Dt
Universidade de Brasilia (UnB)

Faculdade de Economia, Administracao, Contabilidade e Gestao de Politicas Publicas (FACE)
Departamento de Ciéncias Contabeis e Atuariais (CCA)
Curso de Graduacéo - Bacharelado em Ciéncias Contabeis

Jales Pimentel Marinho JUnior

TRIBUTAR DIVIDENDOS?
Uma simulacdo do impacto da tributagdo de dividendos em 20%, utilizando a DVA (2014 a
2018)

Brasilia - DF 2020



Professora Doutora Marcia Abrahdo Moura
Reitora da Universidade de Brasilia

Professor Doutor Enrique Huelva Unternbdumen
Vice-Reitor da Universidade de Brasilia

Professor Doutor Sérgio Anténio Andrade de Freitas
Decano de Ensino de Graduagéo

Professor Doutor Eduardo Tadeu Vieira
Diretor da Faculdade de Economia, Administracdo, Contabilidade e Gestdo de Politicas
Publicas

Professor Doutor Sérgio Ricardo Miranda Nazaré
Chefe do Departamento de Ciéncias Contabeis e Atuarias

Professor Doutor Alex Laquis Resende
Coordenador de Graduacédo do curso de Ciéncias Contabeis - Diurno

Professor Doutor José Lucio Tozetti Fernandes
Coordenador de Graduacéo do curso de Ciéncias Contabeis - Noturno



Jales Pimentel Marinho JUnior

TRIBUTAR DIVIDENDOS?
Uma simulacdo do impacto da tributagéo de dividendos em 20%, utilizando a DVA (2014 a
2018)

Trabalho de Conclusdo de Curso (Artigo)
apresentado ao Departamento de Ciéncias
Contébeis e Atuariais da Faculdade de
Economia, Administracdo, Contabilidade e
Gestdo de Politicas Publicas como requisito
parcial a obtencdo do grau de Bacharel em
Ciéncias Contébeis.

Orientador:
Prof. Claudio Moreira Santana, Me.

Linha de pesquisa:
Impactos da Contabilidade na Sociedade

Area:
Educacéo e pesquisa em contabilidade



Brasilia - DF 2020



MARINHO, Jales Pimentel Janior

Tributar dividendos? Uma simulacdo do impacto da tributacdo dos dividendos
em 20% utilizando a DVA (2014 a 2018). / Jales Pimentel Marinho Jinior --
Brasilia, 2020.

Quant. 22p.

Orientador: Prof. Claudio Moreira Santana, Me.

Trabalho de Conclusdo de Curso (Artigo - Graduacdo) — Universidade de
Brasilia, 2020
Bibliografia.

1. Tributagdo de dividendos 2. DVA 3. Carga tributaria 4. Carga tributéaria
brasileira. Departamento de Ciéncias Contabeis e Atuariais da Faculdade de
Economia, Administracdo, Contabilidade e Gestdo de Politicas Publicas da
Universidade de Brasilia (CCA/Face/UnB). Il. Titulo.

CDD -




Jales Pimentel Marinho JUnior

TRIBUTACAO DE DIVIDENDOS.
O BRASIL CONSEGUE PAGAR MAIS TRIBUTOS?
Uma simulacéo do impacto da tributacdo de dividendos em 20%, utilizando a DVA, para
empresas de capital aberto ndo financeiras ativas (2014 a 2018)

Trabalho de Conclusdo de Curso (Artigo)
apresentado ao Departamento de Ciéncias
Contabeis e Atuariais da Faculdade de
Economia, Administragdo, Contabilidade e
Gestdo de Politicas Publicas como requisito
parcial a obtencdo do grau de Bacharel em
Ciéncias Contébeis.

Avaliado em 16 de Mar¢o de 2021.

Prof. Claudio Moreira Santana
Orientador

Prof. Doutor Alex Laquis Resende
Professor - Examinador



Brasilia - DF, dezembro de 2020.



“Neste mundo nada é certo, exceto a morte e 0s
impostos.”” Benjamin Franklin



AGRADECIMENTOS

Agradeco a Deus, minha paciente esposa e filhos e aos meus pais pelo exemplo diario e por
ensinar valores da importancia do estudo e trabalho.

Agradeco ao professor Claudio pelas orientagdes para a realizacdo deste trabalho e a todos 0s
professores desta instituicdo que colaboraram e colaboram com a minha formagéo académica
e profissional.



TRIBUTA(;AO DE DIVIDENDOS.
O BRASIL CONSEGUE PAGAR MAIS TRIBUTOS?
Uma simulacdo do impacto da tributagédo de dividendos em 20%, utilizando a DVA, para
empresas de capital aberto ndo financeiras ativas (2014 a 2018)

RESUMO

Desde a crise econdmica iniciada em 2015 mais fontes de arrecadagdo de impostos tem sido
discutidas. Na campanha eleitoral de 2018 os dois candidatos que foram ao segundo turno
tinham objetivos de tributar os dividendos. Este trabalho visa calcular o impacto desta
tributacdo em uma amostra da B3 nos anos de 2014 a 2018 utilizando a demonstragéo do valor

adicionado.

Palavras-chave: tributacdo de dividendos, demonstracdo do valor adicionado, carga tributaria.



INTRODUCAO

A lei 9.249 de 1995 que entrou em vigor em Janeiro de 1996 em seu artigo 10° instituiu
a isencdo da cobranca de imposto de renda retido na fonte sobre a distribuicdo de dividendos
bem como a ndo inclusdo como base de calculo do imposto de renda do recebedor. J& em seu
artigo 9° instituiu a deducéo de juros sobre capital proprio pagos a acionistas da base do imposto
de renda da pessoa juridica.

Dentro do contexto de crise fiscal e econbmica dos anos recentes houve forte pressao
para aumento da arrecadacdo estatal e na Ultima campanha presidencial, de 2018, os dois
candidatos que foram ao segundo turno, Jair Bolsonaro e Fernando Haddad tinham em pauta a
tributacdo de dividendos.

Reportagem de Mario Cesar Carvalho, publicada pela Folha de Sdo Paulo em 12 de
Outubro de 2018, cita interesse de Haddad de arrecadar R$ 80 bilhdes com a criagdo de uma
aliquota de 35% do Imposto de renda para pessoa fisica bem como a tributacdo progressiva de
lucros e dividendos, a mesma reportagem cita a defesa da tributagdo de dividendos por Paulo
Guedes, atual ministro da economia, ao qual o jornalista denominava “guru economico de
Bolsonaro”.

Em matéria da revista Veja de 21 de Setembro de 2018, assinada pela redacdo, cita fala
de Paulo Guedes: “O economista também propds aliquota tinica de 20% do Imposto de Renda
para quem ganha mais de cinco salarios minimos. Uma taxa, também de 20%, incidiria sobre a
distribuicdo de lucros e dividendos.”

Os defensores destas medidas comparam a tributacéo de dividendos com outros paises
em que chega a 53,53% no caso do Canad4 e média de 28,83% nos paises da Organizagdo para
a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE). Estes apoiadores ndo acreditam que
seja bitributacdo por se tratar de entidades distintas.

Os criticos ressaltam que o Brasil ndo tributa os dividendos, mas cobra o IRPJ de 15%
com adicional de 10% sobre o lucro que exceder R$ 20.000 ao més, além de 9% de Contribuicao
Social sobre Lucro Liquido, que pode chegar a 20% em alguns setores. Para o cendrio brasileiro
¢ importante mencionar que existe uma série de impostos, taxas e contribuicdes das esferas
federais, estaduais e municipais assim como do distrito federal que compdem nossa carga
tributaria total. Outro argumento utilizado é que a complexidade do sistema tributario nacional
acarreta elevados custos para as empresas. H&4 também o argumento sobre a bitributacdo tendo
em vista que o lucro é tributado e ao tributar a distribuicdo este mesmo lucro estaria sendo
tributado duas vezes.

Alguns mais moderados sugerem que a taxacdo de dividendos seja compensada pela
reducdo do IRPJ, gerando incentivos as empresas com o0 intuito de aumentar os investimentos
em suas atividades produtivas e distribuam menos aos s6cios.

A tributacdo é normalmente apurada via contabilidade e para as grandes empresas
aparece de maneira mais clara na parte da distribuicdo de valor na demonstracdo de valor
adicionado, mais conhecida como DVA, onde & bem segmentado o total de tributos e
dividendos.

Frente a isso 0 objetivo deste trabalho € analisar o eventual impacto da tributacdo de
dividendos para a arrecadagdo do governo federal, ceteris paribus, que aparece nas
demonstragdes de valor adicionado. Utiliza-se como base uma amostra relevante, no periodo
de 2014 a 2018, da BM&FBovespa, hoje denominada B3 ap6s a fusdo com a CETIP.



REFERENCIAL TEORICO

A tributacao de dividendos no mundo

A maioria dos paises membros da OCDE tributam dividendos, a média desta taxa é de
28,83%, chegando a aliquota maxima de 53,53% no Canada e em outros exemplos das
Américas temos o0s casos do Chile com 35%, México em 42% e EUA 29,28%. O Brasil tem a
sua taxacdo de dividendos isenta ficando 28,83% abaixo da média.

Tabela 1 - Aliguota da tributacdo de dividendos, ordenada da maior para a menor

% IR Sobre dividendos % IR Sobre dividendos
Canada 53,53 Portugal 28,00
Irlanda 51,00 Austria 27,50
Australia 47,00 Alemanha 26,38
Coréia 46,20 Italia 26,00
Dinamarca 42,00 Paises Baixos 25,00
Luxemburgo 42,00 Eslovénia 25,00
México 42,00 Espanha 23,00
Reino Unido 38,10 Islandia 22,00
Chile 35,00 Suica 21,14
Turquia 35,00 Japdo 20,32
Finlandia 34,00 Poldnia 19,00
Franca 34,00 Republica Checa 15,00
Israel 33,00 Grécia 15,00
Nova Zelandia 33,00 Hungria 15,00
Noruega 31,68 Estonia 7,00
Bélgica 30,00 Republica Eslovaca 7,00
Suécia 30,00 Letbnia 0,00
Estados Unidos 29,28 Lituania

Fonte: OCDE, adaptada
Obs.: ndo inclusos beneficios fiscais que podem reduzir a tributacéo.

Da édtica do imposto de renda corporativo, todos os paises membros da OCDE tributam
as empresas e a aliquota média é de 22,07%. A maior aliquota é a da Franca com 34,40%,
seguida por Australia, Portugal e México com 30%. O Pais membro desta organizacdo com a
menor taxacao é a Suica com 8,5%. O Brasil tributa o lucro corporativo em 34%, valor préximo
ao da Franca e 11,93% acima da média.

Tabela 2 - Aliquota de tributacdo dos lucros corporativos da OCDE
Pais % IR Pais % IR

Canada 15,00 Portugal 30,00
Irlanda 12,50 Austria 25,00
Australia 30,00 Alemanha 15,83
Coréia 25,00 Italia 24,00
Dinamarca 22,00 Paises Baixos 25,00
Luxemburgo 18,19 Eslovénia 19,00
México 30,00 Espanha 25,00
Reino Unido 19,00 Islandia 20,00
Chile 25,00 Suica 8,5

Turquia 22,00 Japéo 23,20
Finlandia 20,00 Polbnia 19,00
Franca 34,43 Republica Checa 19,00
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Israel 23,00 Grécia 28,00

Nova Zelandia 28,00 Hungria 9,00

Noruega 23,00 Estonia 20,00

Bélgica 29,00 Republica Eslovaca 21,00

Suécia 22,00 Letbnia 20,00

Estados Unidos 21,00 Lituania 15,00
Fonte: OCDE.

Obs.: ndo inclui beneficios fiscais que podem reduzir a tributacéo.

Outro fator relevante na contabilidade de custos das empresas &€ a contribuicédo
previdenciaria por parte do empregador. No Brasil temos o INSS patronal com aliquota de 20%,
a Contribuicdo do Grau de Incidéncia de Incapacidade Laborativa decorrente dos Riscos
Ambientais do Trabalho que vai de 1% a 3% bem como o acréscimo referente a salério
educacdo e a contribuicdo para as entidades: INCRA, SENAI, SESI, SENAC, SESC, SEBRAE,
DPC, FUNDO AEROVIARIO, SENAR, SEST, SENAT, SESCOOP a depender do setor da
empresa mas que totalizam geralmente 5,80% sobre a folha de pagamento.

Considerando a tributacdo previdenciaria patronal, somada a estes outros énus citados
acima, como 26,80% ao comparar com os paises da OCDE, como evidenciado na Tabela Il o
Brasil estaria entre os paises que mais tributam a folha de pagamento gerando um desincentivo
a producao no pais

Tabela 3 - Aliquota de contribuicdo do empregador para a previdéncia social da OCDE.

% Contribuicao % Contribuicao

previdenciaria empregador previdenciaria empregador
Canada 2,30 Portugal 23,80
Irlanda 8,60 Austria 21,10
Austrélia n/a Alemanha 19,40
Coréia 10,50 Italia 31,60
Dinamarca n/a Paises Baixos 12,10
Luxemburgo 14,10 Eslovénia 16,10
México 6,50 Espanha 29,90
Reino Unido 13,80 Islandia 6,80
Chile n/a Suica 6,20
Turguia 17,50 Japéo 15,00
Finlandia 21,40 Poldnia 16,40
Franca 41,70 Republica Checa 34,00
Israel 3,50 Grécia 25,10
Nova Zelandia n/a Hungria 19,50
Noruega 13,00 Estonia 0,80
Bélgica 27,10 Republica Eslovaca 19,90
Suécia 31,40 Letonia 24,10
Estados Unidos 8,30 Lituania 35,00

Fonte: OCDE, adaptado.

A demonstracdo de valor adicionado surgiu dentro do contexto de maior
responsabilidade social das empresas exigidos por diversos movimentos sociais e politicos.
Alguns paises iniciaram a exigéncia da apresentacdo de balangos sociais com maiores
informacdes sobre a responsabilidade social das entidades. Para Belkaoui apud Cunha, (2002,
p.46):

A DVA surgiu na Europa, ha anos, apesar de ser encontrada, na literatura,

referéncia sobre ela no tesouro americano no Século XVIII. Seu
desenvolvimento foi impulsionado pela urgéncia na introdugdo dos impostos
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sobre o valor agregado nos paises europeus, e, a partir do final dos anos 70,
atingiu uma grande popularidade no Reino Unido, com a publicacdo do
Corporate Report pelo Accounting Standards Steering Committee, atualmente
Accounting Standards Committee, em agosto de 1975.

Esta demonstracdo analisa a entidade dentro do seu contexto social e como a geragao de
riqueza é distribuida, o que é retornado a sociedade em forma de tributos, geracao de renda aos
trabalhadores bem como o que é adquirido de outras empresas e o capital gerado para terceiros
e aos acionistas. Para a elaboracdo da DVA utiliza-se como base informacgdes contabeis ja
geradas pelas entidades em suas demonstracfes contabeis.

A Revista Exame em seu prémio Melhores e Maiores incluiu como critério de avaliacéo
A DVA, sugerida através de estudos da Fundacgéo Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e
Financeiras (FIPECAFI).

Cada vez mais empresas comecaram a elaborar a DVA e o CFC estruturou como a
mesma deveria ser apresentada e a CVM também orientou sobre as publicacdes, todos estes
acontecimentos culminaram com a inclusédo da mesma na lei 11.638 de 2007.

A lei 6.404, de 1976, dispGe sobre as sociedades por acdes e através da lei n° 11.638,
de 28 de Dezembro de 2007, em seu artigo 176° paragrafo V incluiu a Demonstracao de valor
adicionado a lista das demonstracdes contabeis com publicacdo obrigatoria pelas companhias
abertas. O artigo 188 também foi alterado e esta nova demonstracdo e definida pelos
legisladores como o valor da riqueza gerada pela companhia, a sua distribuicdo entre os
elementos que contribuiram para a geragdo dessa riqueza, tais como empregados, financiadores,
acionistas, governo e outros, bem como a parcela da riqueza nao distribuida.

A alteracdo legal foi seguida pelo comité de pronunciamentos contébeis em seu
pronunciamento de numero 09, divulgado em 12 de Novembro de 2008. Com 0s objetivos
abaixo:

1. O objetivo deste Pronunciamento Técnhico é estabelecer critérios para
elaboracdo e apresentacdo da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), a
qual representa um dos elementos componentes do Balanc¢o Social e tem por
finalidade evidenciar a riqueza criada pela entidade e sua distribui¢do, durante
determinado periodo.

2. Sua elaboracédo deve levar em conta o Pronunciamento Conceitual Bésico
do CPC intitulado Estrutura Conceitual Bésica para a Elaboracdo e
Apresentacdo das DemonstracGes Contabeis, e seus dados, em sua grande
maioria, sdo obtidos principalmente a partir da Demonstra¢éo do Resultado.

Machado, Macedo e Machado, concluiram que a riqueza criada por acdo, apurada
através da DVA, era um melhor indicador para explicar a variagdo no preco por acdo do que o
proprio lucro liquido por acgdo, indicador muito utilizado pelo mercado.

Segundo Santos, “A DVA faz ressurgir das cinzas a oportunidade de podermos
apresentar o fruto de nosso trabalho a sociedade, mas sera imprescindivel descermos de nosso
pedestal e nos aproximarmos de todos 0s que conosco possam colaborar.” O autor cita também
a importancia da contabilidade e seus profissionais se aproximarem da populacéo na forma de
apresentar resultados.
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PROCEDER METODOLOGICO

Foi realizada pesquisa de natureza exploratdria utilizando de fontes primarias e
secundarias e baseada em analise quantitativa.

O autor vem acompanhando este tema desde as eleicOes presidenciais em que este
assunto era um dos poucos pontos de convergéncia entre os dois candidatos que foram para o
segundo turno das elei¢des presidenciais de 2018, marcada por uma grande polarizacao.

Para elaboracdo deste trabalho foi utilizada base de dados da BM&F BOVESPA dos
anos de 2014 a 2018, compilada por Douglas Augusto de Paula e Leonardo Cunha da Silva e
disponibilizada por professora da Universidade de Brasilia. A base conta como amostra 322
empresas de capital aberto de diversos setores, com excec¢do as do setor financeiro. Nos anos
analisados havia respectivamente na populacdo 363, 359, 352, 344 e 339 de 2014 a 2018
respectivamente tornando a amostra relevante dentro das empresas de capital aberto listadas na
B3.

Pela quantidade de empresas declinando reflete o impacto da recessdo do periodo de
2015 e 2016 que causou um elevado numero de recuperacgdes judiciais e até mesmo um aumento
das consolidagdes entre empresas.

A primeira etapa realizada foi consolidar a base de dados por ano para encontrar o valor
adicionado bruto da amostra, o total de impostos, taxas e contribuigdes assim como 0s
dividendos distribuidos. Com estes nimeros foi encontrada a chamada pelo autor participacdo
governamental, encontrados nas tabelas IV a V.

Apds esta andlise, e baseado em declaracGes a imprensa do ministro ou interlocutores
do ministério da Economia foi feita estimativa da tributacdo em 20% bem como seus reflexos
no percentual total de impostos, taxas e contribuicdes.

Na terceira e Ultima etapa foi feita a mesma base de célculo por setor para a média dos
anos 2014 a 2018.

Para analisar o contexto mundial e fazer comparacgdes foi utilizada base de dados da
OCDE, traduzida pelo autor e organizada em ordem decrescente dos paises que mais tributam
dividendos para os que menos tributam Tabela |I. Esta lista de paises foi utilizada como base
para a Tabela Il para atribuir o paralelo entre a tributagdo de dividendos e a tributacdo de
impostos corporativos. Para criacdo da Tabela Il foi utilizada a mesma ordem, mas para a
contribuicdo previdenciaria patronal, os valores com N/A ndo foram divulgados pela OCDE.
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RESULTADOS, ANALISE E DISCUSSAO

O valor adicionado bruto, da DVA, é dado pela subtracdo dos insumos e servigos
adquiridos de terceiros, ja incluidos impostos como ICMS, IPI, PIS e COFINS, das receitas do
periodo.

De acordo com a B3 elaborado por Valordata no final dos anos 2014, 2015, 2016, 2017
e 2018 havia respectivamente 363, 359, 352, 344 e 339 empresas abertas. Este trabalho foi
realizado somando o valor adicionado bruto de 331 empresas de capital aberto ndo financeiras-
ativas. Além destas ndo inclusas para a arrecadacdo governamental ainda é necessario as de
capital fechado de todos os portes. Da analise selecionada chegou-se aos valores abaixo:

Tabela 4 - Valor adicionado bruto por ano (R$ milhdes
2015 2016 2017 2018

Valor Adicionado 719.698 786.210 891.861 | 996.381 | 1.151.813
Bruto
Fonte: elaboracdo propria a partir de base DVA do Laboratério de finangas e risco da FEA/USP

O valor distribuido com Impostos, Taxas e ContribuicGes, de acordo com o CPC 09:

Incluem valores relativos ao imposto de renda, contribui¢do social sobre o
lucro, contribui¢cBes aos INSS (incluidos aqui os valores do Seguro de
Acidentes do Trabalho) que representem 6nus do empregador, bem como os
demais impostos e contribuicBes a que a entidade esteja sujeita. Federais —
inclui os tributos devidos a Unido, inclusive aqueles que sdo repassados no
todo ou em parte aos Estados, Municipios, Autarquias, etc., tais como: IRPJ,
CSSL etc. Inclui também a contribuicdo sindical patronal. Estaduais — inclui
os tributos devidos aos Estados, inclusive aqueles que séo repassados no todo
ou em parte aos Municipios, Autarquias, etc., tais como o IPVA. Municipais
— inclui os tributos devidos aos Municipios, inclusive agueles que sdo
repassados no todo ou em parte a Autarquias ou quaisquer outras entidades,
taiscomo o ISSe o IPTU.

Tabela 5 - Distribuicédo ao governo do valor adicionado por ano (R$ milhoes
2016 2017 2018

Impostos, Taxas e 296.188 333.942 370.365 404.373 457.745
Contribuicdes
Fonte: elaboragdo propria a partir de base DVA do Laboratério de finangas e risco da FEA/USP

Calculando a relagdo percentual da participagcdo governamental em relagcdo ao valor
adicionado bruto gerado pode-se observar uma participacdo media no periodo analisado de
41,51%



Tabela 6 - Percentual de impostos, taxas e contribuices sobre o valor adicionado bruto
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por ano(R$ milhdes).

2016 2017 2018

vValor Adicionado Bruto 719.698 786.210 891.861 996.381 | 1.151.813

Impostos, Taxas e 296.188 333.942 370.365 404373 | 457.745
Contribuicdes

% 41.71% 42.85% 41.93% 40.94% | 40.13%

Fonte: elaboracdo propria a partir de base DVA do Laboratério de finangas e risco da FEA/USP

No periodo analisado na amostra houve a seguinte distribuicdo de dividendos:

Tabela 7 - Dividendos distribuidos por ano (R$ milhdes).

2016
17978
Fonte: elaboracdo propria a partir de base DVA do Laboratério de finangas e risco da FEA/USP

2017
17844

2018

Dividendos 19872 14856 22305

De acordo com as intengdes do ministro da economia ha a previsdo de taxacdo de 20% sobre
os dividendos, ceteris paribus, a arrecadacdo federal receberia incremento de acordo com a
tabela abaixo. O autor ndo encontrou sinalizagdo se esta tributacdo seria feita na fonte pela
empresa ou na declaracdo de imposto de renda do recebedor dos dividendos.

Tabela 8 - Tributacdo de 20% sobre os dividendos distribuidos
2016

20% IR 3.974 2.971 3.596
Fonte: elaboragdo propria a partir de base DVA do Laboratério de finangas e risco da FEA/USP

A nova participacdo governamental com Impostos, Taxas e Contribuic6es, incluindo a
nova tributacdo de dividendos, ceteris paribus, teria uma média de arrecadacdo no periodo de
41,93%, incremento de 0,42%. Este incremento corresponderia na média a uma receita de
impostos da ordem de 3,714 bilhdes de reais ao ano.

Tabela 9 - Novo cenario de arrecadacao apos a tributacdo de dividendos (R$ milhdes).

2015

2016

2017

2018

Valor Adicionado Bruto 719.698 786.210 891.862 996.381 | 1.151.813
Impostos, Taxas e Contribuicdes
(com 20% sobre dividendos) 300.163 336.913 373.960 407.942 | 462.206
Participacao g(?,zgmame”ta' °M | 4226% | 4323% | 42,33%  41,30% 4052%

Fonte: elaboracdo propria a partir de base DVA do Laboratério de finangas e risco da FEA/USP

No periodo analisado o PIB cresceu 0,5% em 2014 e caiu 3,55% em 2015 e 3,31% em
2016, voltando a crescer 1,3% em 2017 e 2018. Este contexto macroeconémico impactou
negativamente o lucro das empresas e por conseguinte as distribui¢Ges de dividendos.

Para a andlise setorial foi considerada a média do periodo, nos setores outros e
construcdo civil, por terem obtido anos com distribuicdo de valor negativa e relevante
percentual de participacdo governamental, esta foi considerada em madulo.

Um destaque destes casos foi o setor de construcéo civil que no ano de 2016 apesar de
suas receitas serem R$ 2.631 bilhdes inferiores aos insumos adquiridos de terceiros ainda teve
um total de impostos, taxas e contribuicdes de R$ 1.184 bilhdo evidenciando o peso dos
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Impostos, taxas e contribuigdes ndo relacionados a renda. No setor outros em todos os anos do
periodo analisado houve valor adicionado bruto negativo.

Evidenciamos que a tributagdo de dividendos cria impactos distintos nos 12 setores
analisados, sendo 0s menores impactos nos setores de comunicagdes com 0,08% e petroleo, gas
e biocombustiveis com 0,12%. As maiores altas foram nos setores de: construcéo civil 7,9%
outros 7,56% e financeiro 1,94%.

Da distribuicdo de valor com impostos, taxas e contribui¢des 3 setores tem participagao
préximas ou maiores a 50%, sendo alguns de natureza essencial para nossa sociedade e que por
serem base para praticamente todos 0s outros setores econdmicos geram um efeito em cascata
na economia: construcao civil, utilidade publica e petréleo, gas e biocombustiveis.

O setor com o maior valor adicionado bruto é o de petroleo, géas e biocombustiveis,
composto por empresas como Petrobras, Ultrapar, Cosan dentre outras. Este setor tem valor
distribuido ao governo de 49,96% e aumentaria 0,12% com a tributagdo de dividendos.
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Tabela 10 - Comparativo da arrecadacdo média, de 2014 a 2018, e impacto da tributacdo de 20% sobre os dividendos (em R$ Milhdes).

Participacao
governamental + IR
sobre dividendos (em

Aumento da
participacao
governamental (em %)

Participacao

Valor Adicionado Bruto
governamental em (%)

%)
Bens industriais RS 53.230.787 21,39% 0,49% 21,87%
Comunicagdes RS 73.839.157 44,39% 0,08% 44,47%
Construcao civil RS 2.180.923 70,84% 7,99% 78,83%
Consumo ciclico RS 60.369.990 24,13% 0,46% 24,59%
Consumo nao ciclico RS 126.600.809 30,59% 0,76% 31,35%
Financeiro Total RS 15.009.827 33,81% 1,94% 35,75%
Materiais basicos RS 106.437.586 16,33% 0,27% 16,60%
Outros -RS 369.677 15,49% 7,56% 23,06%
Petrdleo. Gas e Biocombustiveis RS 268.559.863 49,96% 0,12% 50,08%
Saude RS 12.870.707 31,91% 0,52% 32,43%
Tecnologia da Informacao RS 2.811.571 24,41% 0,43% 24,84%
Utilidade Publica RS 187.538.472 59,71% 0,60% 60,32%

Fonte: elaboragdo propria a partir de base DVA do Laboratério de financas e risco da FEA/USP
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CONSIDERACOES FINAIS

Trata-se de tema polémico e que deve ser colocado em pauta no congresso em breve ou
no contexto de uma possivel e tdo aguardada reforma tributaria no Brasil. H& argumentos para
guem defende a medida, para quem € contra e para os que defendem desde que haja uma
compensacao reduzindo os impostos sobre a renda.

Simplesmente iniciar a tributacdo de dividendos em um cenario onde ja temos uma das
maiores cargas tributarias do mundo seria péssimo para a economia! As pessoas fisicas e
juridicas tem péssimo retorno sobre os impostos com salde, seguranca e educacdo. Além dos
tributos as empresas necessitam investir muito em recursos com seguranca, pagar planos de
salde privados a seus colaboradores e enfrentar dificuldade na obtencdo de colaboradores
capacitados por termos baixa qualidade da educacgdo nacional onde um grande percentual da
populacdo ndo consegue interpretar um texto e fazer as operacdes matematicas basicas.

Tributar os dividendos também gera um risco de desestimulo ao ainda pequeno mercado
de capitais brasileiro caso esta medida ndo seja compensada com alguma reducdo de outros
impostos tais como IRPJ, CSLL e INSS patronal aumentando a carga tributaria, que ja é uma
das maiores do mundo!

Caso haja esta compensagdo mais recursos ficardo nas atividades produtivas e com maior
perspectiva de geracdo de emprego e contribuindo para um ciclo virtuoso de desenvolvimento
econdmico.

Este modelo de tributacdo menor no lucro e maior na distribuicdo de dividendos é o
mais aplicado em paises membros da OCDE, com excecao de Australia, Franca e México que
estdo entre as maiores cargas tributarias tanto no imposto corporativo quanto a de dividendos
conforme visto nas Tabelas | e I1.

Outro viés perverso é a nossa tributacdo sobre a folha de pagamento que também se
encontra entre as maiores ao se comparar com os paises membros da OCDE.

Das empresas de capital aberto analisadas a média de distribuicdo de valor com
impostos, taxas e contribuicdes é de 41,51% com a tributacdo de dividendos esta média subiria
para para 41,93% gerando aumento de arrecadacdo média no periodo de R$ 3,714 bilhGes
ceteris paribus. O impacto total incluiria também a tributacdo de dividendos em empresas de
capital fechado que ndo foram encontrados dados disponiveis para andlise. Neste perfil de
empresas ha diversos portes, as do setor financeiro de capital aberto também nédo foram inclusas
neste trabalho.

H& que se lembrar que com a globalizacdo cada vez mais as empresas competem
internacionalmente e com a nossa carga tributaria elevada perdemos competitividade. Temos
impostos elevados em industrias de base como energia e petroquimica que refletem em toda a
cadeia produtiva encarecendo 0s produtos e servi¢os produzidos em nosso pais.
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