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Resumo
Busca-se, no presente estudo, trazer algumas considerações adicionais sobre 
um debate conhecido na doutrina e jurisprudência brasileira, que diz respei-
to à qualificação dos juros sobre o capital próprio (JCP) nos acordos para 
evitar a bitributação. 
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Abstract
In this article, we aim to provide additional considerations on a well-known 
debate in Brazilian legal doctrine and case law, which concerns the classifica-
tion of interest on net equity (JCP) in tax treaties.
Keywords: interest on net equity (JCP), tax treaties, conflicts of qualification.

1. Introdução 
A questão envolvendo a qualificação dos juros sobre capital próprio (JCP) 

nos acordos de bitributação não é nova. Ainda há dúvidas sobre o artigo que deve 
ser aplicado nas hipóteses em que o acordo prevê a cláusula de reenvio (renvoi 
clause) e o protocolo não estabelece de forma expressa que esses rendimentos 
(JCP) qualificam-se como juros. 

Neste estudo, pretendo trazer algumas considerações adicionais sobre o 
tema. 

Para tanto, tratarei, nas Seções 2 e 3, sobre o conceito de JCP e a sua natu-
reza jurídica. Nas Seções 4, 5 e 6, por sua vez, explicarei o conceito de dividendos 
e juros nos acordos de bitributação. 

Por fim, na Seção 7, trarei um exemplo prático envolvendo a Holanda, para 
melhor elucidar a matéria.

2. Conceito de JCP
Os JCP são a versão brasileira do “Allowance for Corporate Equity” (ACE), e 

configuram uma remuneração paga aos sócios da empresa com base em algumas 
contas do seu patrimônio líquido.
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Diferentemente do ACE, que pode ser calculado e dedutível mesmo que não 
pago (o conceito de notional interest diz respeito a juro hipotético ou imputado, 
que é calculado, mas não efetivamente pago em dinheiro), a dedutibilidade dos 
JCP depende do efetivo pagamento aos sócios. Além disso, o valor máximo aceito 
para fins de dedução fiscal dos JCP é calculado com base na aplicação da TJLP 
sobre o patrimônio líquido da empresa (com limitações1), limitado ao maior entre: 

(i) 50% (cinquenta por cento) do lucro líquido (após dedução da CSL e 
antes de considerar o JCP e a provisão para o IRPJ); ou

(ii) 50% (cinquenta por cento) dos lucros acumulados mais eventuais reser-
vas de lucros.

Não é incomum que empresas nacionais e estrangeiras capitalizem as subsi-
diárias brasileiras com capital próprio e remunerem os seus acionistas por meio 
do pagamento de JCP. Nessa operação, os rendimentos pagos aos sócios estão 
sujeitos ao pagamento do imposto de renda na fonte sob a alíquota de 15% (art. 
9º, § 2º, da Lei n. 9.249/95 e art. 14 da IN RFB n. 1.455/2014).

Há exceções à regra geral do IRF de 15%, entre elas a de 25%, incidente 
sobre os pagamentos realizados a paraísos fiscais; e de 0%, que é aplicável, por 
exemplo, sobre os rendimentos pagos a fundos de investimento. 

Em contrapartida, os JCP pagos a sócios no Brasil ou no exterior são dedu-
tíveis da apuração do lucro real, conforme prevê o caput do art. 9º da Lei n. 
9.249/95, mesmo que o referido pagamento seja feito a residentes em paraíso fis-
cal ou regime fiscal privilegiado (Lei n. 12.249/2010, art. 26, § 2º).

Desse modo, o pagamento de JCP a pessoas físicas pode resultar em uma 
economia tributária de 19%, pois a dedução no nível da empresa é de 34% (po-

1 A redação anterior do § 8º do art. 9º da Lei n. 9.249/95 (vigente até a entrada em vigor da Lei n. 
12.973/2014) dispunha que os valores registrados em Reserva de Reavaliação somente poderiam 
ser considerados para fins de cálculo dos JCP caso fossem adicionados na base de cálculo do IRPJ 
e da CSL. Destaque-se que esse impedimento se estende aos valores registrados em conta de 
Ajuste de Avaliação Patrimonial (AAP), que, em 2007, substituiu a Reserva de Reavaliação (Lei 
das SA, art. 182, § 3º). A Lei n. 14.789/2023, contudo, ampliou tais restrições ao dispor que, para 
fins de cálculo dos JCP, somente podem ser consideradas as seguintes contas de PL: I – capital 
social integralizado; II – reservas de capital, incluído o ágio na subscrição de cotas/ações; III – 
reservas de lucro, exceto a reserva de incentivo fiscal; IV – ações em tesouraria; V – lucros ou 
prejuízos acumulados. Além disso, a referida lei determinou que, para fins de apuração da base 
dos JCP (art. 9º, § 8º-A, da Lei n. 9.249/95): I – não serão consideradas as variações positivas no 
PL decorrentes de atos societários entre partes dependentes que não envolvam efetivo ingresso 
de ativos na pessoa jurídica, com aumento patrimonial em caráter definitivo, independentemen-
te do disposto nas normas contábeis; II – deverão ser considerados, salvo os casos em que for 
aplicado o disposto no inciso I, mencionado acima: a) eventuais lançamentos contábeis redutores 
efetuados em rubricas de PL que não estiverem previstas no § 8º, quando decorrerem dos mesmos 
fatos que deram origem a lançamentos contábeis positivos efetuados em rubricas previstas no 
referido parágrafo; b) valores negativos registrados em conta de AAP decorrentes de atos societá-
rios entre partes dependentes.
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dendo ser ainda maior no caso das financeiras), enquanto a tributação final na 
fonte é de 15%2. 

Por conta dessa economia fiscal, não é incomum o argumento de que os JCP 
constituem benefício fiscal, tal como assentado pelo atual Governo Federal, que 
editou o Projeto de Lei n. 4.258/2023 (PL) para extinguir os JCP, com o objetivo 
de aumentar a arrecadação e zerar o déficit das contas públicas no ano de 20243. 

Tal entendimento também tem sido adotado pelos Tribunais Regionais Fe-
derais4 ao negar o direito de os contribuintes calcularem os JCP com base na TLP, 
ao invés da TJLP (sob o argumento de que a TLP melhor reflete o objetivo do 
legislador em remunerar as dívidas de longo prazo).

Da minha parte, entendo que os JCP configuram benefício fiscal, porque a 
legislação permite a sua dedução após a apuração do lucro líquido. Nem sempre 
foi assim: os JCP têm a sua origem no art. 49 da Lei n. 4.506/64, que, regra geral, 
impedia a admissão “como custos ou despesas operacionais as importâncias cre-
ditadas ao titular ou aos sócios da empresa, a título de juros sobre o capital so-
cial”.

Trata-se, do modo que foi formulado, de dividendos dedutíveis da apuração 
do lucro real, ao contrário do regime de ACE tradicional, em que os juros são 
dedutíveis de forma notional, sem pagamento algum aos acionistas.

A aplicação da TJLP sobre as contas patrimoniais configura mero indicador 
do valor computado sobre as reservas de lucros, lucros acumulados e lucro do 
exercício (ou seja, dividendos) que o sócio irá receber da sociedade. 

Em contrapartida, já pontuei que os JCP são um importante instrumento 
para equiparar o tratamento fiscal de dívida e capital5, mas infelizmente não há 
estudos conclusivos no Brasil para verificar o impacto da sua extinção na estrutu-
ra de capital das empresas. Na Bélgica e na Itália, por exemplo, há estudo6 no 
sentido de que a introdução do ACE resultou na diminuição do debt bias pelas 
empresas localizadas nesses países.

2 Nas hipóteses em que o beneficiário da renda é pessoa física ou não residente, a tributação na 
fonte é definitiva (Lei n. 9.249/95, art. 9º, § 3º, II). É claro que, se o beneficiário for pessoa jurí-
dica tributada com base no lucro real, a tributação final será de 34%, além de incidir o PIS e a 
Cofins, por conta do entendimento do STJ de que a lei somente isenta dividendos, e não JCP. 

3 ESTADÃO. Haddad confirma que Fazenda estuda acabar com JCP. Disponível em: https://einves-
tidor.estadao.com.br/ultimas/haddad-fala-juros-capital-proprio/. Acesso em: 26 ago. 2023.

4 Confira-se, por exemplo, o entendimento do TRF 3: Ap. Cív. n. 5037042-74.2021.4.03.6100, rel. 
Des. Giselle França; TRF 2: Ap. Cív. n. 5031712-59.2020.4.02.5001, rel. Des. William Douglas.

5 BEZ-BATTI, Gabriel. Os JCP devem ser extintos? Governo deveria apresentar estudo para verifi-
car impacto da extinção na estrutura de capital das empresas. Jota, 2023. Disponível em: https://
www.jota.info/artigos/os-jcp-devem-ser-extintos-16092023. Acesso em: 15 ago. 2024.

6 ZANGARI, Ernesto. Addressing the debt bias: a comparison between the Belgian and the Italian 
ACE systems. European Commission: Working Paper n. 44/2014. Disponível em: https://taxation-
customs.ec.europa.eu/document/download/0b821138-e48f-4911-b8ee-189ab1760a73_en?filena-
me=taxation_paper_44.pdf. Acesso em: 24 de set. 2024.
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Ponto interessante do sistema italiano é que o debt bias tinha relação com a 
importância das empresas familiares nesse país7, o que não é diferente do Brasil. 
Daí a necessidade de se identificar, de fato, se os JCP contribuíram para a redução 
desse viés (de dívida).

3. JCP: juros ou dividendos?
É antiga a discussão se os JCP têm características de juros ou de dividendos. 

Embora a Lei n. 9.249/95 disponha que os JCP são “juros pagos ou creditados 
individualmente ao titular, sócios ou acionistas”, debate-se na doutrina a natureza 
jurídica de tal instrumento.

Os autores que defendem a natureza de “dividendos” ressaltam que: (i) os 
JCP são pagos apenas aos sócios ou acionistas na proporção de sua participação 
no capital social e somente em caso de haver lucros a distribuir; (ii) o valor pago 
a título de remuneração do capital próprio poderá ser imputado ao valor do divi-
dendo mínimo obrigatório previsto no art. 202 da Lei n. 6.404/76.

Alberto Xavier8 aponta que os JCP são dividendos porque a sua natureza não 
está vinculada à concessão de crédito. Entendem da mesma maneira Luciano 
Amaro9, Sacha Calmon10, Nelson Eizirik11  e Rubens Requião12 . Para Rodrigo 
Maito da Silveira e João Victor Guedes Santos13, os JCP têm natureza de dividen-
dos porque devem ser contabilizados por meio de débito em conta de patrimônio 
líquido na qual estão contidos valores que são passíveis de distribuição aos acio-
nistas.

Por outro lado, os autores que defendem a natureza de “juros” afirmam que 
o fato de o pagamento da remuneração estar condicionado à existência de lucros 
não significa que o instrumento suponha, em si mesmo, a natureza de dividen-

7 ZANGARI, Ernesto. Addressing the debt bias: a comparison between the Belgian and the Italian 
ACE systems. European Commission: Working Paper n. 44/2014, p. 29. Disponível em: https://
taxation-customs.ec.europa.eu/document/download/0b821138-e48f-4911-b8ee-189ab1760a73_
en?filename=taxation_paper_44.pdf. Acesso em: 24 de set. 2024. 

8 XAVIER, Alberto. Natureza jurídico-tributária dos “ juros sobre capital próprio” face à lei interna 
e aos tratados internacionais. Revista Dialética de Direito Tributário. São Paulo, n. 21, 1997, p. 7-8.

9 AMARO, Luciano. PIS/ Cofins e juros sobre o capital próprio. Revista Dialética de Direito Tributá-
rio. São Paulo, n. 239, p. 99-100, 2015.

10 CÔELHO, Sacha Calmon Navarro; CÔELHO, Eduardo Junqueira. PIS/Cofins: não incidência 
sobre valores recebidos a título de juros sobre o capital próprio. Disponível em: https://sachacal-
mon.com.br/wp-content/uploads/2010/09/PIS-COFINS-Nao-incidencia-sobre-valores-recebidos-
-a-titulo-de-juros-sobre-capital-proprio.pdf. Acesso em: 8 dez. 2024. GAUDÊNCIO, Samuel Car-
valho; PEIXOTO, Marcelo Magalhães. Fundamentos do PIS e da Cofins e o regime da não cumulati-
vidade. São Paulo: MP, 2007, p. 404.

11 EIZIRIK, Nelson. A Lei das S/A comentada: artigos 189 a 300. São Paulo: Quartier Latin, 2011, v. 3, 
p. 106-108.

12 REQUIÃO, Rubens. Curso de direito comercial. 26. ed. São Paulo: Saraiva, 2009, v. 2, p. 265.
13 SILVEIRA, Rodrigo Maito; SANTOS, João Victor Guedes. Distribuição desproporcional de juros 

sobre o capital próprio. Revista Dialética de Direito Tributário, São Paulo, n. 213, p. 143, jun. 2013.
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dos. Para esses autores, os JCP, diferentemente dos dividendos, são pagos com 
base no “cost of money”. 

Ricardo Mariz de Oliveira14, por exemplo, ensina que “todo o regime jurídi-
co a que se submetem (os JCP) estaria a indicar que se trata propriamente de juros 
remuneratórios do capital”. No mesmo sentido, Fábio Ulhoa Coelho15 entende 
que, no plano conceitual, os JCP remuneram o investidor pela indisponibilidade 
dos recursos, enquanto os dividendos remuneram pelo sucesso do empreendi-
mento social.

Da mesma forma, João Dácio Rolim16 explica que os JCP correspondem a 
despesas financeiras da empresa que os paga e remuneração do capital ( juros) 
para aqueles que os recebem. Para o autor, o fato de seu pagamento estar condi-
cionado à existência de lucros “não lhes tira a sua natureza própria e não os iden-
tifica com os dividendos”. Ao contrário dos dividendos, os JCP teriam por funda-
mento, à semelhança dos juros, o “custo do dinheiro”.

Reforça tal interpretação o fato de que, conforme destacado anteriormente, 
a própria redação do caput do art. 9º da Lei n. 9.249/95 dispõe que JCP são “juros”. 

Luís Eduardo Schoueri17, por sua vez, entende ser inapropriado discutir a 
compatibilidade dos JCP com a figura dos juros ou dividendos. Para o autor, os 
JCP não têm amparo em qualquer categoria de direito privado, sendo “descabida 
a discussão tradicionalmente travada na doutrina, que, consoante se viu, busca, 
pelos mais diversos argumentos, classificar o instituto presente no artigo 9º da 
Lei n. 9.249/1995 ora como juros ora como dividendos”.

Da mesma forma, Sérgio André Rocha e Marcio Seixas Vianna18 entendem 
que a Lei n. 9.249/95 estabeleceu uma figura tributária autônoma, distinta de 
juros e dos dividendos; não há necessidade, portanto, de se recorrer aos debatidos 
institutos de direito privado. 

A Receita Federal do Brasil adota o entendimento de que os JCP possuem a 
natureza de juros, conforme se vê no parágrafo único do art. 30 da IN n. 11/96, 

14 OLIVEIRA, Ricardo Mariz de. Juros de remuneração do capital próprio. Revista Direito Tributário 
Atual, n. 15, 1998. Disponível em: https://revista.ibdt.org.br/index.php/RDTA/article/down-
load/1876/1665. Acesso em: 15 ago. 2024.

15 COELHO, Fábio Ulhoa. Curso de direito comercial: direito de empresa. 15. ed. São Paulo: Saraiva, 
2011, v. 2, p. 355.

16 ROLIM, João Dácio. Remuneração do capital próprio das pessoas jurídicas: aspectos fiscais. In: 
ROCHA, Valdir de Oliveira (coord.). Imposto de renda: alterações fundamentais. São Paulo: Dialé-
tica, 1996, p. 114-116.

17 SCHOUERI, Luís Eduardo. Juros sobre capital próprio: natureza jurídica e forma de apuração 
diante da “nova contabilidade”. In: SCHOUERI, Luís Eduardo et al. Controvérsias jurídico-contá-
beis: aproximações e distanciamentos. São Paulo: Dialética, 2012, p. 169-193.

18 ROCHA, Sergio André; VIANNA, Marcio Seixas. Tributação e Aplicação das Convenções Sobre 
a Tributação da Renda e do Capital ao Pagamento de Juros Sobre Capital Próprio. In: MORAES 
E CASTRO, Leonardo Freitas de (coord.). Mercado financeiro de capitais: regulação e tributação. 
São Paulo: Quartier Latin, 2015, p. 1283.
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que estabelece que os JCP pagos ou creditados deverão ser registrados em contra-
partida de despesas financeiras.

Recentemente, essa posição foi adotada na Solução de Consulta n. 138/2024, 
em que a Cosit analisou se os JCP podem, ou não, ser excluídos do lucro da ex-
ploração. Nesse caso, computar os JCP como juros (tal como assentado pela RFB 
na resposta à consulta em referência) significa diminuir a receita financeira que 
será excluída do lucro da exploração, o que é bom para os contribuintes. 

Do mesmo modo, a Terceira Turma do STJ já fixou o entendimento – em 
recurso representativo de controvérsia – de que, conquanto societariamente os 
JCP são parcelas do lucro a serem distribuídas aos acionistas, para fins fiscais a 
sua natureza é de juros, por mera ficção legal (REsp n. 1.373.438/RS, rel. Min. 
Paulo de Tarso Sanseverino, j. 11-6-2014).

Esse foi o único caso em que o STJ apontou de forma expressa que os JCP 
têm natureza de juros para fins fiscais.

De qualquer modo, é importante destacar que há decisões do STJ no sentido 
que os JCP têm natureza de receitas financeiras e podem ser tributados pelo PIS 
e pela Cofins (nesse sentido: REsp n. 1.018.013/SC, rel. Min. José Delgado, j. 28-
4-2008; REsp n. 921.269/RS, rel. Min. Francisco Falcão, j. 14-6-2007; REsp n. 
964.411/SC, rel. Min. Castro Meira, j. 17-11-2009; REsp n. 952.566/SC, rel. Min. 
José Delgado, j. 18-12-2007; EAg n. 1.330.134/SP, rel. Min. Herman Benjamin, j. 
2-8-2016).

Posteriormente, foi proferida decisão pelo STJ, em sede de recurso repetiti-
vo, em que a Corte assentou que o PIS e a Cofins incidem sobre os JCP porque a 
regra que estabelece a sua isenção é restrita para dividendos, não sendo possível 
“invocar a analogia a fim de alcançar isenção do crédito tributário”, conforme 
pontuado pelo Ministro Mauro Campbell Marques, nesse julgado (EREsp n. 
1.200.492/RS, rel. Min. Mauro Campbell Marques, j. 14-10-2015).

De acordo com o referido ministro, há previsão específica para a exclusão 
dos dividendos da base de cálculo do PIS e da Cofins, mas para os JCP, não.

Mas veja que o fundamento da decisão proferida no REsp n. 1.200.492/RS, 
e nas decisões mencionadas acima (REsp n. 1.018.013/SC, rel. Min. José Delgado, 
j. 28-4-2008; REsp n. 921.269/RS, rel. Min. Francisco Falcão, j. 14-6-2007; REsp 
n. 964.411/SC, rel. Min. Castro Meira, j. 17-11-2009; REsp n. 952.566/SC, rel. 
Min. José Delgado, j. 18-12-2007; EAg n. 1.330.134/SP, rel. Min. Herman Benja-
min, j. 2-8-2016), não dizia respeito ao fato de que os JCP detêm a natureza de 
juros (e não dividendos). O ponto central era que o PIS e a Cofins incidem sobre 
os JCP porque a isenção prevista em lei somente se aplica aos dividendos. 

Em março de 2023, o Ministro Humberto Martins, no REsp n. 1.804.293/SP, 
ao analisar a aplicação do limite de 10% sobre os pagamentos de JCP feitos à Es-
panha, disposta no Artigo 10 do acordo assinado pelo Brasil com aquele país (por 
conta da cláusula de nação mais favorecida), apontou que, como o referido acordo 
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nada dispõe especificamente sobre JCP, nem o artigo de dividendos (Artigo 10) 
nem o de juros (Artigo 11) devem ser aplicados.

Neste ano, no REsp n. 1.856.529/SE, a Primeira Turma do STJ, por maioria 
de votos, permitiu o pagamento de JCP nas hipóteses em que a pessoa jurídica 
apura lucro no exercício, mas tem prejuízo acumulado. Com isso, essa Turma 
afastou qualquer semelhança do instituto (JCP) com os dividendos, que somente 
podem ser distribuídos após o resultado do exercício absorver os prejuízos acu-
mulados (Lei das SA, art. 189).

De acordo com o Relator, Ministro Gurgel de Faria, “independentemente da 
discussão sobre a natureza jurídica dos referidos juros, o fato é que, a respeito da 
dinâmica de pagamento deles (os JCP), há previsão própria e especial na legislação 
que disciplina o instituto, notadamente a norma do art. 9º, § 1º, da Lei n. 9.249/95”. 

Dessa forma, conquanto o STJ tenha definido no REsp n. 1.373.438/RS, de 
2014, que os JCP têm natureza de juros, os acórdãos mais recentes desta Corte 
Superior não parecem indicar um posicionamento uníssono sobre a matéria.  

Na minha opinião, os JCP flertam mais com o conceito de dividendos do que 
de juros (veja-se que a dedutibilidade por si só não assimila JCP a juros, mesmo 
porque as suas alíquotas são distintas: os juros sobre renda fixa estão sujeitos a 
alíquotas regressivas, que variam de 22,5% a 15%, enquanto os JCP, a 15%. Em 
resumo, o tratamento fiscal não é o mesmo), porque são pagos com base nas re-
servas de lucros, lucros acumulados e no lucro do exercício da companhia, em 
linha com o disposto no art. 201 da Lei das S.A, segundo o qual a companhia 
somente poderá pagar dividendos com base nessas mesmas contas (lucro líquido 
do exercício, lucros acumulados e reserva de lucros); e à conta de reserva de capi-
tal, no caso das ações preferenciais com dividendo fixo.

A aplicação da TJLP sobre as contas patrimoniais configura mero indicador 
do valor – computado, repita-se, sobre as reservas de lucros, lucros acumulados e 
lucro do exercício – que o sócio irá receber da sociedade. 

Esse entendimento faz mais sentido diante do reconhecimento por ambas as 
Turmas de Direito Público do STJ19 e de Tribunais Regionais Federais20 de que os 

19 Ag. Int. no AREsp n. 2.403.061/SP, rel. Min. Benedito Gonçalves, j. 11-4-2024; Ag. Int. no Ag. Int. 
no REsp 2.094.054, rel. Min. Herman Benjamin, j. 28-5-2024; REsp n. 1.978.515, rel. Min. Mauro 
Campbell Marques, j. 21-8-2023; REsp n. 1.971.537, rel. Min. Gurgel de Faria, j. 20-6-2023; REsp 
n. 1.814.102, rel. Min. Herman Benjamin, j. 20-6-2023; Ag. Int. no REsp n. 1.951.674, rel. Min. 
Herman Benjamin, j. 8-5-2023; Ag. Int. no REsp n. 1.939.282, rel. Min. Humberto Martins, j. 
20-3-2023; REsp n. 1.946.363, rel. Min. Francisco Falcão, j. 22-11-2022; REsp n. 1.955.120, rel. 
Min. Francisco Falcão, j. 22-11-2022; REsp n. 1.086.752, rel. Min. Francisco Falcão, j. 17-2-2009.

20 Confira-se, por exemplo, o entendimento do TRF 2: Ap. Cív. n. 5001954-95.2022.4.02.5120, rel. 
Des. Luiz Antonio Soares, j. 5-3-2024; Ap. Cív. n. 5001147-78.2021.4.02.5101, rel. Des. William 
Douglas, j. 10-10-2023; Ap. Cív. n. 5031712-59.2020.4.02.5001, rel. Des. William Douglas, j. 7-11-
2023; Ap. Cív. n. 5000956-24.2021.4.02.5101, rel. Des. Marcus Abraham, j. 10-8-2021; Ap. Cìv. n. 
0128806-88.2017.4.02.5101, rel. Des. Marcus Abraham, j. 1º-9-2020; Ap. Cív. n. 0132963-
41.2016.4.02.5101, rel. Des. Theophilo Miguel, j. 1º-9-2020. 
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JCP são dedutíveis mesmo que o seu pagamento seja feito de forma retroativa. Ao 
reconhecer que os JCP podem ser pagos de forma retroativa, confirma-se que a 
aplicação da TJLP sobre as contas de PL é mero indicador do montante de divi-
dendos que a empresa poderá pagar em determinado exercício.

O seguinte exemplo pode facilitar a compreensão: em 2021, o resultado da 
TJLP sobre o PL da companhia “X” é 8, mas a reserva de lucros de “X” é de 14 
(limite de 7, portanto). Os JCP não foram pagos em 2021. Em 2022, a companhia 
resolve pagar JCP, mas o resultado da TJLP sobre o PL, nesse ano (2022), é 10, e 
a reserva de lucros é de 30 (limite de 15, portanto).

Em 2022, a companhia carregou somente 5 (dos anos anteriores), porque o 
limite neste ano (2022) era 15. Há dúvidas se a companhia poderia carregar 2 
(caso respeitado o limite da reserva em 2021) ou 3 (caso não respeitado esse limi-
te) nos exercícios posteriores, mas fato é que, no final do dia, o resultado da TJLP 
sobre o PL sempre será pago pela companhia, senão no exercício corrente, nos 
posteriores. 

Disso resulta que o valor pago pela companhia sempre será a reservas de 
lucros, os lucros acumulados ou o lucro do exercício, ou seja, dividendos, nos ter-
mos do art. 201 da Lei das S.A.

Os JCP somente têm natureza própria (e não de dividendos) por conta do 
tratamento fiscal diferenciado, da limitação imposta em lei para o seu pagamento 
e da própria possibilidade de pagá-los mesmo que a empresa possua prejuízos 
acumulados. 

4. Conceito de “dividendos” para fins de aplicação do Artigo 10
O Artigo 10 (3) da Convenção Modelo da OCDE de 1963 designa como divi-

dendos os rendimentos provenientes de ações ou direitos de fruição, partes de empre-
sas mineradoras, ações de fundador ou outros direitos que permitam participar 
nos lucros, bem como rendimentos de outras participações de capital assemelha-
dos aos rendimentos de ações pela legislação tributária do Estado Contratante em 
que a sociedade que os distribuir seja residente21.

As versões mais atuais da Convenções Modelo dispõem que o termo “divi-
dendos” significa os rendimentos provenientes de ações ou direitos de fruição, ações 
de empresas mineradoras, partes de fundador ou outros direitos de participação 
em lucros, com exceção de créditos, assim como rendimentos de outras participa-
ções de capital sujeitos ao mesmo tratamento tributário que os rendimentos de 

21 “The term ‘dividends’ as used in this Article means Income from shares, ‘ jouissance’ shares or 
‘ jouissance’ rights, mining shares, founders’ shares or other rights, not being debt-claims, parti-
cipating in profits, as well as income from other corporate rights assimilated to income from 
shares by the taxation law of the State of which the company making the distribution is a resi-
dent.”
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ações pela legislação do Estado Contratante em que a sociedade que os distribui 
é residente22.

De acordo com Federico M. Giuliani23, o foco do Artigo 10 (3) está no termo 
“ações”, que significa essencialmente “direitos de propriedade”24. Para o autor25, 
a ausência de apenas um dos elementos essenciais de “ação” resulta na conclusão 
de que o pagamento feito pela empresa não pode ser qualificado no Artigo 10 (3). 

A referência feita na parte final do Artigo 10 (3), ao dispor que se enqua-
dram no conceito de dividendos “outras participações de capital sujeitos ao mes-
mo tratamento tributário que os rendimentos de ações pela legislação do Estado 
Contratante em que a sociedade que os distribui é residente”, tem por objetivo 
incluir, por exemplo, “participações em sociedades cooperativas e sociedades de 
responsabilidade limitada”26 (ou seja, hipóteses que permitem o seu detentor par-
ticipar nos lucros da empresa), e não excluir desse conceito rendimentos que, 
mesmo derivados de um direito de ação, não têm o mesmo tratamento fiscal (de 
rendimentos derivados do direito de ação) no país da fonte.

Por conta dessa parte final, enquadram-se no conceito de dividendos as par-
ticipações em uma GmbH alemã, conforme apontam Avery Jones et al.27, que 
equivalem a uma sociedade limitada no Brasil.  

Note-se que essa parte final (outras participações de capital assemelhados 
aos rendimentos de ações pela legislação tributária do Estado Contratante em 

22 The term ‘dividends’ as used in this Article means income from shares, ‘ jouissance’ shares or 
‘ jouissance’ rights, mining shares, founders’ shares or other rights, not being debt-claims, parti-
cipating in profits, as well as income from other corporate rights which is subjected to the same 
taxation treatment as income from shares by the laws of the State of which the company making 
the distribution is a resident.”

23 GIULIANI, Federico M. Article 10(3) of the OECD Model and borderline cases of corporate dis-
tributions: analyses the definition of the term ‘dividends’ as contained in article 10(3) of the 
OECD model tax convention. 2002, p. 13. Disponível em: https://www.ibfd.org/shop/journal/arti-
cle-103-oecd-model-and-borderline-cases-corporate-distributions. Acesso em: 16 ago. 2024.

24 The wording of Art. 10 (3) should be read in a different light, so that the focus is first on the word 
“shares” which constitute income that falls under Art. 10 (3) and consequently under Art. 23 A(2).

25 GIULIANI, Federico M. Article 10(3) of the OECD Model and borderline cases of corporate dis-
tributions: analyses the definition of the term ‘dividends’ as contained in article 10(3) of the 
OECD model tax convention. 2002, p. 13-14. Disponível em: https://www.ibfd.org/shop/journal/
article-103-oecd-model-and-borderline-cases-corporate-distributions. Acesso em: 16 ago. 2024.

26 ORGANISATION For Economic Co-Operation and Development. Committee on fiscal afairs: 
revised text of certain articles of the draft double taxation convention on income and capital of 
1963 and of the commentaries thereon. Revised text of certain articles of the draft Double Taxation 
Convention on income and capital of 1963 and of the commentaries thereon, 1974. Disponível em: 
https://www.taxtreatieshistory.org/data/pdf/CFA-WP1(73)15corrE.pdf. Acesso em: 16 ago. 2024.

27 JONES, John Francis; BAKER, Philip; DE BROE, Luc; ELLIS, Maarten J.; VAN RAAD, Kees; LE 
GALL, Jean-Pierre; GOLDBERG, Sanford H.; BLESSING, Peter; LÜDICKE, Jürgen; MAISTO, 
Guglielmo; MIYATAKE, Toshio; TORRIONE, Henri; VANN, Richard J.; WARD, David A.; NI-
KOLAKAKIS, Angelo; WIMAN, Bertil. The definitions of dividends and interest in the OECD 
Model: something lost in translation? World Tax Journal, Amsterdam, v. 1, n. 1, p. 7, out. 2009. 
Disponível em: https://ssrn.com/abstract=4229169. Acesso em: 16 ago. 2024.
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que a sociedade que os distribuir seja residente) tem a sua origem em documento 
editado pelo Grupo de Trabalho 12 do Comitê Fiscal, composto por membros da 
Alemanha, Itália e Suíça, em que se estabeleceu que o conceito de dividendos 
abrange “os rendimentos provenientes de outros direitos de participação que es-
tejam sujeitos ao imposto sobre o rendimento de ações, de acordo com as leis fis-
cais do Estado em que a empresa que paga os dividendos é residente”28-29.

Esse mesmo grupo de trabalho, em documento editado posteriormente30, 
pontuou que o objetivo dessa parte final seria estabelecer a possibilidade de um 
Estado Contratante, por meio de negociações bilaterais, considerar as peculiari-
dades de suas leis e incluir outras hipóteses em que há distribuições de lucros31.

Conforme aponta Avery Jones et al.32, o objetivo dessa parte final é expandir 
o que seria considerado “dividendos” na legislação societária para incluir rendi-
mentos de participações acionárias em uma empresa que apesar de não ser cor-
poração segundo a legislação societária, é tributada como tal (para que as suas 
distribuições tenham o mesmo tratamento tributário que as rendas derivadas de 
ações)33.

O objetivo da OCDE nessa parte final é meramente inclusivo, justamente 
porque a definição autônoma de dividendos sempre foi problemática34. De fato, o 
critério de dedutibilidade não é suficiente para traçar a linha entre juros e divi-
dendos35.

28 “As well as income from other corporate profile-sharing right which are subject to tax on income 
from shares according to the fiscal laws of the State of which the company paying the dividends 
is a resident.”

29 Disponível em: https://www.taxtreatieshistory.org/data/html/FC-WP12(60)3E.html.
30 Disponível em: https://www.taxtreatieshistory.org/data/html/FC-WP12(60)4E.html.
31 “It is open to the Contracting State, through bilateral negotiations, to make allowance for the 

peculiarities of their laws and to agree to bring other distributions of profits within the Article.”
32 JONES, John Francis; BAKER, Philip; DE BROE, Luc; ELLIS, Maarten J.; VAN RAAD, Kees; LE 

GALL, Jean-Pierre; GOLDBERG, Sanford H.; BLESSING, Peter; LÜDICKE, Jürgen; MAISTO, 
Guglielmo; MIYATAKE, Toshio; TORRIONE, Henri; VANN, Richard J.; WARD, David A.; NI-
KOLAKAKIS, Angelo; WIMAN, Bertil. The definitions of dividends and interest in the OECD 
Model: something lost in translation? World Tax Journal, Amsterdam, v. 1, n. 1, p. 13, out. 2009. 
Disponível em: https://ssrn.com/abstract=4229169. Acesso em: 16 ago. 2024.

33 “Its purpose is to expand what would be considered as dividend in corporate law to include equity 
interest in a company that is not a corporation in corporate law, but is taxed as one, so that its 
distributions have the same tax treatment as income from shares.”

34 ORGANIZATION For Economic Co-Operation and Development. Committee on fiscal affairs: 
revised text of certain articles of the draft double taxation convention on income and capital of 
1963 and of the commentaries thereon. Revised text of certain articles of the draft Double Taxa-
tion Convention on income and capital of 1963 and of the commentaries thereon, 1974. Disponí-
vel em: https://www.taxtreatieshistory.org/data/pdf/CFA-WP1(73)15corrE.pdf. Acesso em: 16 ago. 
2024.

35 VOGEL, Klaus. Double taxation conventions: a commentary to the OECD, UN and U.S. model 
conventions for the avoidance of double taxation of income and capital, with particular reference 
to German treaty practice. 3. ed. Kluwer Law Internat, 1997, p. 651.
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Helminen36 acompanha esse entendimento, ao explicar que “a referência à 
classificação do estado da fonte não significa que os itens de renda que não são 
tributados como dividendos de acordo com a lei desse estado não possam ser qua-
lificados como tal (dividendos) para fins dos acordos de bitributação”37.

Conforme ensina Kees Van Raad38, o fato de os rendimentos “serem dedutí-
veis para a entidade pagante não tem relevância alguma na definição da qualifi-
cação (ou não) como dividendos”. 

Porém, de forma contrária, não assertiva, e sucinta, Michael Lang aponta 
que, “aparentemente, o modelo da OCDE assume que a renda proveniente de direi-
tos corporativos só pode ser qualificada como ‘dividendos’ se não for dedutível”39.

Com base nos  fundamentos acima, há, na nossa visão, uma definição autô-
noma de dividendos no Artigo 10, conforme pontua Werner Haslehner40, que 
abrange rendimentos derivados de ‘direitos corporativos’41; essa definição pre-
pondera sobre a definição do Artigo 1142, conforme destaca Felix Martínez Lagu-
na43, sendo certo que a remissão à lei do Estado onde a empresa que distribui é 
residente somente é relevante se o rendimento não for qualificado nas duas pri-
meiras partes44, conforme pontuam Josef Schuch e Erik Pinetz45.

36 HELMINEM, M. The dividend concept in international tax law. London, The Hague, Boston: Klu-
wer Law International, 1999, p. 87.

37 “The reference to source state classification under the Models does not mean that such items of 
income that are not taxed as a dividend according to the law of the source state cannot qualify as 
a dividend for tax treaty purposes.”

38 RAAD, Kees van. A qualificação dos juros sobre o capital próprio à luz do Tratado de Bitributação 
Brasil-Holanda: análise do Decreto do Secretário de Finanças da Holanda de 4 de agosto de 2020 
(n. 2020-14853). Revista Direito Tributário Internacional Atual, São Paulo, IBDT, n. 10, ano 5, p. 
173-184, p. 179.

39 “Apparently, the OECD Model assumes that income from corporate rights can only qualify as 
‘dividends’ if it is not deductible when determining the profits of the distributing company.”

40 REIMER, Ekkehart; RUST, Alexander (eds). Klaus Vogel on Double Taxation Conventions, 4th edn, 
2015, p. 835.

41 “Despite the reference to domestic law of the source State, Article 10 (3) still provides a definition 
that is ‘autonomous’ in its core elements. Income falling under Article 10 (3) has to be derived 
from ‘corporate rights’. This follows from the wording of the provision, referring to ‘other corpo-
rate rights’, which clearly indicates that the relevant income described under the first two parts 
equally stems from such ‘corporate right’.”

42 “In our view, beyond the preponderance of the autonomous definition over the dependent defi-
nition within the same Article and according to the same rationale, the autonomous definition 
considered in Article 10(4) should prevail over the dependent one laid down in Article 11(5).”

43 MARTÍNEZ LAGUNA, Félix Daniel. Institutional hybrid financial instruments and double non-
taxation under domestic rules and tax treaty law: the example of Spain. Intertax, v. 44, 2016, p. 455.

44 “Article 10(3) of the OECD Model contains an autonomous definition of the term ‘dividend’ in the 
first two parts of the definition. Only the last part of the definition relates to the law of the state 
where the distributing company is resident in order to establish an equality of other corporate rights 
of this particular state with ‘ordinary’ corporate rights. However, such other corporate rights may 
be relevant only if the respective payment does not fall within the first two parts of the definition.”

45 OECD. The OECD Model convention and its update 2014: the definition of dividends, interest, royal-
ties and capital gains, 2014, p. 8.
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Para Félix Martínez Laguna46, os JCP derivam inquestionavelmente de cor-
porate rights, do que resulta que qualquer referência à legislação doméstica, nos 
termos do Artigo 3 (2) da Convenção, seria desnecessária. Esse instrumento não 
pressupõe capital de terceiros nem tem qualquer característica de debt claim que 
justificasse a aplicação do Artigo 11, em vez do Artigo 1047. 

Alberto Xavier também defende que, na ausência de disposição convencio-
nal em sentido contrário, a remuneração paga a título de JCP deve ser qualificada 
no conceito de dividendos, pois não há relação de crédito preexistente (debt claim) 
entre sócio e sociedade. Para o autor, os JCP correspondem a uma forma de dis-
tribuição de resultados aos titulares do capital social da pessoa jurídica, motivo 
pelo qual podem ser considerados rendimentos de participação societária (income 
from corporate rights). 

Da mesma forma, Ramon Tomazela Santos48, Sérgio André Rocha e Marcio 
Seixas Vianna49 entendem que, nos acordos de bitributação, os JCP devem ser 
qualificados como dividendos, porque somente podem ser pagos aos sócios ou 
acionistas da sociedade, a partir da existência de lucros ou reservas de lucros. 

De acordo com os pontos que foram citados acima, entendemos que: 

a) no processo de qualificação dos JCP a um dos artigos previstos na Con-
venção Modelo da OCDE, o intérprete nem sequer precisa alcançar a 
última parte do conceito de juros previsto no Artigo 11 (3), eis que o seu 
enquadramento é claro e direto no Artigo 10, já que os JCP são rendi-
mentos provenientes de ações (parte inicial do Artigo 10, 3) ou quotas 
(parte final do Artigo 10, 3). O conceito de dividendos é autônomo e 
deriva da própria definição disposta no Artigo 10 (3) da Convenção 
Modelo da OCDE.

b) a definição proposta na parte final do Artigo 10 (3) não tem o objetivo 
de excluir deste conceito rendimentos que, mesmo derivados de um 
direito de ação, não têm o mesmo tratamento fiscal (de rendimentos 
derivados do direito de ação) no país da fonte.

46 MARTÍNEZ LAGUNA, Félix Daniel. Institutional hybrid financial instruments and double non-
taxation under domestic rules and tax treaty law: the example of Spain. Intertax, v. 44, 2016, p. 
454-455.

47 “In this regard, as JCP – income from shares – derive unquestionably from corporate rights, it 
would not be necessary to hinge on the domestic reference of Article 3(2). There is neither third-
-party capital nor debt-claim feature to endorse the application of Article 11 instead of Article 10 
regarding an interpretation of the relevant treaty.” 

48 SANTOS, Ramon Tomazela. Os juros sobre o capital próprio (JCP) nos acordos de bitributação. 
In: PEIXOTO, Marcelo Magalhães; QUINTELLA, Caio Cesar Nader (coord.). Juros sobre capital 
próprio: aspectos tributários e societários. São Paulo: MP, 2022, p. 374.

49 ROCHA, Sergio Andre; VIANNA, Marcio Seixas. Tributação e aplicação das convenções sobre a 
tributação da renda e do capital ao pagamento de juros sobre capital próprio. In: MORAES E 
CASTRO, Leonardo Freitas de (coord.). Mercado financeiro de capitais: regulação e tributação. São 
Paulo: Quartier Latin, 2015, p. 1297.
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Mesmo porque, a partir de 1992, após a edição do Thin Capitalization Report 
(1987), ficou definido que o Artigo 10 não trata apenas dos dividendos em si con-
siderados, mas também dos juros sobre empréstimos sempre que esses rendimen-
tos decorram do sucesso/risco da empresa50. 

O item 2551 dos Comentários ao Artigo 10 da Convenção Modelo da OCDE 
atual esclarece que o credor compartilha o risco assumido pela empresa nas se-
guintes situações: a) tem direito aos lucros da empresa; b) o montante ou o paga-
mento de juros depende dos lucros da empresa; c) o contrato de empréstimo não 
contém disposições fixas de reembolso em uma data definida.

Por sua vez, o item 2852 dos Comentários ao Artigo 10 dispõe que é irrele-
vante se os rendimentos são pagos com base no lucro do exercício ou na reserva 
de lucros (são essas duas das três contas das quais provêm os JCP). 

Tem-se, também por essa razão, que os JCP se encaixam na definição de 
dividendos prevista no Artigo 10 (3) da referida Convenção, já que são rendimen-
tos provenientes de ação ou direito de participação nos lucros.

5. Definição de “juros” para fins de aplicação do Artigo 11
De acordo com o Artigo 11 (3) da Convenção Modelo da OCDE de 201753, o 

termo “juros” significa os rendimentos de créditos de qualquer natureza, acom-

50 “Article 10 deals not only with dividends as such but also with interest on loans insofar as the 
lender effectively shares the risk run by the company, i.e., when repayment depends largely on the 
success or otherwise of the enterprise’s business.”

51 “Article 10 deals not only with dividends as such but also with interest on loans insofar as the 
lender effectively shares the risks run by the company, i.e. when repayment depends largely on 
the success or otherwise of the enterprise’s business. Articles 10 and 11 do not therefore prevent 
the treatment of this type of interest as dividends under the national rules on thin capitalization 
applied in the borrower’s country. The question whether the contributor of the loan shares the 
risks run by the enterprise must be determined in each individual case in the light of all the cir-
cumstances, as for example the following: – the loan very heavily outweighs any other contribu-
tion to the enterprise’s capital (or was taken out to replace a substantial proportion of capital 
which has been lost) and is substantially unmatched by redeemable assets; – the creditor will 
share in any profits of the company; – repayment of the loan is subordinated to claims of other 
creditors or to the payment of dividends; – the level or payment of interest would depend on the 
profits of the company; – the loan contract contains no fixed provisions for repayment by a defi-
nite date.”

52 “Payments regarded as dividends may include not only distributions of profits decided by annual 
general meetings of shareholders, but also other benefits in money or money’s worth, such as 
bonus shares, bonuses, profits on a liquidation or redemption of shares (see paragraph 31 of the 
Commentary on Article 13) and disguised distributions of profits. The reliefs provided in the 
Article apply so long as the State of which the paying company is a resident taxes such benefits as 
dividends. It is immaterial whether any such benefits are paid out of current profits made by the 
company or are derived, for example, from reserves, i.e. profits of previous financial years. Nor-
mally, distributions by a company which have the effect of reducing the membership rights, for 
instance, payments constituting a reimbursement of capital in any form whatever, are not regar-
ded as dividends.”

53 OECD. Model tax convention on income and on capital: condensed version. Paris: OECD Publishing, 
2017.



REVISTA DIREITO TRIBUTÁRIO INTERNACIONAL ATUAL nº 13214

BEZ-BATTI, Gabriel. JCP e os Acordos de Bitributação.
Revista Direito Tributário Internacional Atual nº 13. ano 6. p. 201-224. São Paulo: IBDT, 2º semestre 2024.

panhados ou não de garantia hipotecária ou de cláusula de participação nos lu-
cros do devedor, e em particular, os rendimentos da dívida pública, de títulos ou 
debêntures, inclusive de ágios e prémios vinculados a esses títulos, obrigações ou 
debêntures54.

Note-se, porém, que boa parte dos acordos de bitributação assinados pelo 
Brasil, nesse particular, adota a redação prevista na Convenção Modelo da OCDE 
de 1963, que previa uma cláusula de reenvio (renvoi clause) para estender o con-
ceito de “juros” a quaisquer rendimentos que a legislação tributária do Estado 
Contratante de que provenham assimile-os a importâncias emprestadas.

Os Comentários à Convenção Modelo da OCDE de 1963 dispunham o se-
guinte: “em qualquer caso, o artigo não fornece uma lista completa e exaustiva 
dos vários tipos de juros. Tal lista pode não estar totalmente em harmonia com as 
diversas leis dos Estados, que podem diferir entre si na sua interpretação do con-
ceito de juros. Parece melhor, portanto, incluir em uma fórmula geral todos os 
rendimentos que são equiparados por essas leis à remuneração de dinheiro em-
prestado, o que se aplica em particular aos juros provenientes de depósitos e seguros 
(garantias) constituídos em dinheiro”55.

Em resumo, os Comentários assentavam que a lista dos rendimentos qualifi-
cados como “juros” não era taxativa e que seria mais adequado integrar neste 
conceito os rendimentos equiparados pela lei interna como decorrentes de di-
nheiro emprestado, tais como os juros provenientes de depósitos e seguros (garan-
tias) depositados em dinheiro (arranjo financeiro em que um ativo, geralmente em 
forma de dinheiro ou equivalente, é mantido como garantia para assegurar em-
préstimo, obrigação ou transação).  

Ponto curioso é que, conforme reconhecido por Philip Baker56 e pela pró-
pria OCDE nos Comentários a sua Convenção Modelo de 1977 – e replicado nos 
comentários às convenções seguintes –, o termo “debt claim” obviamente abrange 
depósitos e seguros depositados em dinheiro57.

54 “The term ‘interest’ as used in this Article means income from debt-claims of every kind, whether 
or not secured by mortgage and whether or not carrying a right to participate in the debtor’s 
profits, and in particular, income from government securities and income from bonds or deben-
tures, including premiums and prizes attaching to such securities, bonds or debentures.”

55 “In any case, the Article does not give a complete and exhaustive list of the various kinds of inte-
rest. Such a list might not be fully in harmony with the various State’s laws, which may differ 
among themselves in their interpretation of the concept of interest. It therefore seems preferable 
to include in a general formula all income which is assimilated by those laws to remuneration on 
money lent. This applies in particular to interest derived from cash deposits and security lodged 
in money.”

56 BAKER, Philip. Double taxation conventions. London: Sweet & Maxwell, 2014.
57 “The term ‘debt-claims. of every kind’ obviously embraces cash deposits and security in the form 

of money, as well as Government securities, and bonds and debentures, although the three latter 
are specially mentioned because of their importance and of certain peculiarities that they may 
present.”
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Os exemplos trazidos pelos Comentários à Convenção Modelo da OCDE de 
1963, portanto, referem-se a rendimentos derivados de depósitos e seguros cons-
tituídos em dinheiro, ou seja, de créditos de qualquer natureza (debt claim) – que 
pressupõem o pagamento de juros pelo devedor (geralmente uma instituição fi-
nanceira) ao credor (que depositou os valores) em decorrência do uso do capital 
emprestado. 

De fato, quando alguém deposita o seu dinheiro no banco, torna-se credor 
dessa instituição financeira. Ou seja, o dinheiro depositado passa a ser uma dívi-
da do banco com o investidor. O banco pode pagar juros sobre o valor depositado, 
que são qualificados no Artigo 11 da Convenção Modelo da OCDE.

Do mesmo modo, o dinheiro depositado como colateral (garantia em dinhei-
ro) pode dar origem a juros, que são qualificados no Artigo 11.

Totalmente desnecessário, portanto, o reenvio à lei interna. Tanto era des-
necessário que a OCDE a excluiu da Convenção Modelo de 197758, sob as seguin-
tes justificativas59, dispostas no item 19 aos comentários ao Artigo 11 daquela 
Convenção:

a) a definição abrange praticamente todos os tipos de rendimentos que 
são considerados juros nas diversas legislações nacionais;

b) a fórmula empregada oferece maior segurança do ponto de vista jurí-
dico e garante que as convenções não serão afetadas por futuras altera-
ções nas leis internas de qualquer país;

c) na Convenção Modelo devem ser evitadas, na medida do possível, refe-
rências a leis internas.

Por conta da completa inutilidade em realizar o reenvio à lei interna, enten-
demos descabida, com a devida vênia, a posição de Marta Castelon60 no sentido 
de que afastar a qualificação dos JCP como “juros” nos acordos retiraria a eficácia 
da extensão conceitual (reenvio à lei interna), tendo em vista que somente seriam 
qualificados como juros rendimentos que mesmo na inexistência de ampliação o 
seriam.

58 OECD. Model tax convention on income and on capital: condensed version. Paris: OECD Publishing, 
1977.

59 “Moreover, the definition of interest in the first sentence of paragraph 3 is, in principle, exhaus-
tive. It has seemed preferable not to include a subsidiary reference to domestic laws in the text; 
this is justified by the following considerations:
a) the definition covers practically all the kinds of income which are regarded as interest in the 
various domestic laws;
b) the formula employed offer greater security from the legal point of view and ensures that con-
ventions would be unaffected by future changes in any country’s domestic laws;
c) in the Model Convention references to domestic laws should as far as possible be avoided.”

60 CASTELON, Marta Oliveros. Caso JCP-Alemanha: qualificação de juros sobre o capital próprio 
pelo Tribunal Federal das Finanças da Alemanha (Bundesfinanzhof). In: MORAES E CASTRO, 
Leonardo Freitas de (coord.). Tributação internacional: análise de casos. São Paulo: MP Editora/
APET, 2015, p. 118. 
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O ponto é que, conforme reconhecido pela própria OCDE, essa extensão 
conceitual (reenvio à lei interna) não deve ter eficácia alguma. 

E, ainda que se queira dar alguma eficácia a esse reenvio, é equivocado o 
entendimento de que “somente seriam qualificados como juros rendimentos que 
mesmo na inexistência de ampliação o seriam”, conforme bem pontua Ramon 
Tomazela Santos61. Isso ocorre porque, com o reenvio à lei interna, estariam ain-
da incluídos no conceito de “juros” todos os rendimentos tratados como “juros” 
na legislação interna, mas que não se integram em um dos dispositivos específi-
cos dos acordos de bitributação – ao contrário dos JCP, que se encaixam na defi-
nição autônoma de dividendos.  

Em vista do exposto, tem-se que: 

a) mesmo na redação da Convenção Modelo de 1963, a dedutibilidade do 
rendimento pago não era suficiente para definir que determinado ren-
dimento deveria ser qualificado como “juros” nos acordos de bitributa-
ção;

b) os Comentários à Convenção Modelo de 1963 dispunham que o objeti-
vo da renvoi clause era abranger no Artigo 11 os juros provenientes de 
depósitos e seguros (garantias) depositados em dinheiro, que clara-
mente se encaixam no conceito de “juros”;

c) desnecessária, portanto, a renvoi clause, de modo que não há problema 
algum em retirar a sua eficácia conceitual;

d) ainda que se queira dar alguma eficácia a esse reenvio, estariam incluí-
dos no conceito de “juros” todos os rendimentos tratados como “juros” 
na legislação interna, mas que não se integram em um dos dispositivos 
específicos dos acordos de bitributação – ao contrário dos JCP, que se 
encaixam na definição autônoma de dividendos.

Essa discussão é relevante para os acordos assinados pelo Brasil que pre-
veem a renvoi clause e não dispõem de previsão específica em protocolo qualifi-
cando os JCP no Artigo 11 da Convenção: Argentina, Áustria, Bélgica, República 
Tcheca, Dinamarca, Equador, França, Hungria, Índia, Japão, Coreia do Sul, Lu-
xemburgo, Noruega, Filipinas, Eslováquia, Espanha, Suécia, Holanda e Uruguai.

Em contrapartida, são estes os acordos de bitributação assinados pelo Brasil 
que dispõem de previsão específica em protocolo qualificando os JCP no Artigo 
11: Chile, Israel, México, Peru, Portugal, Rússia, África do Sul, Suíça, Singapura, 
Trinidad e Tobago, Turquia, Ucrânia, Emirados Árabes Unidos e Venezuela.

Os protocolos dos acordos de bitributação, por estarem submetidos à apro-
vação pelo Congresso Nacional com base no mesmo regime aplicável aos acordos 

61 SANTOS, Ramon Tomazela. Os juros sobre o capital próprio (JCP) nos acordos de bitributação. 
In: PEIXOTO, Marcelo Magalhães; QUINTELLA, Caio Cesar Nader (coord.). Juros sobre capital 
próprio: aspectos tributários e societários. São Paulo: MP, 2022, p. 386.



DOUTRINA NACIONAL 217

BEZ-BATTI, Gabriel. JCP e os Acordos de Bitributação.
Revista Direito Tributário Internacional Atual nº 13. ano 6. p. 201-224. São Paulo: IBDT, 2º semestre 2024.

de bitributação, são considerados parte integrante do seu texto, e tem o mesmo 
valor jurídico, conforme aponta Alberto Xavier62.  

Sendo assim, pode-se assentar que, em relação aos acordos que possuem 
previsão expressa no protocolo, não há dúvidas de que os JCP devem ser qualifi-
cados como “juros”63. 

Os acordos de bitributação firmados pelo Brasil com China e Finlândia não 
preveem a cláusula de reenvio (renvoi clause) ou a cláusula em protocolo estenden-
do a qualificação de juros do artigo 11 (3) para o pagamento dos JCP. Os rendi-
mentos de JCP devem ser qualificados no Artigo 10, portanto.

6. Conclusões sobre a correta qualificação dos JCP nos acordos de 
bitributação

No nosso entendimento, resta claro que os JCP devem ser qualificados no 
Artigo 10 das Convenções Modelo que não preveem, em protocolo, o enquadra-
mento dessa renda (JCP) no Artigo 11, ainda que o referido acordo de bitributa-
ção disponha sobre a renvoi clause. 

Esse entendimento decorre das seguintes premissas: 

a) os JCP, por serem rendimentos provenientes de ações, devem ser qua-
lificados no Artigo 10 (dividendos), conforme definição autônoma, es-
trita e clara prevista no Artigo 10 (3). Acresça que o Artigo 10 não trata 
apenas dos dividendos em si considerados, mas também dos juros so-
bre empréstimos sempre que esses rendimentos decorram do sucesso/
risco da empresa;

b) o objetivo da cláusula de reenvio (renvoi clause) prevista no Artigo 11 
nunca foi abranger no conceito de “juros” os rendimentos que são de-
dutíveis no Estado da fonte. O fato de os JCP serem dedutíveis para fins 
de apuração do lucro tributável não significa que devem ser qualifica-
dos no conceito de juros previsto no Artigo 11 (3) da Convenção Mode-
lo da OCDE;

c) na verdade, os Comentários à Convenção Modelo de 1963 dispunham 
que o objetivo da renvoi clause era abranger no Artigo 11 os juros pro-
venientes de depósitos e seguros (garantias) depositados em dinheiro, 
que claramente se encaixam no conceito de “juros”. Desnecessária, 
portanto, a renvoi clause, de modo que não há problema algum em re-
tirar a sua eficácia conceitual;

62 XAVIER, Alberto. Direito tributário internacional do Brasil. 7. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2010, p. 
74.

63 SANTOS, Ramon Tomazela. Os juros sobre o capital próprio (JCP) nos acordos de bitributação. 
In: PEIXOTO, Marcelo Magalhães; QUINTELLA, Caio Cesar Nader (coord.). Juros sobre capital 
próprio: aspectos tributários e societários. São Paulo: MP, 2022, p. 371.
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d) ainda que se queira dar alguma eficácia a esse reenvio, estariam incluí-
dos no conceito de “juros” todos os rendimentos tratados como “juros” 
na legislação interna, mas que não se integram em um dos dispositivos 
específicos dos acordos de bitributação – ao contrário dos JCP, que se 
encaixam na definição autônoma de dividendos;

e) ainda que irrelevante a discussão, por conta das premissas acima, te-
nha-se que os JCP, de acordo com a lei fiscal brasileira, não têm natu-
reza de “juros”. Os JCP possuem natureza jurídica própria (exceto a 
questão da dedutibilidade, até mesmo as alíquotas são distintas: os ju-
ros sobre renda fixa estão sujeitos a alíquotas regressivas, que variam 
de 22,5% a 15%, enquanto os JCP, a 15%), que não se enquadra na de-
finição de juros, nem de dividendos. Pelo menos não há decisões recen-
tes do STJ nesse sentido, conforme se viu nos tópicos acima. Conforme 
explica Kees Van Raad64, os JCP não são assemelhados a rendimentos 
de empréstimos, pelas seguintes razões: a) os JCP não decorrem de li-
vre negociação entre as partes; b) os limites de pagamento e dedutibili-
dade são preestabelecidos por lei, bem como o é a taxa de retorno ( ju-
ros) a ser aplicada; c) inexistente o lucro, não pode o acionista reivindi-
car o pagamento dos JCP.

7. Considerações práticas: o caso da Holanda
No caso específico da Holanda, as autoridades holandesas consideravam, no 

passado, que os JCP deveriam ser qualificados como “dividendos”.
Não era incomum, portanto, que as empresas localizadas no Brasil delibe-

rassem o pagamento de JCP, e tais remessas, apesar de estarem sujeitas a uma 
retenção na fonte (15%), eram dedutíveis para fins de apuração do lucro real.

Na Holanda, esses rendimentos não eram tributados no nível do beneficiá-
rio holandês, por conta do “participation exemption regime”65. Poderia ser vantajo-
so, portanto, pagar JCP aos sócios, e não distribuir dividendos. A vantagem tribu-
tária dependeria de uma análise da parcela dedutível comparada à obrigatorie-
dade de retenção na fonte (15%).

Ao longo dos anos, porém, as autoridades tributárias holandesas introduzi-
ram regras antielisivas a fim de combater o planejamento fiscal abusivo e a erosão 
da base tributária. As autoridades brasileiras, mais tímidas, até em razão do inte-

64 RAAD, Kees van. A qualificação dos juros sobre o capital próprio à luz do Tratado de Bitributação 
Brasil-Holanda: análise do Decreto do Secretário de Finanças da Holanda de 4 de agosto de 2020 
(n. 2020-14853). Revista Direito Tributário Internacional Atual, São Paulo, IBFT, n. 10, ano 5, p. 
173-184, 2º semestre 2021.

65 RAAD, Kees van. A qualificação dos juros sobre o capital próprio à luz do Tratado de Bitributação 
Brasil-Holanda: análise do Decreto do Secretário de Finanças da Holanda de 4 de agosto de 2020 
(n. 2020-14853). Revista Direito Tributário Internacional Atual, São Paulo, IBFT, n. 10, ano 5, p. 174.



DOUTRINA NACIONAL 219

BEZ-BATTI, Gabriel. JCP e os Acordos de Bitributação.
Revista Direito Tributário Internacional Atual nº 13. ano 6. p. 201-224. São Paulo: IBDT, 2º semestre 2024.

resse do Brasil em atrair o capital estrangeiro, incluíram na lista de regimes fis-
cais privilegiados somente as pessoas jurídicas holandesas constituídas sob a for-
ma de holding company que não exercessem atividade econômica substantiva (IN 
n. 1.037/2010, art. 2º, IV). 

A Holanda, por sua vez, em decorrência das mudanças na Parent-Subsidiary 
Directive, não mais isentou, a partir de janeiro de 2016, os dividendos recebidos 
por sócios holandeses que tivessem como componente instrumentos híbridos, in-
cluindo os JCP (ainda que seja discutível qualificar JCP como híbrido a ser com-
batido pela Ação 266 e pelo ATAD).

Desse modo, os JCP pagos pela subsidiária brasileira à empresa localizada 
na Holanda continuaram a ser dedutíveis na apuração do lucro real no Brasil, 
mas eram tributados, no Brasil, a uma alíquota de 15% (IRF), além de serem tri-
butados na Holanda a uma alíquota de 25%. 

Posteriormente, as autoridades holandesas, por meio do Decreto n. 2020-
14853, publicado no dia 27 de agosto de 2020, resolveram que os JCP devem ser 
qualificados como “juros” para fins de interpretação do acordo firmado entre 
Brasil e Holanda.

Mais recentemente, em dezembro de 2021, a RFB e as autoridades fiscais 
holandesas alcançaram um “mutual agreement – MAP”67 e concordaram que os 
JCP devem ser qualificados como juros (Artigo 11 do acordo) para fins de aplica-
ção do acordo firmado entre Brasil e Holanda.

No ano passado, porém, tribunais de primeira instância na Holanda publi-
caram decisões no sentido de que, devido à falta de clareza sobre a qualificação 
dos JCP como dividendos ou juros no acordo Brasil-Holanda, o resultado do MAP 
acima citado não poderia ser invocado para prejudicar o contribuinte holandês68.

Essa discussão tem relevância porque há cláusula de matching credit no acor-
do firmado entre Brasil e Holanda, por meio do qual há uma concessão, pelo es-
tado da residência, de um crédito superior ao imposto previsto na legislação in-
terna do estado da fonte.

De acordo com o Artigo 23 (4), o imposto pago no Brasil será considerado: 
a) 25% se os rendimentos forem considerados dividendos pagos a sociedade ho-
landesa que detenha no mínimo 10% (dez por cento) do capital votante da socie-

66 SANTOS, Ramon Tomazela. O pagamento de juros sobre o capital próprio (JCP) será afetado 
pela Ação 2 do Projeto BEPS (Base Erosion and Profit Shifting)? Revista Dialética de Direito Tribu-
tário, São Paulo, Dialética, n. 241.

67 STEVEN VIJVERBERG. Brazil and the Netherlands agree on the qualification of Brazilian ‘in-
terest on net equity’ under the bilateral tax treaty. Atlas, 2022. Disponível em: https://atlas.tax/
wp-content/uploads/2022/04/Brazil_and_the_Netherlands_agree_on_the_qualification_of_Bra-
zilian_interest_on_net_equity_under_the_bilateral_tax_treaty.pdf. Acesso em: 15 ago. 2024.

68 JANSSEN, Jeroen et al. Update on developments Dutch qualification Brazilian ‘Interest on Net 
Equity’. Disponível em: https://www.loyensloeff.com/insights/news--events/news/update-on-deve-
lopments-dutch-qualification-brazilian-interest-on-net-equity/. Acesso em: 15 ago. 2024.
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dade brasileira, e 20% (vinte por cento) nos demais casos; b) 20% se os rendimen-
tos forem qualificados como juros. 

A depender da qualificação que os países deem a determinado rendimento, 
há diferenças fiscais significativas, que serão explicadas abaixo.

7.1. JCP reconhecidos como “juros” na Holanda
Imagine uma empresa X, localizada na Holanda, que detenha o capital da 

subsidiária Y, localizada no Brasil, tributada pelo lucro real e financiada por ca-
pital próprio. A empresa brasileira tem um lucro de 500.000, pagos à empresa 
holandesa como JCP. 

Os efeitos tributários no âmbito da empresa brasileira serão anulados, por 
causa da dedutibilidade dos JCP. Haverá, porém, uma tributação na fonte de 15%. 
Caso as autoridades holandesas considerem que houve o pagamento de juros, e 
não dividendos, o acordo entre Brasil e Holanda prevê, na cláusula de matching 
credit, uma tributação presumida no Brasil de 20%.

Desse modo, considerando que a alíquota da tributação da receita financeira 
na Holanda é de 25%, a tributação final será:

Subsidiária brasileira

1. Capital investido 5.000.000,00

2. Retorno do investimento (10% de 1.) 500.000,00

3. Retenção na fonte (15%) 75.000,00

4. JCP pagos 500.000,00

Controladora holandesa

1. JCP recebidos 500.000,00

2. Tributação PJ (25%) 125.000,00

3. Crédito (20% acordo) 100.000,00

4. Tributação efetiva na Holanda 25.000,00

5. Carga tributária total 100.000,00 

7.2. JCP reconhecidos como “dividendos” na Holanda
Tome-se como exemplo uma empresa X, localizada na Holanda, que dete-

nha o capital de uma subsidiária Y no Brasil, tributada pelo lucro real e financia-
da por capital próprio. A empresa brasileira tem um lucro antes dos tributos de 
500.000, pagos à empresa holandesa como JCP. 

Os efeitos tributários no âmbito da empresa brasileira serão anulados, por 
causa da dedutibilidade dos JCP. Haverá, porém, uma tributação na fonte de 15%. 
Caso as autoridades holandesas considerem que houve distribuição de dividen-
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dos, e não pagamento de juros, o acordo Brasil e Holanda prevê, na cláusula de 
matching credit, uma tributação presumida no Brasil de 25%. 

Desse modo, considerando que a alíquota da tributação da receita financeira 
na Holanda é de 25%, a tributação final será:

Subsidiária brasileira

1. Capital investido 5.000.000,00 

2. Retorno do investimento (10% de 1.) 500.000,00 

3. Retenção na fonte (15%) 75.000,00

4. JCP distribuídos 500.000,00

Controladora holandesa

1. JCP recebidos 500.000,00 

2. Tributação PJ (25%) 125.000,00

3. Crédito (25% acordo) 125.000,00 

4. Tributação efetiva na Holanda –

5. Carga tributária total 75.000,00 

7.3. Distribuição de dividendos 
Por fim, veja a hipótese de a empresa brasileira ter distribuído dividendos ao 

invés de ter deliberado pelo pagamento de JCP. Imagine, então, uma empresa X, 
localizada na Holanda, que detenha o capital da subsidiária Y, localizada no Bra-
sil, tributada pelo lucro real e financiada por capital. 

A empresa brasileira tem um lucro antes dos tributos de 500.000, distribuí-
dos à empresa holandesa como dividendos. Nessa hipótese, os efeitos tributários 
no âmbito da empresa brasileira devem ser considerados; a tributação do lucro no 
Brasil é de 34%. 

No Brasil, a distribuição de dividendos é isenta, por isso não há tributação 
na fonte. Considera-se, ainda, que o acordo Brasil e Holanda prevê, na cláusula 
de matching credit, uma tributação presumida de dividendos no Brasil de 25%. 
Desse modo, considerando que a alíquota da tributação da pessoa jurídica na 
Holanda será de 25%, temos:

Subsidiária brasileira

1. Capital investido 5.000.000,00

2. Retorno do investimento (10% de 1.) 500.000,00

3. Tributação PJ (34%) 170.000,00

4. Lucros distribuíveis 330.000,00
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Controladora holandesa

1. Dividendos recebidos 330.000,00 

2. Tributação PJ (25%) 82.500,00

3. Crédito (25% acordo) 82.500,00

4. Tributação efetiva na Holanda –

5. Carga tributária total 170.000,00

Vê-se, então, que o cenário mais vantajoso para o investidor seria aquele em 
que há a deliberação pelo pagamento de JCP, com a qualificação dessa renda 
como dividendos pelas autoridades holandesas.
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