
                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

O Juros sobre Capital Próprio pode ser utilizado como instrumento de economia 

tributária em detrimento da distribuição de dividendos? 

  

Resumo 

A distribuição de lucros no Brasil possibilita uma oportunidade única de elisão fiscal 

para as empresas através da figura dos Juros Sobre Capital Próprio (JCP). O presente trabalho 

objetiva analisar se Juros sobre Capital Próprio é utilizado como instrumento de economia 

tributária em detrimento da distribuição de dividendos. A análise foi feita com base em uma 

comparação entre a economia tributária gerada pela distribuição de lucros sob a forma de JCP 

e a distribuição através de dividendos em empresas do setor elétrico. Assim, a amostra utilizada 

foi composta por empresas do setor elétrico com ações negociadas na B3 entre os anos de 2018-

2022. Este setor foi selecionado como amostra, pois foi o primeiro a poder implementar a figura 

do JCP. O estudo conclui que a distribuição dos JCP possibilitou uma economia maior do que 

pela distribuição de dividendos, dentro dos limites estabelecidos pela legislação, chegando a 

um patamar superior de economia tributária possível na amostra deste trabalho, somando o 

resultado obtido em cada empresa para os cinco anos de estudo.  

 

Palavras-chave: Juros sobre Capital Próprio, Economia Tributária, Lucro, Dividendos, 

Benefício Fiscal. 

  

 

1. Introdução 

 

A economia brasileira tem passado por períodos de estabilidade após décadas de 

instabilidade econômica, notadamente devido aos altos índices de inflação (Veras & Petri, 

2012). Segundo os mesmos autores, uma das medidas cruciais que contribuíram para essa 

estabilidade foi a implementação do Plano Real em 1994 durante o governo de Itamar Franco, 

que não apenas combateu a inflação, mas também desencadeou um crescimento econômico 

sustentável e possibilitou uma distribuição de renda mais equitativa. No entanto, essa transição 

não pareceu ser isenta de desafios, particularmente no que diz respeito às políticas de tributação 

das empresas. 

Neste contexto, a política de tributação das empresas passou por mudanças 

significativas, por exemplo, com o advento da Lei n.º 9.249/95 que trouxe mudanças na 

legislação fiscal brasileira, impactando diretamente as empresas e seu planejamento tributário. 

Uma das alterações mais notáveis vieram através do Art. 4° da referida lei, que vedou a correção 

monetária das demonstrações financeiras. Essa correção basicamente era uma forma de 

“atualização dos valores das demonstrações contábeis de forma a refletir a inflação que afeta o 

mercado, buscando tornar esses registros mais próximos à realidade e permitindo uma análise 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

mais confiável e verdadeira dos dados” (Tavares, 2012). A proibição de atualizar as 

demonstrações contábeis para fins de correção monetária acarretou um aumento da carga 

tributária das empresas, já que estas não poderiam deduzir as despesas de correção monetária 

da base de cálculo da apuração do lucro real (Rosa et al., 2013). 

Para compensar essa perda tributária trazida pela Lei n.º 9.249/95, a mesma legislação 

introduziu em seu Art. 9° uma alternativa que se tornaria essencial para muitas empresas: os 

Juros Sobre Capital Próprio (JCP). Os JCP, além de servirem como um mecanismo de 

distribuição de lucros aos acionistas, também se revelaram uma ferramenta eficaz de elisão 

fiscal, pois a sua distribuição, quando respeitado um limite estabelecido em lei, goza de 

permissão para dedução da base de cálculo do Imposto de Renda e da Contribuição Social sendo 

computada como uma despesa financeira, o que não acontece quando há distribuição de lucros 

através de dividendos (Brasil, 1995). 

Diante deste contexto, este artigo tem como objetivo analisar se o Juros Sobre Capital 

Próprio pode ser utilizado como instrumento de economia tributária em detrimento da 

distribuição de dividendos. A análise foi feita com base em uma comparação entre a economia 

tributária gerada pela distribuição de lucros sob a forma de Juros sobre Capital Próprio e a 

distribuição através de dividendos em empresas do setor de energia elétrica com ações 

negociadas na bolsa de valores brasileira entre os anos de 2018 e 2022.  

Para atingir esse objetivo, este trabalho basear-se-á em dados referentes à distribuição 

de JCP e dividendos obtidos nas demonstrações contábeis de empresas do setor elétrico que 

compõem o Índice de Energia Elétrica (IEE) da B3. Este setor foi selecionado como amostra, 

pois foi o primeiro a distribuir JCP de acordo com a permissão concedida pelo Decreto N° 

41.019/1957, além de ser referência no pagamento de Juros sobre Capital Próprio recorrente 

nos últimos anos. Adicionalmente, são examinados os requisitos legais da dedutibilidade dos 

JCP. 

O estudo é relevante no contexto atual, uma vez que para permanecer com um status 

competitivo frente ao mercado em constante evolução, as empresas buscam reduzir os seus 

custos, entre eles a carga tributária. O custo tributário representa uma parcela significativa dos 

custos totais e despesas das empresas e, consequentemente, dos lucros, sendo o JCP uma 

ferramenta dentre várias no rol de oportunidades de economia utilizadas no planejamento 

tributário, contribuindo para uma gestão eficaz das finanças corporativas. 

 Além disso, a permissão de dedução de JCP da base de cálculo do IRPJ e da CSLL 

representa um serviço de oportunidade que empresas de consultoria tributária vendem aos seus 

clientes, fomentando um mercado tangente tanto ao mundo do direito quanto o da contabilidade, 

serviço esse que está ameaçado de acabar com a tramitação do PL 4258/2023, que pretende 

extinguir a dedutibilidade dos juros sobre capital próprio da base de cálculo dos tributos sobre 

o lucro a partir de 2024.  

Portanto, este estudo busca contribuir para o entendimento das implicações fiscais e 

financeiras da escolha entre dividendos e JCP no setor de energia elétrica brasileiro, fornecendo 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

informações úteis para a tomada de decisões das empresas e para o aprimoramento das políticas 

de planejamento tributário no cenário. 

Este estudo está dividido da seguinte maneira: a primeira seção trata de apresentar e 

introduzir o tema Juros sobre Capital Próprio como um instrumento de economia tributária; a 

segunda seção apresenta o referencial teórico pertinente à toda discussão do JCP e sua 

legislação vigente; a terceira seção apresenta a metodologia com informações sobre as análises 

e as empresas utilizadas que serviram de amostra para esse trabalho; a quarta seção apresenta 

as análises de resultados; e, por fim, a última seção apresenta as considerações finais. 

 

2. Referencial Teórico 

 

Conforme Ribeiro et al. (2020), a distribuição de resultados no Brasil é feita através de 

três instrumentos: recompra de ações, dividendos e Juros sobre Capital Próprio. Por recompra 

de ações entende-se como “o mecanismo que se inicia quando uma empresa anuncia para o 

mercado sua intenção em adquirir uma determinada quantidade de ações de sua própria emissão 

junto ao mercado acionário” (Gabrielli & Saito, 2002). Os dividendos são definidos por 

Machado (2023) como uma divisão do lucro líquido obtido no período com os acionistas. Por 

fim, o Juros sobre Capital Próprio são um instrumento de remuneração do acionista que goza 

de benefício fiscal conforme instituição na Lei 9.249/95. 

A Lei 6.404/76, regulamentando a distribuição dos resultados em seu Art. 202, diz que 

os acionistas têm direito de receber como dividendo obrigatório, em cada exercício, a parcela 

dos lucros estabelecida no estatuto social da empresa de acordo com algumas regras:  

 

I - Metade do lucro líquido do exercício diminuído ou acrescido dos valores 

destinados à reserva legal e reserva de contingências; 

II - Quando o estatuto for omisso e a assembleia-geral deliberar alterá-lo para 

introduzir norma sobre a matéria, o dividendo obrigatório não poderá ser 

inferior a 25% do lucro líquido ajustado. 

 

Dessa maneira, as empresas estão obrigadas a realizar a distribuição de lucros conforme 

definido em estatuto. Ao optar pela maneira corriqueira de repartição do seu resultado através 

dos dividendos obrigatórios, as sociedades não aproveitarão qualquer benefício fiscal para 

deduzir do Imposto de Renda devido, pois como bem recorda Oliveira (2023), a sua distribuição 

ocorre após a apuração do resultado, não se enquadrando como uma despesa financeira, ao 

contrário dos Juros sobre Capital Próprio.  

Implementado pelo Decreto N° 41.019/1957, o Juros Sobre Capital próprio tem seu 

início nas empresas do setor elétrico, garantindo aos investidores um investimento de longa 

maturação mais atraente por lhes garantir um retorno sobre o capital investido antes do início 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

de suas operações (Malaquias et al., 2007). A utilização do JSCP acabou sendo ampliada para 

outros segmentos da economia com o advento da Lei 6.404/76, permitindo sua contabilização 

no ativo diferido como despesa financeira para empresas em fase pré-operacional. (Santos et 

al., 2014). 

O JCP é regulamentado pela Lei 9.249 de 1995, que institui em seu artigo 9° a permissão 

para deduzir, para efeitos da apuração do lucro real, “os juros pagos ou creditados 

individualizadamente a titular, sócios ou acionistas, a título de remuneração do capital próprio” 

(Brasil, 1995). A lei continua explicando que esse valor é “calculado sobre as contas do 

patrimônio líquido e limitados à variação, pro rata dia, da Taxa de Juros de Longo Prazo - 

TJLP” (Brasil, 1995). Em conjunto com a referida lei, regulamentam os Juros sobre Capital 

Próprio a Instrução Normativa 1.700 de 2017, nos artigos 75 e 76; e o Decreto 9.580 de 2018, 

também conhecido como “Novo Regulamento do Imposto de Renda”, nos artigos 355 à 357. 

O cálculo do benefício fiscal passa, antes de tudo, pelo crivo da “existência de lucros, 

computados antes da dedução dos juros, ou de lucros acumulados e reservas de lucros, em 

montante igual ou superior ao valor de duas vezes os juros a serem pagos ou creditados” 

(BRASIL, 2018). Havendo lucro, a pessoa jurídica aplicará a chamada Taxa de Juros de Longo 

Prazo sobre as seguintes contas do Patrimônio Líquido para cálculo do limite de distribuição, 

conforme o Decreto 9.580/2018:  

 

§ 4º Para fins de cálculo da remuneração prevista neste artigo, serão 

consideradas exclusivamente as seguintes contas do patrimônio líquido ( Lei nº 

9.249, de 1995, art. 9º, § 8º): 

 I - capital social;  

II - reservas de capital;  

III - reservas de lucros;  

IV - ações em tesouraria; e  

V - prejuízos acumulados. 

 

 A TJLP é divulgada pelo governo em seu site oficial, estando na média de 0,51% a.m. 

(conforme cálculo feito no aplicativo de planilhas Microsoft Excel) no período entre 2018 e 

2023 conforme a Tabela 1. 

Verifica-se na Tabela 1 que, após o cálculo, o valor obtido é o Juros Sobre Capital 

Próprio que poderá ser distribuído. Contudo, esse valor pode não ser 100% dedutível das bases 

de cálculo dos impostos sobre o lucro, sendo obrigatório um segundo cálculo conforme a 

Instrução Normativa 1.700/2017. 

 

 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

Tabela 1 – Taxa de Juros de Longo Prazo segundo a Receita Federal. 

 

Fonte: Adaptado da Receita Federal, em https://www.gov.br/receitafederal/pt-br/assuntos/orientacao-

tributaria/pagamentos-e-parcelamentos/taxa-de-juros-de-longo-prazo-tjlp   

 

A IN normatiza em seu artigo 75, § 2º, as formas de cálculo para o limite dedutibilidade, 

conforme texto in literis:  

 

§ 2º O montante dos juros remuneratórios passível de dedução nos termos do 

caput não poderá exceder o maior entre os seguintes valores:  

I - 50% (cinquenta por cento) do lucro líquido do exercício antes da dedução 

dos juros, caso estes sejam contabilizados como despesa; ou  

II - 50% (cinquenta por cento) do somatório dos lucros acumulados e reservas 

de lucros 

retenção na fonte na sua distribuição 

§ 3º Para efeitos do disposto no inciso I do § 2º, o lucro será aquele apurado 

após a dedução da CSLL e antes da dedução do IRPJ. 

 

Entre as duas opções indicadas acima, o contribuinte deverá considerar aquela que 

resultar no maior valor, não podendo ultrapassar o valor calculado com aplicação da TJLP.  

Esse valor será deduzido no cálculo do IRPJ e da CSLL, gerando uma economia tributária de 

até 34% (15% da alíquota normal do IRPJ, mais 10% do adicional calculado sobre o excedente 

de R$ 240.000,00 no ano e 9% da Contribuição Social sobre o Lucro Líquido).  

 Vale ressaltar que o artigo 9° da L 9.249 estabelece a retenção de imposto de renda de 

15% na data do pagamento do JCP. Essa retenção é tratada fiscalmente da seguinte forma: 

 
     § 3º O imposto retido na fonte será considerado:  



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

I - antecipação do devido na declaração de rendimentos, no caso de beneficiário 

pessoa jurídica tributada com base no lucro real;  

II - tributação definitiva, no caso de beneficiário pessoa física ou pessoa jurídica 

não tributada com base no lucro real, inclusive isenta, ressalvado o disposto no 

§ 4º; 

 

Importante considerar que, o lucro real do período não será adicionado ao Patrimônio 

Líquido para cálculo do JSCP, sendo adicionado à base de cálculo do exercício subsequente. 

 

3. Metodologia 

 

Este estudo pode ser definido como descritivo, o qual é definido por Beuren et al. (2006) 

como uma pesquisa preocupada em observar os fatos, registrá-los, analisá-los, classificá-los e 

interpretá-los, com o pesquisador não interferindo neles.  

Para a apresentação do universo e da amostra dos dados da pesquisa, é importante 

definir, antes, esses conceitos. Gil (2008) define que, o universo da pesquisa é um conjunto de 

características que possuem um determinado grupo em estudo. Ainda, o autor indica que a 

amostra é o “subconjunto do universo ou da população, por meio do qual se estabelecem ou se 

estimam as características desse universo ou população” (Gil, 2008, p. 99). 

 O universo da pesquisa consiste na relação das empresas listadas na Bolsa de Valores, 

Mercadorias e Futuros – Brasil, Bolsa Balcão (B3). A escolha foi baseada pelo grau de 

confiabilidade das informações contidas. Após definido o universo do estudo, busca-se definir 

a amostra utilizada neste estudo. Neste estudo, o setor de energia elétrica foi selecionado como 

amostra, pois foi o primeiro a poder implementar a figura do JCP de acordo com o Decreto N° 

41.019/1957. Nesse sentido, a amostra foi selecionada a partir das entidades que compõe o 

Índice de Energia Elétrica da B3 (IEE) da bolsa de valores brasileira.  

A Tabela 1 apresenta a lista das 16 empresas que compõem o IEE e as informações de 

código e nome da ação negociada na bolsa, o tipo de ação,  o valor do Patrimônio Líquido e o 

percentual de participação da entidade no índice IEE. 

De acordo com a Tabela 1, existem 16 empresas no setor elétrico, porém foram 

selecionadas as cinco empresas com maior representatividade de Patrimônio. Sendo assim, 

dentre as 16 empresas do setor, foram selecionadas as cinco empresas com maior Patrimônio 

Líquido (PL), as quais em conjunto representaram 64% do PL do índice. 

 

 

 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

Tabela 1: Índice de Energia Elétrica por empresa do setor 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

A Tabela 2 apresenta quais foram as cinco maiores empresas conforme o valor do seu 

Patrimônio Líquido, contendo também informações do código de negociação da empresa na 

B3, o seu nome, o tipo de ação e a representatividade no índice do IEE. 

 

Tabela 2: Empresas selecionadas para compor a amostra 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Conforme demonstrado na Tabela 2, as empresas selecionadas para análise nesse 

trabalho são, em ordem do tamanho do Patrimônio Líquido:  

1° - Centrais Elétricas Brasileiras S.A. - ELETROBRAS 

2° - Neoenergia S.A,  

3° - Companhia Energética de Minas Gerais - CEMIG 

4° - Companhia Paranaense de Energia - COPEL 

5° - Equatorial Energia S.A. 

Em seguida, para elaborar os cálculos comparativos de distribuição de JCP, foram 

analisados a composição do Patrimônio Líquido e o Resultado do Período de cada empresa. 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

Logo após, averiguou-se a forma com que estas empresas remuneram seus acionistas. Como o 

objetivo é verificar a economia tributária gerada pela utilização do JCP em detrimento de 

dividendos para distribuição de lucros entre os anos de 2018 e 2022, comparou-se se a empresa 

distribuiu JCP no limite de dedutibilidade máximo, ou se havia algum “saldo” de dedutibilidade 

a ser utilizado para fins de beneficiamento fiscal, ou, caso a empresa não tenha utilizado a o 

Juros sobre Capital Próprio como forma de distribuição de lucro, o quanto de redução do 

Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro Líquido seriam obtidos pela utilização 

do JCP no lugar dos dividendos.  

  

4. Análise de Resultados 

4.1 Distribuição de Lucros da Amostra 

Para início da análise é importante lançar olhos à forma como as empresas selecionadas 

para essa pesquisa distribuíram seus lucros entre os anos de 2018 e 2022. A Tabela 3 demonstra 

a porcentagem obrigatória de distribuição dos lucros encontradas nas notas explicativas das 

demonstrações financeiras de cada empresa. 

 

Tabela 3: Índice de Energia Elétrica – Empresas 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Conforme pode ser observado na Tabela 3, com exceção da CEMIG (indicada pela 

abreviação CMIG4), a maioria das empresas da amostra do grupo optaram pelo mínimo de 

distribuição estabelecida pela Lei 6.404/76, sendo obrigadas a retornar aos seus acionistas pelo 

menos 25% do lucro líquido do período. Para a CEMIG o percentual estabelecido é de 50%. 

Nesse sentido, aprofundando o olhar sobre a forma como as empresas realizaram a 

remuneração de seus acionistas, chegou-se à conclusão, através de leituras das notas 

explicativas das demonstrações financeiras, que as quantias de lucros distribuídos foram 

compostas por JSCP imputado ao dividendo mínimo obrigatório, dividendos complementares 

e dividendos intermediários.  

A Tabela 4 apresenta quais as formas e os valores de remuneração ao acionista que cada 

empresa distribuiu no período de análise do presente estudo.  

 

 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

 

Tabela 4 – Índice de Energia Elétrica de 2018 a 2020 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Tabela 5 – Índice de Energia Elétrica de 20121 a 2022 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Conforme as Tabelas 4 e 6, é possível verificar que a Eletrobrás (ELET3), empresa que 

mais distribuiu resultados no período analisado, não o fez sob a forma de Juros sobre Capital 

Próprio entre 2018 e 2022. Sendo assim, a porcentagem de JSCP sobre dividendos representa 

0%. Da mesma maneira agiu a empresa Equatorial Energia S.A (EQTL3). 

 Do restante dos integrantes da amostra que distribuíram JSCP no quinquênio 2018 – 

2022, classificam-se da seguinte maneira as empresas com uma maior proporção de distribuição 

de JSCP sobre os dividendos: CEMIG, com uma relação JSCP/Dividendos de 128%, a 

NEOENERGIA com 125% e, por fim, a COPEL, obtendo um coeficiente de 74%.  

 Dessa maneira, a Tabela 6 condensa o panorama da proporção de distribuição de lucros 

via Juros sobre Capital Próprio das empresas do setor de energia elétrica analisadas. 

 

Tabela 6: Proporção JSCP/Distribuição total 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

Conclui-se, portanto, que período entre 2018 e 2022, as empresas que utilizaram o JCP 

em maior proporção foram, igualmente, a CEMIG e a Neoenergia, com a COPEL vindo em 

seguida. Ressalta-se que Eletrobrás e Equatorial não efetuaram distribuição de lucros via Juros 

sobre Capital Próprio no período analisado.  

 

4.2 Análise de cenários comparativos 

Para a criação de cenários comparativos de distribuição de lucros com fins de verificar 

a possível economia fiscal máxima a ser obtida por meio da distribuição de lucros sob a forma 

de Juros sobre Capital Próprio, faz-se necessário, antes, verificar qual foi o lucro obtido por 

cada empresa da amostra.  

A Tabela 7 apresenta a relação do lucro líquido do período obtido de cada Demonstração 

do resultado do exercício das empresas, os 5% destinados à constituição de reserva legal como 

manda o Art. 193 da Lei 6.404/76 para, finalmente, chegarmos ao lucro líquido ajustado que 

pode ser destinado aos acionistas.  

 

Tabela 7: Proporção JSCP/Distribuição total 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Verifica-se na Tabela 7, que a empresa com a maior quantidade de Lucro Distribuível 

entre 2018 e 2022 foi a Neoenergia, seguida pela Eletrobrás, CEMIG, Copel e Equatorial. Ao 

calcular o “lucro distribuível”, é possível ter uma ideia inicial da possível distribuição de lucros 

por meio do JCP. O próximo passo é calcular a distribuição mínima obrigatória para que cada 

empresa cumpra com o estabelecido em seu estatuto. Esse cálculo é demonstrado na Tabela 8. 

 

 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

Tabela 8: Dividendos mínimos obrigatórios 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Na Tabela 8 é possível verificar que as empresas com a maior obrigação de distribuição 

de dividendos conforme o seu estatuto. Dessa maneira, pode-se verificar que a mesma ordem 

encontrada na análise da Tabela 7 repetiu-se para a Tabela 8, com a maior valor de dividendo 

mínimo obrigatório sendo devido pela Neoenergia e em seguida pela Eletrobrás, CEMIG, Copel 

e, por fim, Equatorial. 

Com base nessas análises, faz-se necessário elaborar o cálculo do total de Juros sobre 

Capital próprio distribuível e o limite de dedutibilidade permitido, com base na legislação 

vigente. É sabido que a Lei 6.404/76 permite imputar ao montante de dividendos mínimos 

obrigatórios a monta de JSCP distribuído no período.  

A Tabela 9 apresenta o valor máximo de Juros sobre Capital Próprio dedutíveis passíveis 

de distribuição para cada empresa. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

 

Tabela 9: Proporção JSCP/Distribuição total 

 

 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Os valores de JSCP dedutíveis encontrados na Tabela 9 derivam da aplicação da TJLP 

sobre as contas de patrimônio líquido, não podendo exceder o maior dos valores entre metade 

do lucro líquido antes do IRPJ e depois da CSLL ou de 50% do somatório da reserva de lucros 

e lucros acumulados, conforme o § 2º do Art. 75 da IN 1.700. Dessa maneira, é possível verificar 

na Tabela 9 que as empresas com maior possibilidade de dedução fiscal pela distribuição de 

JSCP seguem a seguinte ordem: Eletrobrás, Neoenergia, CEMIG, COPEL e Equatorial. 

Dessa maneira, verifica-se na Tabela 9 que as empresas com maior possibilidade de 

dedução fiscal pela distribuição de JSCP seguem a seguinte ordem: Eletrobrás, Neoenergia, 

CEMIG, COPEL e Equatorial. 

Nas Tabelas 10 e 11, é demonstrado o seguinte raciocínio: primeiramente o cálculo do 

JSCP distribuível aplicando a TJLP sobre as rubricas citadas pelo Art. 75 e depois o confronto 

do resultado encontrado com a limitação de dedutibilidade do encontrado  no § 2º do mesmo 

artigo para fins de apuração  do benefício fiscal. 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

Na Tabela 10, é apresentado o seguinte raciocínio: primeiramente, o cálculo do JSCP 

distribuível aplicando a TJLP sobre as rubricas citadas pelo Art. 75 e depois o confronto do 

resultado encontrado com a limitação de dedutibilidade do encontrado  no § 2º do mesmo artigo 

para fins de apuração  do benefício fiscal. 

 

Tabela 10: Cálculo dos limitadores de dedutibilidade 

 

 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

A primeira análise, apresentada na Tabela 10, traz o cálculo do limite de dedutibilidade 

da distribuição de Juros Sobre Capital Próprio aos acionistas, para em seguida, na Tabela 11, 

confrontar esse limite com a distribuição efetivamente realizada.  

Após realizar o confronto com o valor de JSCP distribuído de cada companhia, a Tabela 

11 apresenta o cálculo da economia fiscal que poderia ser obtida aplicando a alíquota de 34% 

(15% do IRPJ, 10% do adicional de IRPJ devido e 9% da alíquota de CSLL) sobre a diferença 

do limite de distribuição de JSCP dedutível e a distribuição efetivamente realizada conforme 

verificado nas Demonstrações Financeiras. 

 

 

 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

 

Tabela 11: Cálculo da economia fiscal 

 

 

 
Fonte: Elaboração própria. 

 

Conforme a Tabela 11, a Eletrobrás, por não ter distribuído JCP entre 2018 e 2022, 

possui um potencial de economia tributária de aproximadamente R$ 8,5 bilhões de reais, sendo 

a empresa com maior potencial de ganho tributário da amostra. A seguir, temos a Neoenergia, 

com ganho potencial de R$1,5 bi. Em seguida, a empresa Equatorial, que também não distribuiu 

juros sobre capital próprio no período, aparece com um possível ganho de R$1,1 bilhões de 

reais.  

Por fim, CEMIG e COPEL são as empresas que apresentam o menor ganho potencial 

da amostra, possuindo, respectivamente, R$712 e R$575 milhões de reais a serem 

economizados nos tributos sobre o lucro. Ainda falando da CEMIG, um dado interessante foi 

encontrado durante a elaboração do cálculo: em 2022 ela distribuiu mais JCP do que poderia 

deduzir. Dessa maneira, não houve ganho fiscal referente a esse período. 



                                     

 

 

  
 

 

 
 

 

 

5. Considerações Finais 

 

O presente trabalho propõe uma análise aprofundada sobre a economia tributária 

associada à distribuição de lucros por meio de Juros sobre o Capital Próprio (JCP) no contexto 

das empresas do setor de energia elétrica brasileiro. A pesquisa é fundamentada na observação 

de que o mecanismo de JCP pode representar uma estratégia fiscal vantajosa para as 

organizações. 

Os resultados obtidos sugerem que a adoção dessa estratégia pode proporcionar 

benefícios tributários substanciais para as empresas, contribuindo para a maximização da 

eficiência financeira e, consequentemente, para o fortalecimento de sua posição no mercado. 

Além disso, o estudo considera aspectos regulatórios e legais associados à utilização de JCP, 

visando oferecer uma visão abrangente e equilibrada. 

Como conclusão, destaca-se a importância estratégica da distribuição de lucros por meio 

de JCP como uma ferramenta eficaz na gestão tributária das empresas, corroborando com o 

objetivo do estudo que é de verificar a economia tributária gerada pela sua utilização como 

distribuição de lucros. Recomenda-se para trabalhos futuros a análise de empresas de outros 

setores durante a mesma competência. 
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