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ção. Interpretação restritiva. Art. 111 do CTN. 
Omissão quanto a dispositivo constitucional. 
Impossibilidade de apreciação. 

I — Incabível a análise de omissão quanto 
A análise de dispositivo constitucional, em ra-
zão da falta de interesse da parte, eis que su-
ficiente a oposição de embargos declaratórios 
para ensejar o prequestionamento na via do re-
curso extraordinário. Precedente: AgRg no Ag 
n. 799.362-RS, Rel, Min. Felix Fischer, DJ de 
5.3.2007. 

II — Discute-se, nos presentes autos, a inci-
dência na base de cálculo do PIS e da COFINS 
dos juros sobre capital próprio (JCP), com base 
no Decreto n. 5.164/2004,0 qual reduziu a zero 
a aliquota das referidas contribuições, excluin-

do as receitas decorrentes dos JCP e de opera-
ções de hedge. 

III — Os juros sobre capital próprio não 
possuem natureza de lucro ou dividendo, mas 
de receita financeira. 

IV— De acordo com a Lei n. 9.249/1995, 
apresentam-se os juros sobre capital próprio 
como uma faculdade a pessoa jurídica, que 
pode fazer valer de seu creditamento sem que 
ocorra o efetivo pagamento de maneira ime-
diata, aproveitando-se da capitalização durante 
esse tempo. Além do mais, ao contrário dos di-
videndos, os JCP dizem respeito ao patrimônio 
liquido da empresa, o que permite que sejam 
creditados de acordo com os lucros e reservas 
acumulados. 

V — As normas instituidoras de isenção 
(art. 1 I 1 do CTN), por preverem exceções ao 
exercício de competência tributária, estão su-
jeitas A. regra de hermenêutica que determina 
a interpretação restritiva, dada à sua natureza. 
Não prevista, expressamente, a hipótese de ex-
clusão dos juros de capital próprio da base de 
cálculo do PIS e da COFINS, pelas Leis ns. 
10.637/2002 e 10.833/2003, incabível fazê-lo 
por analogia. 

VI — Recurso especial improvido. 

ACÓRDÃO 

Vistos e relatados os autos em que 
são partes as acima indicadas, decide a P 
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Turma do Superior Tribunal de Justiça, por 
unanimidade, negar provimento ao recur-
so especial, na forma do relatório e notas 
taquigráficas constantes dos autos, que fi-
cam fazendo parte integrante do presente 
julgado. Os Srs. Ministros Luiz Fux, Teo-
ri Albino Zavascki, Denise Arruda e José 
Delgado votaram com o Sr. Ministro Rela-
tor. Custas, como de lei. 

Brasilia (DF), 22 de maio de 2007 
(data do julgamento). 

Ministro Francisco Falcão — Relator 

RELATÓRIO 

O Exmo. Sr. Ministro Francisco 
Falcão: Trata-se de recurso especial inter-
posto por Nirvana Participações Ltda, com 
fulcro no art. 105, inciso III, alínea a, da 
CF/1988, contra acórdão proferido pelo 
Tribunal Regional Federal da 42 Região, 
que restou assim ementado, verbis: 

PIS. COFINS. Juros sobre capital 
próprio distribuídos. Leis 10.637/2002, 
10.833/2003. 

Os juros sobre capital próprio distri-
buídos tam por finalidade a remuneração 
do capital investido na empresa, não o re-
sultado. As leis que isentam parcelas da 
base do calculo destes tributos referem, 
dentre outros, dividendos e lucros, mas 
nenhuma palavra para juros. Dividendos e 
juros sobre capital próprio não se confun-
dem, são institutos diversos, com natureza 
jurídica próprias e regulações especificas. 
Assim, juros sobre capital próprio distri-
buídos integram a base de calculo do PIS/ 
COFINS (fls. 195). 

Opostos embargos de declaração, 
foram esses acolhidos em parte, tão-so-
mente para fins de prequestionamento (fls. 
202/205). 

Sustenta a recorrente violação aos arts. 
165, 458, inciso e 535 do CPC, 12, § 32, inci-
so V. alínea b, da Lei n. 10.637/ 2002, 12, § 
32, inciso V. alínea b, da Lei n. 10.833/2003 
e 201, caput, e 202 da Lei n. 6.404/1976, 
aduzindo, em síntese, que o aresto vergas-

tado restou omisso quanto A apreciação do 
art. 150, incisos I e II, da Carta Magna. 
Alega que incabível a tributação pelo PIS 
e pela COFINS da distribuição aos sócios/ 
acionistas dos juros sobre capital próprio. 
Afirma que, para o pagamento dos JCP 
necessário auferir-se lucros, tendo, assim, 
natureza jurídica de dividendos, a qual 
foi reconhecida pela Comissão de Valores 
Mobiliários por meio da Deliberação n. 
207/1996. 

E o relatório. 

VOTO 

O Exmo. Sr. Ministro Francisco 
Falcão (Relator): Presentes os pressupos-
tos de admissibilidade, conheço do recurso 
especial. 

Quanto 6. alegada violação ao art. 535 
do CPC, o Tribunal a quo, ao apreciar a 
demanda, manifestou-se sobre todas as 
questões pertinentes A litis contestatio, fun-
damentando seu proceder de acordo com 
os fatos apresentados e com a interpreta-
ção dos regramentos legais que entendeu 
aplicáveis, demonstrando as razões de seu 
convencimento. 

Como 6 de sabença geral, o julgador 
não está obrigado a discorrer sobre todos os 
regramentos legais ou todos os argumentos 
alavancados pelas partes. As proposições 
poderão ou não ser explicitamente disse-
cadas pelo magistrado, que só estará obri-
gado a examinar a contenda nos limites da 
demanda, fundamentando o seu proceder 
de acordo com o seu livre convencimento, 
baseado nos aspectos pertinentes A. hipóte-
se sub judice e com a legislação que enten-
der aplicável ao caso concreto. 

Ademais, incabível a análise de omis-
são quanto à análise de dispositivo cons-
titucional, em razão da falta de interesse 
da parte, eis que suficiente a oposição de 
embargos declaratórios para ensejar o pre-
questionatnento na via do recurso extraor-
dinário. 

Nesse sentido, confira-se o seguinte 
julgado, verbis: 
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Processual Civil. Administrativo. 
Violação ao art. 535 do CPC. Inexistên-
cia de omissão. Dispositivos constitucio-
nais. Ausência de interesse. Adicional de 
gestão educacional. Vantagem Pessoal 
Nominalmente Identificada-VPNI Sub-
missão exclusiva ao reajuste geral da 
remuneração. 

I — Não ocorre ofensa ao art. 535 
do CPC se o e. Tribunal de origem, sem 
que haja recusa A apreciação da matéria, 
embora rejeitando os embargos de decla-
ração, considera não existir defeito a ser 
sanado. Precedentes. 

II — 0 c. Supremo Tribunal Fede-
ral admite o prequestionamento ficto, 
mediante simples oposição de embar-
gos declaratórios, conforme disposto no 
Enunciado n. 356 da Súmula do Pretório 
Excelso. 

HI — Assim, não ha interesse na 
anulação do acórdão proferido em sede 
de embargos de declaração por supos-
ta omissão a dispositivo constitucional. 
Precedentes. 

IV — A Vantagem Pessoal Nominal-
mente Identificada (VPNI) está sujeita 
exclusivamente aos reajustes gerais da 
remuneração dos servidores públicos. 
Precedentes. 

Agravo regimental desprovido (AgRg 
no Ag n. 799.362/RS, Relator Ministro Fe-
lix Fischer, DJ de 5.3.2007, p. 314). 

Discute-se, nos presentes autos, a in-
cidência na base de calculo do PIS e da CO-
FINS dos juros sobre capital próprio (JCP), 
com base no Decreto n. 5.164/2004, o qual 
reduziu a zero a aliquota das referidas con-
tribuições, excluindo as receitas decorren-
tes dos JCP e de operações de hedge. 

Nesse sentido, confira-se o texto do 
art. 12 da citada norma legal, verbis: 

Art. IQ. Ficam reduzidas a zero as 
aliquotas da Contribuição para o PIS/ 
PASEP e da Contribuição para o Finan-
ciamento da Seguridade Social-COFINS 
incidentes sobre as receitas financeiras 
auferidas pelas pessoas jurídicas sujeitas 
ao regime de incidência não-cumulativa 
das referidas contribuições. 

Parágrafo Calico. 0 disposto no ca-
put não se aplica As receitas financeiras 
oriundas de juros sobre capital próprio e 
as decorrentes de operações de hedge. 

Sendo assim, entende o Fisco justi-
ficada a tributação dos juros sobre capital 
próprio pelo PIS e pela COFINS, previs-
tos, respectivamente, de acordo com as 
previsões contidas nas Leis ns. 10.637/2002 
e 10.833/ 2003. 

Por meio do art. 92, caput, da Lei n. 
9.249/1995, A pessoa jurídica é dado de-
duzir, da apuração do lucro real, os juros 
pagos aos sócios e aos acionistas a titulo 
de remuneração sobre capital próprio, pre-
vendo em seu § 12 que o pagamento dos 
JCP fica condicionado A. existência de lu-
cro. Nesse sentido, confiram-se os referi-
dos dispositivos legais, litteris: 

Art. 92. A pessoa jurídica pode-
rá deduzir, para efeitos da apuração do 
lucro real, os juros pagos ou creditados 
individualizadamente a titular, sócios ou 
acionistas, a titulo de remuneração do ca-
pital próprio, calculados sobre as contas 
do patrimônio liquido e limitados A. va-
riação, pro rata dia, da Taxa de Juros de 
Longo Prazo-TJLP. 

§ P. 0 efetivo pagamento ou crédito 
dos juros fica condicionado A existência 
de lucros, computados antes da dedução 
dos juros, ou de lucros acumulados e re-
servas de lucros, em montante igual ou 
superior ao valor de duas vezes os juros a 
serem pagos ou creditados. 

Os juros sobre capital próprio, cria-
do pela Lei n. 4.506/1964, vem recebendo 
a denominação de receita financeira, de 
acordo com o que prevê a Instrução Nor-
mativa n. 11/1996, em seu art. 29: 

Juros Sobre Capital Próprio 

Art. 29. Para efeito de apuração do 
lucro real, observando o regime de com-
petência, poderão ser deduzidos os juros 
pagos ou creditados individualmente ao 
titular, sócios ou acionistas, a titulo de 
remuneração do capital próprio, calcula-
dos sobre as contas do patrimônio liquido 
e limitados i variação, pro rata die, da 
Taxa de Juros de Longo Prazo-TJLP. 
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(omissis). 

§ 42. Os juros a que se refere este 
artigo, inclusive quando exercida a oink) 
de que trata o § 12 ou quando imputados 
aos dividendos, auferidos por beneficiá-
rio pessoa jurídica submetida ao regime 
de tributação com base no: 

a) lucro real, serão registrados em 
conta de receita financeira e integrarão 
lucro real e a base de cálculo da contri-
buição social sobre o lucro; 

(omissis). 

Com isso, para fins de apuração do 
Imposto de Renda da Pessoa Jurídica (IRPJ) 
e da Contribuição Social sobre o Lucro 
Liquido (CSLL), se o contribuinte for tri-
butado pelo regime do lucro real, os juros 
sobre capital próprio devem ser registrados 
contabilmente como receita financeira. 

Segundo a recorrente, os juros sobre 
capital próprio teriam natureza de lucro/di-
videndo, o que permitiria a isenção do pa-
gamento do PIS e da COFINS, de acordo 
com as previsões dos arts. 1Q, § 32, inciso V. 
alínea b, da Lei n. 10.637/2002 e 12, § 32, 
inciso V, alínea b, da Lei n. 10.833/2003, 
que assim prevêem, respectivamente, lit-
teris: 

Art. P. A contribuição para o PIS/ 
PASEP tem como fato gerador o fatura-
mento mensal, assim entendido o total 
das receitas auferidas pela pessoa jurídi-
ca, independentemente de sua denomina-
ção ou classificação contábil. 

(omissis). 

§ 32. Não integram a base de cálculo 
a que se refere este artigo, as receitas: 

(omissis). 

V — referentes a: 

(omissis). 

b) reversões de provisões e recupe-
rações de créditos baixados como perda, 
que não representem ingresso de novas 
receitas, o resultado positivo da avalia-
ção de investimentos pelo valor do pa-
trimônio liquido e os lucros e dividendos 
derivados de investimentos avaliados 

pelo custo de aquisição, que tenham sido 
computados como receita. 

Art. P. A Contribuição para o Fi-
nanciamento da Seguridade Social-00-
FINS, com a incidência não-cumulativa, 
tem como fato gerador o faturamento 
mensal, assim entendido o total das re-
ceitas auferidas pela pessoa jurídica, in-
dependentemente de sua denominação 
ou classificação contábil. 

(omissis). 

§ 32. Não integram a base de cálculo 
a que se refere este artigo as receitas: 

(omissis). 

V — referentes a: 

(omissis). 

b) reversões de provisões e recupe-
rações de créditos baixados como perda 
que não representem ingresso de novas 
receitas, o resultado positivo da avalia-
ção de investimentos pelo valor do pa-
trimônio liquido e os lucros e dividendos 
derivados de investimentos avaliados 
pelo custo de aquisição que tenham sido 
computados como receita. 

No entanto, conforme exposto alhures 
os juros sobre capital próprio se caracteri-
zam como receita financeira, não possuin-
do natureza de lucro ou de dividendo. 

Os dividendos têm previsão na Lei n. 
6.404/1976, em que se determina a obri-
gatoriedade de sua distribuição minima, 
por meio da remuneração em dinheiro dos 
sócios/acionistas em razão da aplicação de 
seu capital, estabelecendo-se condições 
para as sociedades abertas para a constitui-
ção e destinação daqueles recursos. Ainda, 
os dividendos estão condicionados ao de-
sempenho da empresa no respectivo exer-
cício social. 

Contudo, os juros sobre capital pró-
prio, de acordo com a Lei n. 9.249/1995, 
apresentam-se como unia faculdade A. pes-
soa jurídica, que pode fazer valer de seu 
creditamento sem que ocorra o efetivo pa-
gamento de maneira imediata, aproveitan-
do-se da capitalização durante esse tempo. 
Além do mais, ao contrário dos dividen-
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dos, os JCP dizem respeito ao patrimônio 
liquido da empresa, o que permite que se-
jam creditados de acordo com os lucros e 
reservas acumulados. 

Mesmo no caso da imputação dos ju-
ros sobre capital próprio aos dividendos 
obrigatórios, conforme previsão do § 7Q, do 
art. 99, da Lei n. 9.249/1995 e 202 da Lei n. 
6.404/1976, haverá incidência do imposto 
de renda na fonte, sendo caracterizados os 
JCP como despesas financeiras. 

Ademais, as normas instituidoras de 
isenção (art. ill do CTN), por preverem 
exceções ao exercício de competência tri
butária, estão sujeitas à regra de hermenêu-
tica que determina a interpretação restriti-
va, dada à sua natureza. 

Sendo assim, não prevista, expressa-
mente, a hipótese de exclusão dos juros de 
capital próprio da base de cálculo do PIS 
e da COF1NS, pelas Leis ns. 10.637/2002 
e 10.833/2003, incabível fazê-lo por ana-
logia. 

Por fim, conforme ressaltado pelo acór-
dão hostilizado, a Deliberação n. 297/1996 
da CVM não possui implicância na inter-
pretação das disposições de cunho tribu-
tário, ante à irrelevância da escrituração 
contábil dos juros com relação à legislação 
fiscal. 

Ante o exposto, nego provimento ao 
presente recurso especial. 

E o meu voto. 

Certidão de Julgamento 
Turma — número registro: 2007/0019618-4 

REsp 921.269-RS 
Número origem: 200471000443722 
Pauta: 22.5.2007 
Julgado: 22.5.2007 
Relator Exmo. Sr. Ministro Francisco Falcão 
Presidente da Sessão Exmo. Sr. Ministro Teori 

Albino Zavascki 
Subprocurador-Geral da República Exmo. Sr. 

Dr. José Eduardo de Santana 
Secretária Bela. Maria do Socorro Melo 

Autuação 
Recte: Nirvana Participações Ltda. 
Advs.: Claudio Merten e Outro(s) 
Recdo.: Fazenda Nacional 
Procuradores: José Carlos Costa Loch e Ou-

tro(s) 
Assunto: Tributário. Contribuição. Social. CO-

FINS/PIS. Base de calculo 

Certidão 
Certifico que a egrégia 1 Turma, ao apre-

ciar o processo em epígrafe na sessão realizada 
nesta data, proferiu a seguinte decisão: 

A Turma, por unanimidade, negou provi-
mento ao recurso especial, nos termos do voto 
do Sr. Ministro Relator. 

Os Srs. Ministros Luiz Fux, Teori Albino 
Zavascki, Denise Arruda e José Delgado vota-
ram com o Sr. Ministro Relator. 

Brasilia, 22 de maio de 2007 

Maria do Socorro Melo — Secretária 

Comentários de 

RACHEL SZTAJN e RENATO S. PELIZZARO 

Que oportunidade melhor para tratar 
de temas em que incentivos legais se mani-
festam na modelagem de comportamentos 
econômicos do que formas de remunera-
ção de investidores? 

Partindo de acórdão prolatado pelo 
Superior Tribunal de Justiça, no Recur-
so Especial n. 921.269/2007 cuja maté-
ria central é a incidência, ou não, de PIS 
e COFINS no caso de juros sobre capital 
próprio pagos a membros de sociedades. 

0 argumento apresentado pelo contri-
buinte para argüir a não incidência fiscal 
é que essa forma de remuneração de só-
cios deve ser equiparada, igualada, ao pa-
gamento de dividendos sobre os quais não 
há, tal como determina a legislação essa 
tributação. Logo, entende o contribuinte, 
diante de uma mesma função econômica, 
remuneração de acionistas/investidores, a 
hermenêutica levará à conclusão de que 
também no caso de esse pagamento ser 
feito sob a rubrica juros sobre o capital 
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próprio, tampouco seriam exigíveis esses 
tributos. 

0 DD. Ministro Relator, no que foi 
acompanhado pelos demais membros da 
Turma, entendeu que o contribuinte de-
mandante laborava em erro eis que a le-
gislação especial, a fiscal, não prevê, ex-
pressamente, ao contrario do que se di 
com dividendos e lucros, a possibilidade 
de exclusão da incidência fiscal no caso de 
juros sobre capital próprio e, não reconhe-
ce a essa remuneração de acionistas mes-
ma natureza jurídica de dividendos. 

A questão, parece-nos, se atém a de-
terminar o que se há de entender por re-
muneração de sócios de sociedades com 
finalidade lucrativa, no plano do direito 
material ou comercial e, em seguida, defi-
nir ou desenhar seu tratamento fiscal. 

No que concerne ao direito comercial 
há duas tradicionais formas de remunerar 
o sócio: uma delas é a distribuição de di-
videndos, ou seja, a partilha de resultado 
positivo apurado ao final de cada exercício 
social, se período menor não estiver previs-
to no estatuto ou contrato social, hipótese 
em que pode haver antecipação de parcela 
do resultado esperado; a outra forma de re-
muneração 6 ganho de capital, o aumento 
do valor patrimonial das participações ge-
rado pela capitalização de resultados. 

No que diz respeito a dividendos, é 
preciso que além da apuração de lucros a 
assembléia de sócios aprove sua distribui-
ção aos membros da sociedade, visto que a 
lei faculta sejam retidos para investimentos 
ou quando incompatível sua distribuição 
em face da situação financeira da socieda-
de. Dai dizer-se que o acionista ou sócio 
tem direito de haver parcela do lucro se e 
quando forem distribuídos pelo colegiado. 

Bem verdade que a lei do anonima-
to prevê, no art. 202, a obrigatoriedade 
da distribuição de dividendos conforme 
previsão estatutária ou, na sua ausência, 
montante igual A metade do lucro liquido 
do exercício depois dos ajustes. Também 
se previu, na omissão do estatuto, compe-

tência da Assembléia Geral para inserir tal 
previsão, hipótese em que o percentual a 
ser obrigatoriamente distribuído não po-
deria ser inferior a 25%, adotada a mesma 
base de cálculo. 

Afora o dividendo obrigatório, e nem 
se perquire agora se devem ser atribuídos 
As ações preferenciais apenas ou a todas as 
ações de emissão da sociedade, a retenção 
dos lucros, ou qualquer outra destinação 
decisão dos colegiados societários. Contu-
do, no que diz respeito ao tema, juros sobre 
o capital próprio são deduzidos, equipara-
dos que são A. despesa com juros pagos a 
terceiros, da base de cálculo para apura-
ção do lucro real, e considerados "despesa 
operacional" (Lei n. 9.249/1995, art. 92; 
RIR/1999, art. 347; IN SRF n. 93/1997, 
art. 29). As aspas são utilizadas para deno-
tar que a equiparação de tal remuneração 
aos acionistas, para fins tributários, acaba 
por disfarçar, como despesa, o que, na rea-
lidade, é divisão de resultados. 

Isso posto 6 preciso considerar que, 
conforme o regime tributário vigente em 
cada pais, os investidores escolhem apli-
car seus fundos conforme seus interesses 
específicos. Há aqueles que preferem ter 
fluxo de caixa e, portanto, optam por in-
vestir em sociedades que, sistematicamen-
te distribuem dividendos, ainda quando do 
ponto de vista fiscal, essa opção não seja 
a menos onerosa. Outros, que prescindem 
de tais fluxos de caixa e, supondo que a 
tributação de ganhos de capital seja mais 
benéfica, investirão seus recursos em so-
ciedades cuja política seja a de capitalizar 
os resultados. 

Dessa forma evidencia-se que dois 
fatores balizam a decisão dos investidores: 
fluxo de caixa e tributação que não se con-
funde com a da pessoa jurídica investida. 

HA outra forma de remunerar sócios 
ou investidores afora as anteriormente des-
critas? HA., no Brasil, uma fruta que, ao que 
se saiba, não tem similar em qualquer ou-
tro pais, a jabuticaba. Não estranha, pois, 
que essa fruta imica seja paradigma para 
criações dos agentes econômicos e, os ju-
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ros sobre capital próprio são exemplo da 
engenhosidade jabuticabeira nacional. 

Juro é a taxa que remunera o capital 
(recursos) de terceiros, 6, portanto, renda 
que agentes superavitários auferem quan-
do permitem que agentes deficitários uti-
lizem os excedentes de que dispõem. Na 
verdade, o juro é remuneração do mutuan-
te que não utiliza, diretamente, o montante 
de que dispõe paga pelo mutuário que dele 
necessita. 

O mutuário que recebe os fundos e 
pode antecipar a satisfação de necessida-
des paga juros ao mutuante. 0 montante 
recebido é denominado capital ou princi-
pal, os juros são acessório. Portanto, juro 
é o preço do crédito concedido, não o do 
dinheiro ou do investimento com ele feito. 

Em assim sendo, o que significa juro 
sobre o capital próprio? Nada mais do que 
o pagamento de uma taxa para que o inves-
tidor, que voluntariamente escolhe aplicar 
fundos em uma atividade econômica para 
posterior partilha de resultados. Vale dizer 
que a par de dividendos, quando declara-
dos, e/ou ganhos de capital, o investidor 
brasileiro recebe ainda uma taxa por que, 
escolhe aplicar fundos diretamente em 
sociedades que exercem atividades econô-
micas! 

Insiste-se no fato de que o tratamento 
fiscal mais favorável a esse tipo de remu-
neração de investidores visto que a aliquota 
de 15% incide na data do pagamento ou do 
crédito, além de compensações tributárias 
no caso de beneficiário pessoa jurídica tri-
butada com base o lucro real e, no caso de 
pessoas naturais, a tributação é definitiva e 
exclusiva para tal receita, novamente simi-
lar A tributação exclusiva de certas aplica-
ções financeiras. São receita financeira. 

Se a aplicação fosse feita em institui-
ção financeira, nenhuma objeção caberia 
ao pagamento de remuneração a titulo de 
juros, pois, nesses casos, a intermediação 
na transferência de recursos entre agentes 
superavitários e deficitários é função típica 
de tais instituições que precisa de "doado-

res" de recursos. Dado que tais interme-
diários recebem dos tomadores remunera-
ção para dar-lhes a possibilidade de satis-
fazerem, A falta de fundos próprios, desde 
logo, suas necessidades, razoável que par-
te do que recebem na intermediação seja 
transferida aos "doadores" dos recursos. 

Se o investimento fosse aplicado em 
imóveis, por exemplo, o investidor só re-
ceberia alguma remuneração se o locasse 
e, nesse caso, o pagamento seria pela ces-
são do direito de uso, ou quando da aliena-
ção do bem, se o prego de venda superasse 
o da compra. 

No caso de juros sobre o capital pró-
prio está-se frente a uma espécie de remu-
neração de aplicações ou investimentos em 
sociedades que exercem atividade econô-
mica e com fim de lucro o qual será par-
tilhado. 

A criação engenhosa dessa figura, ju-
ros sobre o capital próprio, remunera, no 
Brasil, o recurso investido em atividade 
produtiva três vezes, a saber: dividendos, 
ganhos de capital e juros sobre o capital 
próprio, todos imputados A conta de lucros. 
Ora, o investimento na atividade produtiva 
visa, exatamente, a auferir lucros, portan-
to, o mesmo "fato gerador" — e a expressão 
não vem utilizada no sentido que se lhe dá 
no Direito Tributário dá origem a três 
diferentes remunerações. 

A jabuticaba "juros sobre capital pró-
prio" visa remunerar o investidor sem que 
incidam todos os tributos exigíveis sobre 
a distribuição de dividendos o que, po-
rém, não desnatura sua natureza jurídica 
de remuneração do investidor. A pretensa 
equiparação a juros pagos a terceiros, estes 
sim, "doadores temporários" de recursos 
os quais serão, em momento posterior, de-
volvidos pelo tomador é equivocada. 

A devolução de recursos que com-
põem o capital social aos "doadores" 
sócios, dar-se-á quando de sua retirada 
mediante recesso, ou quando a sociedade 
entrar em liquidação depois de dissolvida. 
A retirada de sócio mediante cessão de sua 
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participação a terceiro não equivale a de-
volução do investimento. E pura alienação 
de ativo particular. 

Em verdade a denominação "juros so-
bre o capital próprio" identifica, com lim-
pidez, a estratégia: paga-se aos sócios, sob 
tal rubrica, parcela de lucros que poderiam 
ser distribuídos regularmente. Lembre-se 
que o capital social é a soma das contri-
buições que os sócios fazem à sociedade 
para a obtenção da base material necessá-
ria ao exercício da atividade em comum. 
Ora bem, a criação dessa figura curiosa de 
remuneração de acionistas tem como fon-
te a legislação fiscal, não a societária, dai 
caberem as seguintes indagações: quem 
aprova a distribuição de parte do lucro, 
antes mesmo da declaração de dividendos 
aos acionistas? 

0 incentivo para que se adote tal pro-
cedimento é evidente na medida em que a 
tributação dessa distribuição seja menos 
onerosa do que a que incide sobre divi-
dendos. Mas, se a decisão competir unica-
mente à administração da companhia, não 
se tratando de proposta e sim de inclusão 
dessa despesa no demonstrativo de resul-
tados, poderá a AGO deixar de aprovar 
tais contas? Não se vê fundamento para a 
redução da competência da AGO quanto 6. 
aprovação das contas da administração. 

Supondo que não se aprove o tal pa-
gamento dos juros sobre o capital próprio 
a AGO deverá aprovar com ressalvas, ou 
não aprovar as contas, determinar nova 
apuração do lucro e, na hipótese de os ju-
ros sobre o capital próprio terem sido pa-
gos, compensar dos dividendos declarados, 
a titulo de antecipação. 

No caso de acionistas com dividendos 
fixos também o recilculo poderá ocorrer 
sempre que o montante final, depois de 
revisão do lucro, se tiver havido excesso. 
Dever-se-á cobrar desses acionistas a dife-
rença de imediato ou aprovar compensação 
futura? Parece que a cobrança deveria ser 
feita imediatamente para evitar distribui-
ção de lucros inquinivel por disfarçada. 

Não convém incluir a previsão do 
pagamento dessa verba no Estatuto Social 
visto que, se em algum momento houver 
alteração da norma fiscal, onerando so-
ciedade e/ou acionistas, impor-se-á nova 
alteração. 

Nas duas hipóteses de alteração esta-
tutária, não se vê como acionistas dissiden-
tes poderão exercer o direito de recesso eis 
que, por se tratar de direito formativo des-
constitutivo, as hipóteses de seu exercício 
são numerus clausus. 

Caberia considerar, ainda, que se a 
AGO deixar de aprovar as contas da ad-
ministração em virtude de pagamento de 
juros sobre o capital próprio, cabe ação de 
responsabilidade contra os administrado-
res que o tiverem autorizado, mormente se 
os valores forem efetivamente desembol-
sados. 

Ressalva-se, porém, a questão da tri-
butação, pois, nesse campo, o regime é o 
da tipicidade fechada ou estrita. Tributos 
incidem, ou não, sobre determinadas con-
dutas, se e quando expressamente previs-
tos em lei. Sob tal aspecto o acórdão é ir-
reprochivel. 

Convém, entretanto, recordar que não 
se trata da discricionariedade de que goza a 
administração, pagar, isto 6, pôr numerário 

disposição do sócio, o fundamento para 
que se aceite a cobrança de PIS e COFINS 
sobre tal distribuição e sim o fato de que a 
incidência está prevista em lei. 

A legislação tributária não nos leva 
a conclusões diferentes daquelas até aqui 
expostas. A primeira prova de serem os 
juros sobre o capital próprio, forma de re-
muneração de capital investido em partici-
pação societária, é o pressuposto previsto 
em lei para o seu pagamento: a existência 
de lucros computados antes do seu paga-
mento, de lucros acumulados ou de reser-
vas de lucros em montante igual ou supe-
rior a duas vezes os juros a serem pagos 
ou creditados. Esta condicionante legal 
também demonstra que o pagamento de 
juros sobre o capital 6 forma especifica de 
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distribuição de resultados da pessoa jurí-
dica, até porque pressupõe a existência de 
lucros a distribuir. Aliás, do ponto de vista 
estritamente contábil, não existem valores 
a distribuir aos sócios que não sejam lucros 
devidamente auferidos. 

Depois, a norma instituidora do regi-
me de pagamento dos juros sobre o capi-
tal, prevê que os valores pagos a este titu-
lo, podem ser imputados aos valores dos 
dividendos devidos pela pessoa jurídica, 
inclusive no que se refere aos dividendos 
obrigatórios. Esta disposição é mais uma 
prova no sentido de que o pagamento de 
juros sobre o capital próprio 6, repetimos, 
forma especifica de distribuição de lucros/ 
dividendos pela pessoa jurídica, pois es-
tes mesmos juros podem ser considerados 
como parte do pagamento dos ditos lucros/ 
dividendos. 

Outro argumento, em favor da carac-
terização destes juros sobe o capital como 
forma de remuneração dos sócios, é a ve-
dação do seu cálculo sobre os valores não 
reconhecidos das reservas de reavaliação. 
A base para o cálculo destes juros é o patri-
mônio liquido das pessoas jurídicas, nele 
incluídas o capital, as reservas de capital, 
as reservas de lucros e os lucros acumu-
lados, contas que demonstram a possível 
existência de resultados a distribuir. As re-
servas de reavaliação, embora classificadas 
no patrimônio liquido, são reservas mera-
mente contábeis, que s6 geram resultados 
quando seus valores são reconhecidos, 
oferecidos A tributação, e distribuídos. 

A mesma lei que isentou os dividen-
dos e lucros distribuídos pelas pessoas 
juridicas da incidência do Imposto sobre 
a Renda (IR), instituiu a incidência deste 
tributo relativamente aos pagamentos de 
juros sobre o capital próprio. Na verdade, 
esta norma instituiu uma forma especial de 

tributação incidente sobre a distribuição 
de resultados, distribuição esta que, embo-
ra sujeita à incidência do IR, é dedutivel 
como despesa no cálculo deste tributo e 
da Contribuição Social sobre o Lucro de-
vido pela pessoa juridica. Este regime não 
afasta a caracterização destes juros como 
resultados. 

Respeitosamente, não cabe neste caso 
a interpretação restritiva das isenções indi-
cada no v. Acórdão que está sendo comen-
tado, e prevista no inciso II, do art. 111, do 
Código Tributário Nacional (CTN). Não 
estamos diante de uma isenção da COF1NS 
e da contribuição ao PIS, que incidiriam 
nos pagamentos de juros sobre o capital, 
estamos, sim, diante de uma redução a zero 
da aliquota destas contribuições, aprova-
da pelo Decreto n. 5.164, de 30.7.2004, a 
partir de uma simples autorização legal. A 
isenção é exclusão do crédito tributário, 
obrigatoriamente prevista em lei ordinária. 
Assim, não sendo caso de isenção, não está 
o Decreto em questão submetido à inter-
pretação restritiva prevista no CTN. 

A opção dos administradores da pes-
soa jurídica pelo pagamento de juros sobre 
o capital (operação tributada pelo Impos-
to sobre a Renda na Fonte calculado pela 
aliquota de 15% — quinze por cento, mas 
dedutivel como despesa), ou pela distri-
buição de lucros/dividendos (operação 
não tributada e não dedutivel), é decisão 
administrativa que leva em conta a situa-
ção patrimonial da empresa pagadora/dis-
tribuidora, tendo em vista, especialmente, 
qual a providência menos onerosa do pon-
to de vista da tributação. Sendo mantida 
a orientação da decisão comentada, um 
grande número de empresas que são sócias 
de outras vão preferir o recebimento de di-
videndos, que não estão sujeitos ao IR, A 
COFINS e A. contribuição ao PIS. 


