¢ao dos dividendos iria “simplificar os controles”, outra expres-
sao contida na exposi¢ao de motivos, permitindo que a fiscalizacao se concentras-
se apenas no nivel das pessoas juridicas, avaliando, inclusive, os planejamentos
tributarios realizados pelas companhias.

Contudo, ao nosso ver, embora valido, esse argumento deve ser analisado
com cautela, pois, como também aponta o professor norte-americano, os planeja-
mentos tributdrios envolvem elevados custos financeiros, sendo que a sua imple-
mentag¢do dependerd da sua viabilidade financeira®®. De forma bastante simplifi-
cada, pode-se afirmar que um planejamento tributario apenas serd implementa-
do por um agente econémico racional se a economia fiscal por esse proporciona-
da for superior ao seu custo. Assim, por esse motivo, a tributacdo da renda em
dois niveis, com aliquotas efetivas inferiores as que seriam aplicadas caso a tribu-
tagao se desse apenas no nivel da companhia ou dos sécios, por exemplo, tem o
potencial de tornar os planejamentos tributarios menos atraentes do ponto de
vista financeiro. Isso porque, como os planejamentos tributarios, no geral, ope-
ram efeitos em apenas um dos niveis entre pessoa juridica e seus sécios, a econo-
mia fiscal proporcionada sera menor, desincentivando a sua em determinados
cenarios.

Um exemplo numérico pode esclarecer a questao: considere que, por meio
de um planejamento tributdrio uma determinada pessoa juridica possa alienar
um investimento sem tributar um ganho de capital de R$ 500 mil. Ainda, consi-
dere um primeiro cenario em que o lucro da pessoa juridica é tributado a aliquo-
ta de 40% e os dividendos sao isentos. Nesse primeiro cendrio, existird sentido
econdmico na implementacao dessa estrutura caso o custo do planejamento seja
inferior a economia fiscal proporcionada, no valor de R$ 200 mil. Por outro lado,
considere um segundo cenario em que a aliquota do IRP] é de 25% e os dividen-
dos sdo tributaveis pelos sécios. Nesse segundo cenario, existira sentido econdmi-
co na implementacdo dessa estrutura caso o custo do planejamento seja inferior a
R$ 125 mil. Assim, se o custo do planejamento for de R$ 150 mil, ele provavel-
mente serd realizado no primeiro cenario, mas nao no segundo.

Analisando-se ainda essa questao, € interessante notar que o desincentivo ao
planejamento tributario por meio da tributagdo da renda no nivel das pessoas
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juridicas e dos sécios, embora tenha sido ilustrada a partir de uma alteracao da
aliquota da tributacao corporativa, nao necessariamente dependera disso. Real-
mente, mesmo em um sistema de manutengao das aliquotas do IR no nivel da
pessoa juridica, com a introdugao da tributa¢io dos dividendos no nivel dos s6-
cios, poderd existir um desincentivo a planejamento tributdrio a depender do
método de integracao adotado. Inclusive, adotando-se, por exemplo, um meca-
nismo de integragao das tributagdes baseado em um sistema de crédito, o plane-
jamento tributario no nivel da pessoa juridica podera ser ainda mais desincenti-
vado, por majorar os tributos a serem recolhidos pelos socios, em razio da redu-
¢ao dos créditos disponiveis para compensacao.

Ainda, em um cenario de aproveitamento, pelo sécio, de créditos relativos a
tributos recolhidos por pessoas juridicas, a implementac¢ao de um planejamento
tributario pelo s6cio somente tera sentido econémico se o saldo de tributos a re-
colher for superior aos custos de implementagao de um planejamento tributario,
motivo pelo qual o desincentivo nesse caso podera ser ainda maior.

Por esses motivos, baseando-se no estudo de David M. Shizer, é possivel ima-
ginar que a migra¢do para um sistema de tributagdo dos dividendos, cumulada
com a exigéncia do IR no nivel da pessoa juridica, poderia exercer um impacto
relevante nas politicas de planejamentos tributarios.

5.1.3. Obediéncia ao principio da progressividade do IR

Ainda em relag¢do aos aspectos positivos vinculados a tributacdo dos dividen-
dos, pode-se mencionar a sua capacidade de atrair, para os dividendos, a aplica-
¢ao do principio da progressividade, o que hoje ndo ocorre. Realmente, como ja
mencionado, uma vez que atualmente a tributa¢gdo da renda é concentrada no
nivel da pessoa juridica, com a isen¢iao dos dividendos no nivel dos s6cios, as pes-
soas com maior capacidade contributiva acabam recebendo tratamento fiscal pri-
vilegiado, ja que para essas, caso esses rendimentos fossem tributdveis com base
na tabela progressiva do IR se sujeitariam, eventualmente, a aliquotas superiores
do imposto.

5.2. Possivel desvantagem do retorno da tributacdo dos dividendos
5.2.1. Retengao ineficiente do lucro pela pessoa juridica

Embora a tributagao dos dividendos apresente potenciais vantagens em re-
lagdo ao método da exclusao dos dividendos, também contempla algumas desvanta-
gens que devem ser avaliadas, dentre essas, o potencial estimulo a retengdo inefi-
ciente do lucro pelas companhias.

Nesse ponto, cabe destacar que a retengdo ineficiente do lucro nao é equivalen-
te a simples retengao, total ou parcial, do lucro no nivel na pessoa juridica. De
fato, quando os recursos sao aplicados, pela pessoa juridica, a uma taxa de retor-
no interna superior aquela que poderia ser obtida por seus s6cios em um investi-
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mento de risco equivalente, ha uma alocagao eficiente de recursos dentro da eco-
nomia, motivo pelo qual esse tipo de retencdo, embora possa representar uma
reducao imediata de tributos, nao deve ser questionada. Realmente, a retengao
ineficiente do lucro, como fendmeno prejudicial a economia e ao Estado, ocorre em
situagbes em que a pessoa juridica retém lucro que poderia ser aplicado, pelos
seus s6cios, a uma taxa de retorno superior a que o recurso ¢é reinvestido pela
companhia. Ou seja, situagdes em que ocorre uma alocagao ineficiente de capital
dentro da economia.

Atualmente, considerando-se que os dividendos sao isentos do IR, ndo exis-
te vantagem tributdria na manutengao do lucro na sociedade. Assim, em termos
tedricos, o reinvestimento de lucros ocorre apenas quando ha capacidade da so-
ciedade de investir esses recursos em projetos que possuem uma taxa de retorno
superior aquela que poderia ser obtida pelo sécio em um investimento de mesmo
risco. Por outro lado, ao se estabelecer a tributacao dos dividendos no nivel dos
s6cios, a decisao de distribuir ou reter os lucros pode acabar sendo impactada
pela lei tributéria, gerando, assim, a retengao ineficiente do lucro.

Nesse ponto, cumpre inicialmente esclarecer, com base nas ligdes de Fadi
Shaheen®, que analisou o efeito da retengdo ineficiente do lucro no caso dos rendi-
mentos auferidos por empresas norte-americanas por meio de subsididrias no
exterior, que em termos tedricos, independentemente de existir uma tributagao
adicional do lucro quando de sua disponibilizagao ao sécios, a decisao de distri-
buir os recursos ou manté-los reinvestidos no nivel da pessoa juridica deveria ser
influenciada exclusivamente pelas taxas internas de retorno dos investimentos
nos niveis da pessoa juridica e seus socios. Isso porque, como uma quantia menor
aplicada a uma taxa de retorno maior necessariamente supera, no longo prazo,
uma quantia maior aplicada a uma taxa de retorno menor, os socios deveriam,
independentemente da tributagio dos dividendos, optar pela distribui¢ao dos lu-
cros na hipétese de terem alternativas mais rentaveis de alocagao desses recursos
financeiros.

Contudo, na pratica, isso ndo necessariamente ocorrera, pois existem fatores
que podem justificar a nao distribui¢do dos lucros mesmo quando os mesmos
poderiam ser investidos pelas pessoas fisicas em projetos, inclusive, outras pes-
soas juridicas, a uma taxa de retorno superior, gerando assim uma situacao de
retengdo ineficiente do lucro. Como explica Fadi Shaheen*, estes fatores estao basi-
camente relacionados ao fato de os agentes econdmicos vislumbrarem a possibili-
dade de haver, no futuro, uma mudanca na tributagio desses recursos, por meio
de: (2) alteracao na legislagao (ex.: retorno da isengao dos dividendos ou redugao
de aliquotas) ou (i7) implementagio de mecanismos de planejamento tributdrio

7 SHAHEEN, Fadi. Understanding lockout. Tax Law Review v. 69, 2016, p. 273.
% SHAHEEN, Fadi. Understanding lockout. Tax Law Review v. 69, 2016, p. 273.
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(ex.: possibilidade de ser realizada uma distribuigao disfar¢ada de lucros), poden-
do-se acrescentar ainda, no caso da tributa¢ao dos dividendos, a possibilidade de
o lucro ser realizado por meio de alternativa mais eficiente do ponto de vista fis-
cal, como, por exemplo, por meio da alienacdo do investimento, a depender das
aliquotas efetivas sobre as duas alternativas.

Ilustrando-se a situagao acima exposta, considere, por exemplo, uma situa-
¢ao em que uma companhia possui duas opgdes: (i) reinvestir o lucro de R$ 1
milhdo a uma taxa, liquida de tributos, de 2% ao ano, ou (it) distribuir o lucro ao
s6cio na forma de dividendos, o que ensejaria uma tributagio adicional de 40%,
para que esses reinvistam o valor de R$ 600 mil a uma a taxa interna de retorno,
liquida de tributos, de 6% ao ano. Se os sdcios vislumbrarem a possibilidade de
que, no futuro, a lei volte a isentar os dividendos ou que sera possivel a realizagao
de um planejamento tributario para distribuir esses rendimentos a outro titulo
nos proximos anos, podera fazer sentido a retenc¢do do lucro, ainda que a aplica-
do a uma taxa interna de retorno inferior. Veja-se:

I?f ;Z(l)a(g)éo;g ;ng @0 dos Lucros e Alteragdo da Opgao 02 — Distribui¢ao dos Lucros
1| R$ 1.000.000,00 |2% | R$ 1.020.000,00 1| R$ 600.000,00 |6% | R$ 636.000,00
2| R$ 1.020.000,00 |2% | R$ 1.040.400,00 2| R$ 636.000,00 [6% | R$ 674.160,00
31 R$ 1.040.400,00 |2% | R$ 1.061.208,00 3| R$ 674.160,00 |6% | R$ 714.609,60
4| R$ 1.061.208,00 2% | R$ 1.082.432,16 4| R$ 714.609,60 6% | R$ 757.486,18
5| R$1.082.432,16 |2% | R$ 1.104.080,80 5 R$ 757.486,18 [6% | R$ 802.935,35
6| R$ 1.104.080,80 [2% | R$ 1.126.162,42 6| R$ 802.935,35 |6% | R$ 851.111,47
7] R$1.126.162,42 |2% | R$ 1.148.685,67 71 R$ 851.111,47 |6% | R$ 902.178,16
8| R$ 1.148.685,67 |2% | R$ 1.171.659,38 8| R$ 902.178,16 |[6% | R$ 956.308,84
9| R$ 1.171.659,38 [2% | R$ 1.195.092,57 9| R$ 956.308,84 |6% | R$ 1.013.687,38
10| R$ 1.195.092,57 |2% | R$ 1.218.994,42 10| R$ 1.013.687,38 | 6% | R$ 1.074.508,62

Lucro Disponivel R$ 1.218.994,42 Lucro Disponivel R$ 1.074.508,62

Por esse motivo é que, para que seja combatida essa retengdo ineficiente do
lucro, entendida como a nio distribui¢io de recursos financeiros pela pessoa juri-
dica que poderiam ser aplicados a taxas de retorno superiores pelos seus socios,
¢é necessario, dentre outros fatores, que se crie um cenario de: (i) estabilidade le-
gislativa, na medida em que alteragdes constantes na legislagdo, além de gerar
inseguranca juridica, podem criar indesejadas expectativas de que a lei seja no-
vamente alterada de modo a onerar de forma mais branda os dividendos; (i)
aperfeicoamento das regras que dispdoem sobre a distribui¢ao disfarcada de lu-
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cros, para que o lucro ndo possa ser acumulado e, posteriormente, transferido
sem que seja tributado; e (7)) aproximagao entre a tributacao dos dividendos e
ganhos de capital, para que a decisdo de reter ou distribuir os lucros nao seja in-
fluenciada pelas diferencas de aliquotas de IR incidentes sobre esses dois tipos de
rendimento.

Vale destacar, ainda, que, no Brasil, outro fator que pode contribuir para a redu-
¢ao da retengao ineficiente do lucro, pelo menos nos casos das sociedades anonimas,
sao 0s mecanismos previstos na legislacao societdria que impedem uma retengio
integral dos lucros, como, por exemplo, a obrigacao de distribuir parcela do lucro
na forma dividendos. Essa previsao, no entanto, nao se aplica a outros tipos socie-
tarios, para os quais, portanto, a tributacao dos dividendos pode gerar um feno-
meno de retengao ineficiente do lucro. Por fim, como explicitaremos adiante, esse
fenémeno pode também ser atenuado se a legislacao fiscal, ao invés de adotar um
sistema cldssico, estabelecer uma integragao da tributagao nos niveis da pessoa ju-
ridica e de seus s6cios por meio de uma sistematica de crédito.

6. As diferentes formas de tributacao dos dividendos

No tépico anterior analisamos algumas das possiveis vantagens e desvanta-
gens relacionadas a reintrodugao da tributagao dos dividendos no Brasil. Desse
modo, nesse momento, passam a ser analisadas questoes relativas a algumas das
diferentes formas de tributacao desses rendimentos.

6.1. Tributacdo isolada dos dividendos x consolidacdo dos dividendos aos demais
rendimentos

Como exposto anteriormente, uma das principais criticas que, ao longo dos
anos, tem sido feita a exclusao dos dividendos como forma de integragio da tributa-
¢ao da renda nos niveis da pessoa juridica e de seus s6cios tem sido a sua incom-
patibilidade com a tributagio progressiva da renda. Realmente, como nesse siste-
ma a tributagao do lucro se dd no nivel corporativo, todos os sécios recebem o
mesmo tratamento fiscal, ainda que, seguindo-se uma sistemdtica progressiva,
estivessem sujeitos a aliquotas distintas do IR. Por esse motivo, se um dos impor-
tantes fundamentos para se abandonar a sistematica da isencao dos dividendos é
justamente observar o principio da progressividade, nos parece que os dividen-
dos, no caso de sécios residentes no Brasil, deveriam ser consolidados aos demais
rendimentos auferidos pelo individuo e oferecidos a tributag¢ao conforme as tabe-
las progressivas do IR atualmente previstas na legislagao fiscal, e ndo se sujeita-
rem a uma tributacao isolada com base em uma aliquota diferenciada.

6.2. Sistema cldssico x sistema com ado¢do de mecanismo de integracdo
Considerando um cenario em que os dividendos passem a ser tributados,
torna-se de extrema importancia a analise acerca da sua interagdo com a tributa-
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¢ao no nivel da pessoa juridica. Sendo assim, com o objetivo de ilustrar a relevan-
cia da compatibilizacido da tributagao nesses dois niveis, analisamos, a seguir, dois
cendrios, em que: (i) os dividendos sao tributados e sao reduzidas as aliquotas do
IR no nivel da pessoa juridica (sistema cldssico); e (i) os dividendos sdo tributados
de forma concomitante a exigéncia do IR no nivel da pessoa juridica, com base
nas aliquotas atuais ou aliquotas reduzidas, mas passa a ser adotada um sistema
de crédito como forma de integrar a tributacao do lucro nesses dois niveis (sistema
de integragao).

Tributagao dos dividendos com a redugdo da tributagdo no nivel da pessoa juridica
(sistema cldssico)

No sistema cldssico, os dividendos sdo tributados e a exigéncia do IR no nivel
da pessoa juridica se da mediante a aplicagao de aliquotas reduzidas. Embora
seja de simples implementacdo, cabem ressalvas quanto a implementagao desse
modelo.

A primeira delas e talvez a mais evidente se refere ao fato de que, ao se ado-
tar um sistema cldssico, camulando-se a tributacao dos dividendos, pelas aliquotas
progressivas do IR no nivel dos sécios, com a tributa¢io do lucro no nivel da pes-
soa juridica, ainda que com base em aliquotas reduzidas do IR, atrai-se os ja
mencionados efeitos indesejados da bitributagao econémica: () ao rendimento do
capital é conferida uma tributa¢io mais onerosa do que aquela aplicavel a outros
rendimentos, como, por exemplo, do trabalho, desestimulando o desenvolvimen-
to das atividades econdémicas por meio de pessoas juridicas; (i7) o capital proprio
se torna muito mais caro do que o capital de terceiros, o que pode influenciar as
companhias a aumentarem o seu nivel de endividamento, gerando uma distor¢ao
das estruturas de capital.

Uma alternativa para mitigar essa tributacao desproporcional seria entdo
estabelecer aliquotas mais baixas do IR também para os dividendos. Contudo, ao
se estabelecer uma tributacio isolada dos dividendos cria-se, novamente, um ce-
nario em que a progressividade deixa de ser aplicavel a esses rendimentos de ca-
pital, o que é exatamente um dos motivos para se abandonar a atual exclusao dos
dividendos.

Em segundo lugar, apesar de ter a capacidade de desestimular o planeja-
mento tributdrio, como ja abordamos, o faz em menor grau do que em outros
sistemas de tributagio, uma vez a economia fiscal alcangada no nivel da pessoa
juridica produz efeito definitivo, beneficiando diretamente os sdcios, ja que o0s
tributos que deixam de ser recolhidos pela companhia nao afetam o valor que
deve ser recolhido por esses.

Em terceiro lugar, a tributagdo cumulativa no nivel da pessoa juridica e dos
s6cios, sem a implementacao de um mecanismo de alivio, estimula a indesejada
retengdo ineficiente do lucro, a que fizemos mencao no tépico anterior. Realmente,
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em um cenario em que os dividendos sao tributados no nivel dos socios e no qual
nao sio adotados mecanismos para mitigar ou eliminar a bitributagdo econémica,
cria-se um incentivo para a sua retengao, como forma de eliminar ou postergar
essa segunda tributagao. Dessa maneira, o Estado passa a receber o IR sobre o
lucro auferido pela pessoa juridica a uma aliquota reduzida e assume o risco de
nao receber ou receber apenas em momento muito posterior a parcela da arreca-
dagao correspondente ao imposto sobre os dividendos distribuidos.

Ademais, em rela¢do a potencial perda de arrecadacido em decorréncia da
retengdo ineficiente do lucro, é importante relembrar que, atualmente, mesmo ine-
xistindo uma vantagem tributdria para a reten¢ao dos lucros, as empresas brasi-
leiras j4 ndo tém uma politica de remuneragao dos acionistas direcionada ao pa-
gamento dividendos. Por esse motivo, dificilmente os valores arrecadados a par-
tir da exigéncia do IR sobre os dividendos cobririam a perda decorrente da redu-
¢ao das aliquotas corporativas desse imposto.

Em quarto lugar, a reducdo da aliquota corporativa do IR, como medida
compensatoria ao retorno da tributacao dos dividendos, potencializa as perdas
arrecadatdrias nos casos em que os sécios, em virtude da legislacdo doméstica (eg.
fundos de investimento) ou de acordos internacionais, nao estao sujeitos ao reco-
lhimento do IR.

Em quinto lugar, a redugao da aliquota corporativa do IR gera uma altera-
¢ao do perfil de arrecadagao de tributos pela Uniao, na medida em que reduz os
valores recolhidos mensalmente pelos grandes contribuintes, por meio das esti-
mativas, e concentra parte da arrecadagao para os meses em que as companhias
distribuem dividendos, isso considerando, ainda, que os s6cios pessoas fisicas se-
riam obrigados a oferecer a tributa¢do esses rendimentos assim que recebidos e
nao com o encerramento do ano-calendario.

Por esses motivos, embora seja esse o sistema que tem sido debatido com
maior destaque nos dltimos anos, nos parece que algumas questdes devem ser
analisadas, pois essa estrutura de tributagao poderia ndo apenas gerar efeitos
economicos indesejados, mas também reduzir a arrecadagao federal.

Tributagao dos dividendos e adogao de mecanismos de integragao com base em um
sistema de crédito

Nesse segundo cenario, os dividendos sao tributados em conjunto com a
exigéncia do IR no nivel das pessoas juridicas, sem reducdo de aliquota, mas é
conferido aos sécios o direito de deduzir ou restituir o IR recolhido pela empresa
sobre o lucro, proporcionalmente aos dividendos recebidos. Nesse sistema, al-
guns dos principais obstaculos que fizemos mengao no subtdpico anterior, relati-
VO ao sistema cldssico, seriam superados.

Em primeiro lugar, nesse sistema seria possivel estabelecer a consolidagao
dos dividendos aos demais rendimentos auferidos pela pessoa fisica, com a sua
tributagio pelas tabelas progressivas do IR, sem, com isso, onerar de forma des-
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proporcional a renda sobre o capital. Assim, poder-se-ia reduzir a regressividade
do sistema tributario, ocasionada, em maior grau, pela alta carga de tributagao
sobre o consumo, e potencializada pela isen¢io dos dividendos.

Em segundo lugar, nesse sistema haveria um desestimulo ainda maior ao
planejamento tributario ja que eventual redugao de tributos por parte da pessoa
juridica, por meio de operagdes que distanciam o lucro real do lucro societario,
geraria efeito apenas tempordrio, pois, ao diminuir os tributos recolhidos no ni-
vel da empresa, reduziria, em consequéncia, os créditos passiveis de dedugao pe-
las pessoas fisicas, aumentando o valor dos tributos a serem recolhidos pelos s6-
cios. Da mesma maneira, no nivel dos sécios a implementagao de planejamentos
tributarios também se tornaria menos atraente, pois a economia fiscal proporcio-
nada passaria a representar, tao somente, o beneficio de nio recolher os tributos
que sao devidos ap6s a dedugao dos tributos ja recolhidos pela pessoa juridica.

Em terceiro lugar, esse regime estimularia em menor grau a indesejada re-
tengao ineficiente do lucro, pois, ao estabelecer o direito a dedugao dos valores reco-
lhidos pela pessoa juridica, o beneficio de manter os lucros dentro da companhia
passaria a ser, tdo somente, o de nao recolher o montante equivalente a diferenca
entre o tributo ja recolhido pela companhia e o montante devido sobre os divi-
dendos.

Em quarto lugar, ao se restringir a restitui¢do para os casos em que o s6cio
estd sujeito ao recolhimento do IR, mantém-se os atuais niveis de arrecadagao
relativos as situagdes envolvendo os socios que, em virtude da legislacao domésti-
ca ou de acordos internacionais, nao estdo sujeitos ao IR.

Em quinto lugar, mantidas as aliquotas corporativas do IR, nao ha uma al-
teracao do perfil de arrecadacgao de tributos pela Unido, na medida em que sao
mantidos nos atuais niveis os valores recolhidos mensalmente pelos grandes con-
tribuintes, por meio das estimativas.

Em sexto lugar, a adocao de um sistema de crédito permite que as situagoes
envolvendo as divergéncias temporais e divergéncias permanentes sejam neutraliza-
das, sem que com isso haja um cenario de bitributagdo econémica do lucro ao
longo do tempo ou o aumento do custo de capital das empresas que exercem as
atividades empresariais que o Estado pretende incentivar. Nesse aspecto, em re-
lagao as divergéncias temporais, apesar de uma eventual diferenga entre o lucro
societdrio e o lucro real gerar, em um primeiro momento, uma tributagao da
parcela dos dividendos sem créditos correspondentes, em um segundo momento
haveria a concessdo de um crédito a maior ao sécio, que poderia ser monetizado
por meio de restitui¢do ou compensag¢ao com o IR devido sobre outros rendimen-
tos. Ja no que se refere as divergéncias permanentes, a diferenga entre o lucro socie-
tario e o lucro fiscal distribuida aos sécios na forma de dividendos passaria a se
sujeitar a tributagao no nivel dos s6cios, sendo que, especificamente em relagao
aos beneficios fiscais, o legislador poderia conferir tratamento diferenciado aos
dividendos como forma de reduzir o custo de capital em determinados setores.
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Por fim, em sétimo lugar, cabe mencionar que a sistematica de crédito per-
mite que seja realizada também a integracao da tributagiao dos lucros retidos, a
partir da concessao de crédito ao sécio, compensavel com o IR devido sobre o
ganho de capital na aliena¢do das a¢oes, equivalente a parcela do lucro oferecida
a tributagio pela pessoa juridica, mas nao distribuida ao socio. Nesse contexto,
também a situagdo da bitributacao econémica do lucro a que fizemos mengao
anteriormente passa a ser eliminada, havendo, assim, a integrac¢do total da tribu-
tacao do lucro nos niveis das companhias e de seus socios.

7. Conclusées

Passados quase 20 anos desde o advento da Lei n. 9.294/1995, que introdu-
ziu no Brasil a exclusao dos dividendos como mecanismo de integracao da tributa-
¢ao da renda nos niveis da pessoa juridica e de seus sécios, o Brasil tem iniciado
um novo ciclo de debates sobre a tributagiao dos lucros empresariais, sendo que,
no atual cendrio, o retorno da tributagao dos dividendos tem recebido atencio,
pois, em teoria, teria a capacidade de reduzir a regressividade do sistema tributa-
rio, bem como permitiria uma redugdo das aliquotas do IR no nivel da pessoa
juridica, em linha com a tendéncia verificada internacionalmente, reforcada com
a reforma tributdria recém-promovida pelos EUA.

Desse modo, no presente artigo, analisamos a exclusao dos dividendos, tal
como prevista atualmente na legislagao brasileira, demonstrando que nesse siste-
ma, além de ndo ser observado o principio da progressividade do IR, sdo verifi-
cadas situac¢oes de dupla nao tributagio de parcela do lucro societario, em decor-
réncia dos distanciamentos do lucro contabil da base de calculo do IR, e também
de dupla tributacao dos lucros retidos. Assim, demonstrou-se que o retorno da
tributagio dos dividendos poderia contribuir para a eliminagao dessas distorgoes,
bem como para uma redugao dos planejamentos tributarios. Por outro lado, de-
monstrou-se que a tributagio dos dividendos poderia estimular a indesejada 7re-
tengao ineficiente do lucro pelas companhias.

Por fim, expos-se que a adoc¢do de um sistema cldssico, com o retorno da tri-
butacdo dos dividendos associada a uma redugao das aliquotas corporativas do
IR, é¢ um modelo que deve ser visto com cautela, pois pode gerar distor¢oes signi-
ficativas ndo apenas na alocacdo de recursos dentro da economia, mas também
na arrecadacio de tributos. Tais distor¢oes, por outro lado, podem ser evitadas
com a adog¢ao de um sistema de integrac¢do total da tributagao nos niveis das pes-
soas juridicas e de seus sdcios com base em um método de crédito, motivo pelo
qual compreendemos esse como um modelo mais eficiente de tributacio.
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