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Resumo

O presente trabalho tem por objetivo verificar se as companhias abertas brasileiras,
tidas por “vacas leiteiras”, estdo imputando os Juros Sobre o Capital Proprio - JSCP, liquidos
de Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF, ao dividendo obrigatério, na forma da
legislacdo em vigor. Adicionalmente, sdo investigados os indicios das causas e conseqiiéncias
dos erros cometidos por essas companhias, através de uma andlise qualitativa e comparativa
das informacgdes por elas divulgadas em Notas Explicativas, Atas de Assembléia Geral,
formulario de Informa¢des Anuais - IAN e na Demonstracdo de Mutagdes do Patrimdnio
Liquido - DMPL, com relagdo aos JSCP e aos dividendos.

Esta ¢ uma pesquisa empirica, uma vez que compreende a analise das informagdes
efetivamente prestadas por 29 companhias abertas listadas na BOVESPA, selecionadas para
estudo. A amostra nao ¢ estocastica. Em verdade, retine as 29 companhias abertas que mais
pagaram dividendos, desde 1994, segundo reportagem publicada no caderno Eu &
Investimentos do Jornal Valor Econdmico. Cabe ressaltar que 11 dessas 29 empresas
compdem a carteira tedrica do indice IBOVESPA em vigor.

Constatou-se que das 29 empresas, somente 8§ ndo cometeram erro relacionado a
imputacdo dos JSCP ao dividendo obrigatorio. Adicionalmente, constatou-se que 10 das 29
empresas prestaram informacdes conflitantes entre si nas publicacdes analisadas.
Conseqiientemente, conclui-se que a imputacdo dos JSCP aos dividendos e sua evidenciagao
merecem maior atengdo por parte da CVM, dos administradores de companhias abertas, dos
auditores independentes, dos membros de Conselho Fiscal, dos analistas, e de todo e qualquer
profissional que atue no mercado de capitais.

PALAVRAS CHAVE: Juros sobre Capital Préprio - JSCP, Dividendos, Dividendo
Obrigatorio, Imputacdo, Evidenciagdo, Lei n® 9.249/95, Deliberacio CVM n° 207/96.

1. Introduc¢do

Com o advento da Lei n°® 9.249/95, e a conseqliente extincdo e vedag¢do de toda e
qualquer sistematica de corre¢do monetaria de demonstragdes contabeis, inclusive para fins



societarios, foi oferecido as firmas', como um mecanismo compensatorio contra possiveis
aumentos de carga tributaria, o instituto dos Juros sobre o Capital Proprio — JSCP, além da
reducdo das aliquotas de IRPJ ¢ CSLL, conforme tratado por CARDOSO, CANABARRO,

CASTRO FILHO e COSTA JR. (2001).

! Aqui consideradas no seu sentido lato. Toda e qualquer pessoa juridica a que a legislagdo tributaria faculta o
direito de compensar na base de calculo do lucro real e da CSLL os JSCP pagos ou creditados, nos termos da lei.



A parte discussdes conceituais acerca de impropriedades associadas ao seu calculo?,
verdade € que, por forga de aludido diploma legal, formalmente, os JSCP pagos ou creditados
a acionistas podem ser imputados aos dividendos. Objetivamente, em se tratando de
sociedades por agdes, quer tenham elas seus valores mobilidrios admitidos ou ndo a
negociacao no mercado de capitais, os JSCP, além de trazerem vantagens tributarias, podem
ser utilizados na distribuicao dos lucros a cada exercicio.

Contudo, sua incorporagdo (dos JSCP) ao campo societario trouxe alguns limitadores.
Primeiro, s6 podem ser imputados ao dividendo de que trata o artigo 202 da Lei n° 6.404/76,
qual seja o dividendo obrigatério. Essa ¢ uma interpretagdo estritamente literal, assim esté
previsto na Lei 9.249/95, art. 9°, § 7°. Segundo, em sendo imputados ao dividendo
obri%at(’)rio, os JSCP devem sé-lo liquidos do IRRF, conforme requer a CVM (aliquota de
15%).

Dessa breve incursao inicial pelo tema derivam os seguintes questionamentos: (i) as
companhias abertas estariam observando os ditames legais e regulamentares atinentes a
matéria? (ii) estariam imputando os JSCP a todo e qualquer dividendo, e ndo s6 ao
obrigatorio? (iii) estariam considerando no processo de imputagao os JSCP liquidos de IRRF?
(iv) estariam tratando os JSCP tal qual um dividendo, fazendo recair sobre os mesmos
parametros de célculo de dividendos minimos ou fixos?

J4

Em linha com esse escopo de investigagdo académica é que se desenvolve este
trabalho. Preliminarmente, trata-se da delimitacdo do problema, de sua formulagdo. Descreve-
se a metodologia utilizada na pesquisa, critério de sele¢do de amostra, caracteristicas de
planilhas adotadas, assim como demais informacdes relevantes ao entendimento dos
resultados obtidos. Em seguida, ¢ feita uma triagem de companhias que se enquadrem no
problema pré-definido, com o proposito de analisar os porqués dos seus ndameros,
procedimento esse que possibilita chegar as conclusdes do trabalho.

2. Delimitacio do Problema Objeto da Pesquisa

O foco do trabalho ¢ investigar se os JSCP estdo sendo imputados, liquidos de IRRF,
sO e tdo-s6 ao dividendo obrigatorio por parte das companhias integrantes da amostra
utilizada. Nao se busca identificar se as companhias estdo utilizando bases de calculo do
dividendo obrigatorio diversas das previstas em lei ou em seu estatuto social, tampouco se
dividendos passados (advindos da realizacdo reservas de lucros a realizar) estdo sendo
considerados no bojo do dividendo do exercicio social encerrado, fato que seria uma
impropriedade.

20 art. 9° Lei n° 9.249/95, o art. 347 do RIR/99, o art. 29 da IN SRF n°® 93/97 ¢ os art. 30 da IN SRF n° 11/96
possibilitam a dedugdo, para efeitos de apuragdo do lucro real e da base de calculo da Contribui¢do Social, dos
juros pagos ou creditados ao titular, socios ou acionistas, a titulo de remuneraggo do capital proprio, utilizando a
TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo) como pardmetro de calculo dessa remuneracdo. A dedutibilidade da
remuneragdo do capital proprio é permitida desde que:

i. O valor da remuneracdo sobre o capital proprio seja limitado a aplicagdo pro rata dia da TJLP sobre o
montante do Patrimonio Liquido subtraido do saldo da Reserva de Reavaliagao, salvo se esta tiver sido
adicionada as bases de calculo do IRPJ e da CSLL. O resultado do exercicio social corrente nao ha de ser
somado ao PL.

ii. O valor apurado em “i” é limitado ao maior valor entre: a) 50% do lucro do exercicio, antes da provisdo
para IRPJ e da deducdo dos referidos juros; b) 50% dos saldos de Lucros Acumulados e Reservas de
Lucros de periodo anteriores.

A regra ¢ a incidéncia de IRRF sobre os JSCP a aliquota de 15%, ressalvada a aplicagdo desta aliquota aos
acionistas domiciliados em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute pela aliquota maxima inferior a 20%,
que neste caso, se sujeitam a incidéncia da aliquota de 25% (art. 8° da Lei n® 9.779/99).
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Previamente a formulagdo do problema, cabe fazer uma breve distingdo entre
dividendo minimo e dividendo obrigatorio, assim como tecer breves consideragdes sobre os
dividendos. Do ponto de vista de taxinomia, o dividendo pode ser minimo ou fixo,
cumulativo ou ndo cumulativo, prioritario ou nio prioritario.

Os dividendos fixo e minimo podem ser conceituados a luz da figura dos lucros
remanescentes. O dividendo fixo néoe possibilita aos seus beneficidrios participagdo em lucros
remanescentes a serem distribuidos (lucros excedentes), salvo disposi¢do estatutaria em
contrario, ¢ o dividendo minimo possibilita aos seus beneficiarios participacdo nos lucros
remanescentes a serem distribuidos.

A definigdo de dividendo prioritario ¢ semantica. Os detentores de agdes que conferem
dividendo prioritario aos seus titulares tém prioridade sobre os demais acionistas na
participag@o dos lucros sociais. Caso os lucros em um dado exercicio ndo sejam suficientes,
os acionistas que fazem jus a dividendos prioritarios recebem na frente dos demais.

Quanto a dividendo cumulativo e dividendo nao cumulativo, estes, na realidade,
devem ser entendidos como variantes das demais espécies tratadas. Dividendo cumulativo ¢
aquele que da direito ao seu beneficiario de recebé-lo no exercicio em que houver lucros
suficientes para sua distribui¢do, quando nao for possivel distribui-lo no exercicio social de
sua competéncia. O ndo cumulativo, por dedugdo, ndo permite ao seu beneficiario enquadrar-
se nessa situacao.

Em se tratando do dividendo obrigatorio, ao qual usualmente ¢ atribuida a alcunha de
dividendo “minimo” obrigatorio, este em verdade deve ser considerado como uma imposi¢ao
da lei. Fazendo uma retrospectiva historica, quando do Decreto Lei 2.627/40, diploma que
precedeu a Lei 6.404/76, a matéria dividendos estava assim disciplinada em seu art. 131:

“Art. 131 - Se os estatutos ndo fixarem o dividendo que deva ser distribuido pelos
acionistas ou a maneira de distribuirem-se os lucros liquidos, a assembléia_geral, por
proposta da diretoria, e ouvido o conselho fiscal, determinard o respectivo montante.”
(grifado pelos autores)

Pelo que se vé, no regime legal anterior a Lei 6.404/76 os acionistas
minoritarios, preferencialistas ou ndo, daquelas companhias cujos estatutos sociais nao
fixassem de modo preciso e minucioso os dividendos a que teriam direito de receber, estariam
sujeitos ao livre arbitrio de acionistas controladores (majoritarios em assembléias de
companhias brasileiras), ao término de cada exercicio social em que a sociedade apurasse
lucro.

Dai a razdo para se garantir um piso. Justifica-se por esse fato o porqué de o
legislador ordinario, quando da elaboracdo da Lei 6.404/76, ter incorporado ao referido
diploma a figura do dividendo “minimo” obrigatério. Sobretudo, em se considerando o
momento vivido pelo pais no ano de 1976, quando se pretendia desenvolver e consolidar uma
economia de mercado. O dividendo obrigatério foi considerado, dentre outros, um
instrumento de estimulo para a alocagdo de poupanca privada ao capital de risco.

A bem da verdade, o dividendo obrigatério serviu também ao proposito de compelir
aquelas companhias, cujos estatutos sociais nido fixassem de modo preciso € minucioso o
dividendo fixo ou minimo, prioritario ou ndo, a que teria direito seu acionista preferencialista,
a regular a matéria. Em silenciando o estatuto social a respeito, a lei obriga a companhia a
distribuir a titulo de dividendo obrigatério 50% de seu lucro liquido ajustado.

Resumindo: dividendo minimo, instituto disciplinado por alguns dispositivos da lei
6.404/76, em especial art. 17 e 203. Dividendo obrigatorio, instituto disciplinado pelo art. 202



da lei 6.404/76. Como regra geral, o dividendo minimo ou fixo ¢ atribuido aos acionistas
preferencialistas, nada impedindo, todavia, seja também atribuido ao ordinarista, mas isso ¢
raro na pratica. Ja o dividendo obrigatorio ¢ uma figura de valor total a ser distribuido aos
acionistas em geral, podendo ir para todos os acionistas ou somente para os preferencialistas,
conforme a situacdo. Sugere-se a leitura de COSTA JR. (2004), para um estudo mais
aprofundado.

Assim sendo, formula-se o seguinte problema para estudo:

“As companhias abertas integrantes da amostra adotada estdo imputando os JSCP,
por vezes pagos ou creditados aos seus acionistas, liquidos de IRRF, so e tdo-so ao dividendo
obrigatorio devido aos seus acionistas, nos termos da Lei n. 9.249/95 e da Delibera¢ao CVM
n. 207/962”

Para se responder o problema foi adotada a metodologia de cotejamento de ntimeros.
Informagdes prestadas pelas companhias em seus documentos societrios (Atas de
Assembléia Geral, Formularios de Informagdes Anuais — IAN, Demonstragdes Financeiras
Anuais, entre outros) foram cotejadas com informagdes obtidas nos célculos levados a efeito
neste trabalho, a luz de disposi¢des estatutarias e legais vigentes, de lucros apurados, de base
acionaria existente, de acOes mantidas em tesouraria ¢ assim como de outras informacoes
relevantes utilizadas nas planilhas apresentadas como apéndices.

Foram selecionadas 29 companhias abertas “vacas leiteiras™ para condugdo do
trabalho. O critério utilizado para selecdo da amostra foi ndo estatistico. As 29 companhias
abertas selecionadas compuseram o universo utilizado em reportagem publicada no encarte
“Eu & Investimentos”, do Jornal Valor Econémico, do dia 01.07.2004, pagina D2, em
reportagem intitulada “Rainhas dos Dividendos no real pagam até 20% ao ano”.

Em se tratando das planilhas, estas compdem o apéndice do trabalho em numero de
cinco. As planilhas “bases de dados 1” e “bases de dados 2”, que integram, respectivamente,
os apéndices 1 e 2 reunem informacdes prestadas pelas proprias companhias. Nenhum nimero
foi obtido por intermédio de calculo; tdo-somente por transposi¢do de informagdes das
proprias companhias. A fonte de referidas informacdes foi o sistema IPE — Informacgdes
Periodicas e Eventuais, desenvolvido pela Bovespa em conjunto com a CVM, disponivel no
site das duas entidades para consulta publica.

Ainda com relacdo as planilhas “bases de dados 17 e “bases de dados 2”, considerando
as ressalvas consignadas no paragrafo inicial desta se¢do do trabalho, bem como com o fim de
alertar os leitores do trabalho quanto a determinados aspectos, cumpre salientar:

1. No caso da companhia 5, foram considerados pela companhia, no coémputo do lucro
base para distribui¢do de dividendos, o ajuste de exercicios anteriores negativo,
decorrente de mudanca de pratica contabil, a constituicdo de reserva de incentivo
fiscal e a realizagdo de reserva de lucros a realizar. Ainda quanto a esta companbhia,
nao foi possivel determinar com precisao os JSCP por espécie de agcdo, em virtude de
terem ocorrido freqiientes alteragdes no seu capital social, no curso do exercicio, pelo
fato de JSCP terem sido pagos mensalmente, e sobretudo pela caréncia de informacdes
de interim;

2. Em se tratando da companhia 11, releva informar que ha determinada classe de agao
especial ("golden share") pertencente a Unido, enquadrada na coluna “pref. classe B”
da planilha;

* Assim denominadas pelo mercado, e pela literatura de finangas - “cash cows” - aquelas companhias que
distribuem com freqiiéncia e regularidade parte razoavel de seus lucros a titulo de dividendos.



3. No caso da companhia 15, foi considerada pela companhia, no computo do lucro base
para distribui¢do de dividendos, a realizacdo de reserva de lucros a realizar.

4. No tocante a companhia 21, releva informar que hé determinada classe de acdo - agdo
preferencial classe "C" - pertencente ao FINOR - Fundo de Investimento do Nordeste,
enquadrada na coluna “pref. classe B” da planilha;

5. No caso da companhia 22, foram consideradas pela companhia, no computo do lucro
base para distribuicdo de dividendos, a realizagdo de reserva de reavaliacdo e a
reversao de dividendos anteriores.

6. No caso da companhia 23, foram consideradas pela companhia, no computo do lucro
base para distribui¢do de dividendos, a constituicdo de reserva de lucros a realizar
(dedugdo) e a realizagdo de reserva de lucros a realizar (adigdo).

7. No caso da companhia 24, foram considerados pela companhia, no computo do lucro
base para distribuicdo de dividendos, o ajuste de exercicios anteriores positivo,
decorrente de mudanga de pratica contabil, e a realizacdo de reserva de reavaliacao.

8. No caso da companhia 29, foi considerada pela companhia, no computo do lucro base
para distribui¢@o de dividendos, a realizacdo de reserva de reavaliagao.

A planilha “testes de qualidade”, que integra o apéndice 3, sintetiza os calculos que
foram efetuados no curso do trabalho: quanto, a rigor, seria devido, por exemplo, a titulo de
dividendos minimos e complementares para uma dada acdo preferencial classe “A”,
considerando os critérios definidos em estatuto social para seu computo e eventuais lucros
remanescentes’; quanto de dividendo obrigatério esta embutido nesse dividendo minimo ou
quanto de JSCP, liquidos de IRRF, poderiam ser imputados ao dividendo obrigatorio.

Em verdade, a planilha “testes de qualidade” pode ser considerada como um papel de
trabalho de auditoria. Visa a servir como fonte de evidéncia persuasiva do escrutinio a que os
numeros das companhias foram submetidos. Releva destacar que para efeitos de céalculo de
IRRF, foi utilizada uniformemente a aliquota de 15%, ainda que a companhia possuisse
acionistas imunes tributariamente. Essa informag¢ao ¢ impossivel de se obter a luz das fontes
disponiveis. SO a companhia e o agente custodiante das agdes tém acesso a tal informagao.
Nesse aspecto, essa simplificacdo pode distorcer os calculos das companhias que se
enquadraram no erro de imputagdo “tipo 17; contudo ¢ irrelevante para aquelas que se
enquadraram no erro “tipo 2”.

Com relagdo a planilha “cotejamento resultados obtidos x niimeros das companhias”,
que integra o apéndice 4, ha de se dizer que ¢ por intermédio dela que se aplica a metodologia
eleita para solucdo do problema definido para estudo. Para cada tipo de papel (acdo ord., agdo
pref. A, acdo pref. B) e pelo total de lucros distribuido identificam-se as companhias que
remuneraram menos os seus acionistas do que deveriam. Ou que por vezes, no total,
remuneraram adequadamente, mas em nivel individual ndo o fizeram.

Nesses casos, duas sdo as possibilidades para explicagdo do fenomeno:

Hipdtese 1: pode ter havido uma inobservancia de disposi¢des estatutdrias, no
computo dos dividendos atribuidos a cada classe e espécie de acdo (o que ndo se constitui no
problema deste trabalho), ou

> Como ja salientado, o trabalho ndo contempla a investigagio do computo total de dividendos, mas sim a
imputacdo adequada dos JSCP liquidos ao dividendo obrigatério. Logo, se a companhia porventura distribuiu
dividendos além do que seria devido estatutariamente e legalmente, esses lucros remanescentes foram levados
em consideracdo nos calculos evidenciados na planilha “testes de qualidade”.



Hipotese 2: pode ter ocorrido um problema de imputagdo de JSCP, fato que concorre
para um tratamento injusto aos acionistas de classes e espécies de acdes distintas de uma
mesma companhia, no que concerne a vantagem econdmica a que facam jus.

A luz dessas hipoteses, o processo de analise dos resultados ¢ desenvolvido. As
constatacdes sdo objeto da proxima secdo do trabalho. Quanto a planilha que integra o
apéndice 5, esta serd tratada na secdo 4 (Analise de Evidenciacao).

3. Analise dos Resultados

As companhias que obtiveram resultados negativos no cotejamento da planilha do
apéndice 4 foram objeto de triagem para fins de andlise de seus niimeros. Quatro grupos
distintos foram identificados, quais sejam:

e GRUPO A: companhias que ndo apresentaram diferencas de imputacdo, mas
distribuiram seus lucros em desacordo com disposigdes estatutarias, prejudicando
uma dada classe de acionistas em detrimento de outra (s). Essas sdo aquelas que se
enquadram na hipotese 1, e que portanto ndo tém relacdo com o problema. Sdo
elas: cias. 1, 2, 3, 8, 27, 28 ¢ 29.

e GRUPO B: companhias que apresentaram diferengas de imputacdo, e que se
enquadraram portanto na hipdtese 2, e que sdo objeto do problema. Neste caso, 0s
JSCP liquidos de IRRF ficaram “por dentro” do dividendo obrigatério, o que
indica que a companhia imputou-os pelo valor bruto (erro tipo 1). Sao elas: cias. 4,
7,14, 15,16, 17, 22.

e GRUPO C: companhias que apresentaram também diferengas de imputagdo, e que
se enquadraram também na hipdtese 2, e que sdo também objeto do problema.
Neste caso, os JSCP liquidos de IRRF ficaram “por fora” do dividendo
obrigatorio, o que indica que a companhia além de té-los imputado ao obrigatdrio,
imputou-os também ao dividendo minimo (erro tipo 2). Sdo elas: cias. 5, 9, 12, 19,
20, 21, 25.

As demais companhias, que obtiveram resultados positivos no cotejamento,
enquadraram-se no GRUPO D. Nio tiveram nem problemas de imputacdo (hipotese 2)
tampouco de distribui¢do de seus lucros em desacordo com disposicdes estatutarias (hipotese
1). Sdo elas: cias. 6, 10, 11, 13, 18, 23, 24 ¢ 26.

A titulo de ilustracdo, serdo demonstrados os célculos de conciliagdo das empresas que
se enquadraram nos grupos relevantes da presente pesquisa: B e C. Considerando que os
calculos seguiram uma Unica sistematica, estes serdo explicados com relacdo a somente duas
empresas de cada grupo relevante.

No grupo B, as Cias. 4 e 7, por exemplo, apresentaram as seguintes situagdes:

Cia. 4
Conforme calculado neste trabalho Conforme informado pela Cia.
Compl. JSCP Liquido - JSCP Liquido (*) 127.526
Complem. Minimo/Lucro. Rem. 5.775 @ Dividendos 6.243
Divid. Obrig. 130.245 Q@ Total 133.769
Total 136.020 @Erro de Imputagao Tipo 1 (2.250)

(*) O JSCP informado, descontados 15% de IRRF.

A Cia. 4, conforme evidenciado, poderia imputar ao dividendo obrigatorio, somente,
R$ 127.526 mil de JSCP liquidos de IRRF. Restariam, a titulo de dividendo obrigatorio,



considerando os calculos efetuados neste trabalho, R$ 2.719 mil (R$ 130.245 mil — R$
127.526 mil). Deduzindo-se essa diferenca do que foi efetivamente pago a titulo de
dividendos (R$ 6.243 mil), restariam R$ 3.524 mil, que confrontados com o que seria devido
a titulo de dividendos minimos (R$ 5.775 mil), chega-se ao erro de imputagdo de R$ 2.250
mil.

Esse erro de imputacdo (tipo 1) advém do fato de a Cia. 4 ter imputado os JSCP brutos
(sem deduzir o IRRF) ao dividendo obrigatério. Caso fossem considerados dessa forma, os
JSCP seriam de R$ 150.030 mil. Conforme informagdes consignadas no apéndice 2, a Cia. 4
divulgou a distribuicdo de R$ 6.243 mil a titulo de dividendos e R$ 150.030 mil a titulo de
JSCP.

Cia. 7
Conforme calculado neste trabalho Conforme informado pela Cia.
Compl. JSCP Liquido - JSCP Liquido (*) 212.500
Complem. Minimo/Lucro. Rem. - Dividendos 70.494
Divid. Obrig. 299.411 Q@ Total 282.994
Total 299.411 WErro de Imputagao Tipo 1 (16.416)
(*) O JSCP informado, descontados 15% de IRRF.

A Cia. 7, conforme evidenciado, poderia imputar ao dividendo obrigatorio, somente,
R$ 212.500 mil de JSCP liquidos de IRRF. Restariam, a titulo de dividendo obrigatorio,
considerando os calculos efetuados neste trabalho, R$ 86.911 mil (R$ 299.411 mil — R$
212.500 mil). Deduzindo-se essa diferenca do que foi efetivamente pago a titulo de
dividendos (R$ 70.494 mil), restariam R$ 16.417 mil, chegando-se ao erro de imputagao.

Esse erro de imputacdo (tipo 1) advém do fato de a Cia. 7 também ter imputado os
JSCP brutos (sem deduzir o IRRF) ao dividendo obrigatorio. Caso fossem considerados dessa
forma, os JSCP seriam de R$ 250.000 mil. Conforme informagdes consignadas no apéndice 2,
a Cia. 7 divulgou a distribuicdo de R$ 70.494 mil a titulo de dividendos e R$ 250.000 mil a
titulo de JSCP, ou seja, a Cia. 7 divulgou ter distribuido R$ 21.083 mil além do necessario,
entretanto, a rigor, deixou de distribuir os R$ 16.416 mil.

No grupo C, as Cias. 5 e 9, por exemplo, apresentaram o que segue:

Cia.5
Conforme calculado neste trabalho Conforme informado pela Cia.
Compl. JSCP Liquido 467.099 @JSCP Liquido (*) 1.157.034
Complem. Minimo/Lucro. Rem. 32.628 @ Dividendos -
Divid. Obrig. 657.307 @ Total 1.157.034
Total 1.157.034 @Erro de Imputagao Tipo 2 (32.628)
(*) O JSCP informado, descontados 15% de IRRF.

A Cia. 5, conforme evidenciado, poderia imputar ao dividendo obrigatério o valor
total de R$ 657.307 mil. Restariam, considerando a forma como seu lucro foi distribuido, R$
467.099 mil a titulo de JSCP complementares (R$ 1.157.034 mil — R$ 657.307 mil — R$
32.628). Curioso observar que, embora, no computo total ndo tenha ocorrido diferenga entre o
calculado e o informado pela Cia., houve a diferenga de R$ 32.628 mil correspondentes ao
dividendo minimo. Deriva dai a explicagdo do erro de imputacdo tipo 2: imputar JSCP ao
dividendo minimo.



Cia. 9
Conforme calculado neste trabalho Conforme informado pela Cia.
Compl. JSCP Liquido 33.645 W JSCP Liquido (*) 73.499
Complem. Minimo/Lucro. Rem. 71.417 @Dividendos 65.668
Divid. Obrig. 39.854 W Total 139.168
Total 144.916 @Erro de Imputagao Tipo 2 (5.748)

(*) O JSCP informado, descontados 15% de IRRF.

A Cia. 9, conforme evidenciado, poderia imputar ao dividendo obrigatorio o valor
total de R$ 39.854 mil. Restariam, considerando a forma como seu lucro foi distribuido, R$
33.645 mil a titulo de JSCP complementares (R$ 73.499 mil — R$ 39.854 mil). Como a Cia. 9
deveria distribuir R$ 71.417 mil a titulo de dividendo minimo e, em verdade, distribui
somente R$ 65.668 mil, constata-se a diferenca de $ 5.749 mil. Deriva dai a explicagdo do
erro de imputacao tipo 2: imputar JSCP ao dividendo minimo.

4. Analise da Evidenciacio

Embora ndo estejam no cerne do problema abordado neste trabalho, apos a
constatagdo de que algumas empresas tém cometido erros ao imputar os JSCP ao dividendo
obrigatdrio, restaram as seguintes indagacdes: (i) quais as causas deste erro? (ii) quais as
conseqiiéncias deste erro?

Buscando trilhar o caminho para o aprofundamento dessas duas questdes em pesquisas
futuras, verificou-se o grau de evidenciagdo prestado pelas companhias, com relagdo ao
computo dos JSCP e a imputagdo destes ao dividendo obrigatorio, nos seguintes documentos:
Demonstracdo de Mutagdes do PL - DMPL, Ata da Assembléia Geral, formulario de
informagdes anuais - IAN e Notas Explicativas — NE.

Apesar de a analise ser qualitativa e um tanto subjetiva, ela € interessante porque € por
meio da evidenciag¢do que a Contabilidade se materializa e cumpre sua fung¢ao.

Conforme demonstrado no apéndice 5, composto pela planilha “matriz de comparacao
da evidenciacdo de JSCP e Dividendos”, constatou-se o seguinte:

1. As cias. 4 ¢ 5 evidenciaram no IAN valores diferentes de JSCP entre as acdes
ordinarias e preferenciais; entretanto, nem as Notas Explicativas nem a Ata permitem
identificar essa diferenga de valores. Pela DMPL, a companhia s¢ distribuiu lucros na
forma de JSCP;

2. A cia. 15 evidenciou em Notas Explicativas e na Ata valores diferentes de JSCP entre
as acdes ordindrias e preferenciais; entretanto, segundo o IAN a companhia ndo teria
distribuido lucros na forma de JSCP, embora, pela DMPL teria distribuido lucros tanto
na forma de dividendos quanto de JSCP;

3. A cia. 19 evidenciou em Ata e no IAN valores diferentes de JSCP entre as acdes
ordinarias e preferenciais; entretanto, as Notas Explicativas ndo permitem identificar
essa diferenga de valores e a DMPL nao permite verificar, sequer, se a companhia
distribuiu lucros na forma de dividendos ou JSCP;

4. As cias. 20 e 25 evidenciaram em Notas Explicativas e no IAN valores diferentes de
JSCP entre as acdes ordindrias e preferenciais; entretanto, a Ata ndo permite
identificar essa diferenga de valores e, pela DMPL, a companhia sé distribuiu lucros
na forma de JSCP;

5. A cia. 21 evidenciou em Notas Explicativas valores diferentes de JSCP entre as agdes
ordinarias e preferenciais; entretanto, a Ata nao permite identificar essa diferenga de



valores. Pela DMPL, a companhia s6 distribuiu lucros na forma de JSCP, e a
companhia ndo atualizou o AN com as informag¢des relativas a “proventos em
dinheiro”;

6. A cia. 24 ¢ um caso peculiar: evidenciou em Ata, no IAN e na DMPL que s6 distribuiu
lucros na forma de dividendos. Entretanto, consoante suas Notas Explicativas, a
companbhia teria distribuido lucros tanto na forma de JSCP quanto na de dividendos. A
cia. 24 ilustra bem a confusdo que institutos distintos como os JSCP e dividendos
provocam entre os agentes do mercado. A luz da informagdo consignada na sua ata de
AGO, que é o documento habil que produz efeitos no mundo juridico, considerou-se
neste trabalho que a companhia distribui tdo-s6 dividendos, razdo pela qual compos o
grupo D;

7. As cias. 27 e 28 evidenciaram em Notas Explicativas e no IAN valores diferentes de
JSCP entre as acdes ordindrias e preferenciais; entretanto, a Ata ndo permite
identificar essa diferenca de valores, embora, pela DMPL, a companhia tenha
distribuido lucros tanto na forma de JSCP quanto na de dividendos.

Finalmente, as demais companhias, pouco importando se imputaram corretamente os
JSCP ao dividendo obrigatoério, foram coerentes ao evidenciar DMPL, Ata de Assembléia,
IAN e NE.

5. Consideracdes Finais

Como restou provado dos resultados obtidos da pesquisa, de fato a questdo
envolvendo a imputagdo dos JSCP aos dividendos é um problema. Infere-se que esse
problema esteja presente em grande parte das companhias abertas brasileiras, pela
importancia e representatividade das empresas que compuseram a amostra nos mercados em
que atuam®. Esta conclusdo ja é uma extrapolagio intuitiva do estudo.

Algumas companhias abertas da amostra estudada, que conferem dividendos minimos
aos seus acionistas, nao observam disposicoes legais voltadas a imputagao dos JSCP aos seus
dividendos (imputacdo liquida de IRRF e s6 e tdo-s6 ao dividendo obrigatoério), quando por
vezes valem-se desse instituto para distribui¢ao de seus resultados anuais. Tal fato contribui
para um tratamento injusto aos acionistas de uma mesma companhia, de classe e espécie de
acgoes distintas no tocante a vantagem econdmica a eles conferida estatutariamente.

Pode-se atribuir, com imparcialidade académica, parte do problema a falta de uma
regulamentagdo um pouco mais detalhada acerca da matéria. Afinal, passados mais de 8 anos
desde que a Lei 9.249/95 foi promulgada, persiste ainda um total desconhecimento por parte
de determinadas companhias abertas no computo de JSCP e na imputacao destes ao dividendo
obrigatorio. Esta também ¢ uma conclusdo que deriva de uma extrapolacdo intuitiva da
amostra estudada.

Para se ter uma idéia da dimensdo da questdo, uma das constatacdes empiricas do
trabalho foi a de que determinadas companhias chegam a disciplinar em seus estatutos sociais
a faculdade de poderem imputar ao dividendo minimo conferido ao seu acionista os JSCP
pagos ou creditados. Ora, dita disposicao estatutaria, dentro do ordenamento juridico vigente,
ndo produz, ou pelo menos nao deveria produzir, qualquer efeito. Vai de encontro a uma
disposi¢ao legal!

6 Cabe ressaltar que onze das vinte e nove companhias analisadas compuseram a carteira tedrica do indice
Ibovespa, tanto no primeiro quadrimestre de 2003, quanto no segundo quadrimestre de 2004, conforme
informagao obtida em < http://www.bovespa.com.br/Indices/CarteiraP.asp?Indice=Ibovespa>.



Adicionalmente, constatou-se que outro problema relacionado com os JSCP e
dividendos diz respeito a evidenciacdo prestada pelas companhias, que nao raro evidenciam
informagdes conflitantes entre si. Entretanto, essa constatacdo nao ¢ suficiente para identificar
se isso pode ser considerado uma causa ou uma conseqiiéncia do erro de imputacao, tdo-
somente que ¢ um aspecto que merece ser analisado com mais cuidado.

Contudo, ¢ certo que os problemas identificados, tanto de imputa¢do, quanto de
evidenciacdo, envolvem falhas nos sistemas de Governanga Corporativa das entidades, o que
sugere a necessidade de uma maior atencdo a esses temas por parte da CVM, dos auditores
independentes, dos membros de Conselho Fiscal, dos administradores de companhias abertas,
dos analistas e de todo e qualquer profissional que atue no mercado de capitais.

Finalizando, a expectativa que se tem ¢ a de que este trabalho tenha contribuido para o
deslinde de tdo importante tema. Espera-se que o debate dele advindo seja disseminado e
alcance entidades representativas da profissdo, das companhias abertas e 6rgaos reguladores
envolvidos com o problema. E nesse particular, este férum é o meio mais adequado para tal
proposito.
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APENDICE 1: PLANILHA “BASE DE DADOS 1”

Cia. Espécie Div. (Min/Fixo) Parametro Estatutario para Computo Div. Quant. Acdes (mil) Ag. em Tesour. (mil) | LL apo6s R?tencﬁo PL Capital
Pref. A | Pref. B | Ord. Pref. A Pref. B Ord. |OP"| Pref. A | Pref. B | Ord. _|Pref.A|Pref. B| Ord. |Res: Leg.|(div. obr,) Social
1 min. Nap Nap 10%> Ord. Nap Obrig.|25%| 1.029.272| Nap 920.979) 86.668] Nap - 77.854 50.605 493.438 273.510
2 | min. |min. prior| ndo | 6% CS ou 10%> 10% > Ord. Obrig. [25% 38.137] 539.026 455.391] - 1.378 483| 834.512] 474.512| 2.812.059|1.854.507
3 min. Nap ndo 10%> Ord. Nap Obrig. [25%]| 19.373.921] Nap 19.373.921] - - - 1.659.647 - 4.756.675/2.536.794
4 | min. Nap ndo 10%> Ord. Nap Obrig. [25%| 3.179.127] Nap 3.905.001{ 68.300 Nap - 520.978]  364.705) 2.694.823|1.368.891
5 min. Nap nao 10%> Ord. Nap Obrig.|{30%[786.939.365| Nap | 798.940.057] - Nap [574.800 2.191.022]  825.011|13.546.880] 7.000.000
6 Nap Nap nio Nap Nap Obrig. [25% Nap Nap 84.818] Nap | Nap - 182.953 - 638.512] 196.234
7 | min. Nap ndo | 10% CS ou 3% PL Nap Obrig. [25%| 91.279.651] Nap 70.874.168]69.128] Nap - 1.197.642]  877.148 6.558.569/1.621.538
8 min. |min. prior| ndo 6% CS 10% CS Obrig.|25%| 56.236.537/3.338.188] 96.135.875 - - - 129.103 - 1.137.425| 433.057
9 Nap Nap |minim Nap Nap 6% CS[25% Nap Nap 15.021.717| Nap | Nap - 159.415 - 1.077.646]  609.600
10| Nap Nap nio Nap Nap Obrig. [25% Nap Nap 71.729.261| Nap | Nap - 1.005.896|  487.203| 7.442.932/1.680.947
11| min. |min. prior| ndo | 6% CSou3%PL | 6% CS ou3% PL |Obrig.|[25% 138.576 1 249.983] 4 - 4.715| 4.381.556] 2.061.745/14.939.574]6.300.000
12| min. Nap nao 10%> Ord. Nap Obrig. [25% 198.803] Nap 465.924 - Nap - 64.305 42.123]  772.956| 370.000)
13| ndo Nap ndo Obrig. Nap Obrig. [25% 189.716) Nap 507.233] - Nap - 26.653 1.465 240.097] 218.400]
14| min. Nap ndo 10%> Ord. Nap Obrig. [25% 6.196] Nap 4.067 173] Nap - 64.515 47.238)  144.958] 47.500
15| min. Nap nao 10%> Ord. Nap Obrig.|25%| 70.526.344 Nap 36.080.022] - Nap - 327.572] 240.179] 789.954] 276.122
16 | nao Nap nao Obrig. Nap Obrig.[30% 96.886| Nap 51.468 345 Nap - 1.080.355]  729.109] 4.128.396|1.735.656
17| néo Nap ndo Obrig. Nap Obrig. [30% 27.723] Nap 13.861] 138 Nap - 546.420 374.320] 1.972.096|1.280.000]
18| ndo Nap ndo Obrig. Nap Obrig. [25% 229.602| Nap 159.605| - Nap 2.805 8.011 5.738 77.746]  40.000
19| min. Nap nao 10%> Ord. Nap Obrig. [30% 10.646) Nap 5353 - Nap - 92.952 56.486| 527.006| 240.000
20 | min. Nap ndo 10%> Ord. Nap Obrig. [35% 828.529] Nap 612.085 - Nap - 10.629 5.6300 109.669] 50.748
21| min. |min. prior| ndo | 6% CSou10%> | 6% CS ou 10%> |Obrig.|[25%| 19.442.062] 737.911] 22.365.303| - - - 83.547, 58.817] 521.082] 175.100
22| ndo Nap ndo Obrig. Nap Obrig. [25% 66.009 Nap 46.244) - Nap - 20.588 14.633]  152.452]  69.760
23| Nap Nap nio Nap Nap Obrig. [25% Nap Nap 11.597.598] Nap | Nap |195.398 31.245 - 363.792] 213.050
24| min. Nap nido | 5% CS ou 3% PL Nap Obrig. [25% 462.370] Nap 634.168 - Nap - 19.044.05/12.421.338|51.519.572/20.201.94
25| min. Nap nao 10%> Ord. Nap Obrig. [28% 426.0000 Nap 257.000 304 | Nap - 429.866] 279.412| 1.495.184]1.000.000
26| Nap Nap nio Nap Nap Obrig. [25% Nap Nap 305.690, Nap | Nap - 768.985  179.182] 1.536.925| 466.435
27| min. Nap ndo 10%> Ord. Nap Obrig. [25%328.272.072] Nap 165.320.206] - Nap - 1.508.602 - 12.269.060/5.978.074
28 | min. [min. prior| ndo 10%> Ord. 10%> Ord. Obrig. [25% 112.112 894 112.280] 5.015 331 561 1.247.053]  847.043| 4.025.0581.280.839
29 | min. Nap nao 10%> Ord. Nap Obrig.|25%| 17.182.209] Nap 21.140.490| 1.580 | Nap - 837.973]  599.173| 3.468.130]1.701.900

Fonte da Informacéo: Sistema IPE (CVM/Bovespa)




APENDICE 2: PLANILHA “BASE DE DADOS 2”

Cias. Pref. A (Divid. Total e JSCP Total em RS mil) | Pref. B (Divid. Total e JSCP Total em RS mil) | Ord. (Divid. Total e JSCP Total em RS mil) Total Distribuido
Div.Total| Div. p/ac. | JSCP p/a¢ [JSCP Total|Div.Total| Div. p/ac. | JSCP p/ac. |[JSCP Total|Div.Total| Div. p/acc. [ JSCP p/ac. |JSCP Totall Divid. JSCP | Total.
1 665 0,000706 | 0,014600 13.762 Nap Nap Nap Nap 591 0,000642 0,013280 12.231 1.257 25.993 | 27.249
2 13.877 | 0,363880 - - 195.639 | 0,363880 - - 150.484 | 0,330800 - - 360.000 - 360.000
3 [1.002.213| 0,051730 - - Nap Nap Nap Nap 911.097 | 0,047027 - - 1.913.310 - 1.913.310
4 2.924 | 0,000940 | 0,022520 70.056 Nap Nap Nap Nap 3.319 | 0,000850 0,020480 79.974 6.243 | 150.030 | 156.274
5 - - 0,000900 708.122 Nap Nap Nap Nap - - 0,000818 653.094 - 1.361.216[1.361.216
6 Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 50.043 | 0,590000 - - 50.043 - 50.043
7 39.669 | 0,000435 | 0,001542 140.683 Nap Nap Nap Nap 30.825 | 0,000435 0,001542 109.317 | 70.494 | 250.000 | 320.494
8 12.232 | 0,000218 0,000340 19.142 726 0,000218 0,000340 1.136 20.910 | 0,000218 0,000340 32.723 33.868 | 53.001 | 86.869
9 Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 65.668 | 0,004372 0,005756 86.470 65.668 | 86.470 | 152.138
10 Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 471.779 | 0,006577 0,003423 245.521 | 471.779 | 245.521 | 717.300
11 - - 5,873333 813.879 - - 5,873333 6 - - 5,873333 | 1.440.541 - 2.254.426[2.254.426
12 - - 0,035640 7.085 Nap Nap Nap Nap - - 0,032400 15.096 - 22.181 | 22.181
13 1.825 | 0,009620 | 0,026520 5.031 Nap Nap Nap Nap 4.880 | 0,009620 0,026520 13.452 6.705 18.483 | 25.188
14 | 5499 | 0,913000 | 0,880000 5.300 Nap Nap Nap Nap 3.376 | 0,830000 0,800000 3.254 8.875 8.554 | 17.428
15 | 22.188 | 0,000315 0,000531 37.463 Nap Nap Nap Nap 10.319 | 0,000286 0,000483 17.423 32.506 | 54.886 | 87.392
16 - - 2,373146 229.106 Nap Nap Nap Nap - - 2,373146 122.141 - 351.247 | 351.247
17 - - 4,152391 114.544 Nap Nap Nap Nap - - 4,152391 57.556 - 172.100 | 172.100
18 281 0,001224 | 0,004658 1.070 Nap Nap Nap Nap 192 0,001224 0,004658 730 473 1.800 2.273
19 - - 2,666000 28.382 Nap Nap Nap Nap - - 2,423600 12.974 - 41.356 | 41.356
20 - - 0,003610 2.991 Nap Nap Nap Nap - - 0,003282 2.009 - 5.000 5.000
21 - - 0,001452 28.227 - - 0,001452 1.071 - - 0,001320 29.519 - 58.817 | 58.817
22 - - 0,053450 3.528 Nap Nap Nap Nap - - 0,053450 2472 - 6.000 6.000
23 Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 24.501 | 0,002149 - - 24.501 - 24.501
24 [2.381.206| 5,150000 - - Nap Nap Nap Nap 3.265.965| 5,150000 - - 5.647.171 - 5.647.171
25 - - 0,228200 97.144 Nap Nap Nap Nap - - 0,207440 53.312 - 150.456 | 150.456
26 Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 629.690 | 2,059898 0,520020 158.965 | 629.690 | 158.965 | 788.655
27 [1.852.074| 0,005642 | 0,002299 754.549 Nap Nap Nap Nap 847.926 | 0,005129 0,002090 345.451 |2.699.999(1.100.000]3.799.999
28 | 23.508 | 0,219500 1,727800 185.042 124 0,219500 1,727800 973 22.288 | 0,199500 1,570700 175.477 | 45.919 |361.492 | 407.411
29 | 112.715 | 0,006561 - - Nap Nap Nap Nap 126.086 | 0,005964 - - 238.801 - 238.801

Obs: Os JSCP por acdo, na planilha base de dados, foram considerados pelo valor bruto (sem dedugdo de 15% do IRRF).




APENDICE 3: PLANILHA “TESTES DE QUALIDADE”

JSCP

Dividendo Minimo

VP ety o o B ____r o
9. IR | Crit.1 | Crit. 2| Crit 1|Crit. 2| Crit. [Div. Obr.|CpMin./LR[ Cp.JSCP [Div. Obr.|CpMin./LR| Cp. JSCP |Div. Obr./CpMin./LR| Cp. JSCP
1 Nap Nap 0,0104 [0,0119]0,0115] Nap | Nap | Nap | Nap |0,010444| 0,001044 | 0,001411 Nap Nap Nap 0,010444| 0,000296 | 0,001411
2 | 1,7993 Nap 0,2024 - 10,1080]0,2227{0,2227| Nap | Nap |0,202415| 0,146865 - 0,202415| 0,146865 - 0,202415| 0,146865 -
3 Nap Nap 0,0107 - 10,0118 Nap | Nap | Nap | Nap |0,010708| 0,038671 - Nap Nap Nap 0,010708| 0,038671 -
4 Nap Nap 0,0186 [0,0182]0,0204| Nap | Nap | Nap | Nap |0,018564| 0,001856 - Nap Nap Nap 0,018564 - -
5 Nap Nap 0,0004 10,0007 {0,0005| Nap | Nap | Nap | Nap [0,000415] 0,000041 | 0,000274 Nap Nap Nap 0,000415 - 0,000315
6 Nap Nap 0,5393 - Nap | Nap | Nap | Nap | Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 0,539252| 0,050748 -
7 10,0114 | 0,0405 | 0,0018 [0,0013]0,0011{0,0012] Nap | Nap | Nap [0,001847 - - Nap Nap Nap 0,001847 - -
8 | 0,0119 Nap 0,0002 |0,0003 |0,0007| Nap |0,0012] Nap | Nap [0,000207| 0,000507 | 0,000082 |0,000207| 0,000984 | 0,000082 [0,000207| 0,000021 | 0,000082
9 | 0,1235 Nap 0,0027 10,0049 | Nap | Nap | Nap | Nap |0,0074] Nap Nap Nap Nap Nap Nap 0,002653| 0,004754 | 0,002240
10 Nap Nap 0,0035 10,0029 | Nap | Nap | Nap | Nap | Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 0,003506| 0,005981 -
11| 4,8314 | 38,9213 | 2,8538 [4,99230,2899|1,1676|0,2899(1,1676| Nap |2,853757 - 2,138576 |2,853757 - 2,138576 |2,853757 - 2,138576
12 | Nap Nap 0,0242 [0,028410,0266| Nap | Nap | Nap | Nap [0,024185| 0,002418 | 0,004179 Nap Nap Nap 0,024185 - 0,004179
13| Nap Nap 0,0096 [0,0225| Nap | Nap | Nap | Nap | Nap |0,009561| 0,009620 | 0,012981 Nap Nap Nap 0,009561| 0,009620 | 0,012981
14 | Nap Nap 1,5985 10,7206 |1,7583| Nap | Nap | Nap | Nap [1,598489| 0,159849 - Nap Nap Nap 1,598489 - -
15| Nap Nap 0,0008 {0,000410,0008| Nap | Nap | Nap | Nap |0,000768| 0,000077 - Nap Nap Nap 0,000768 - -
16 Nap Nap 2,1898 12,0172 Nap | Nap | Nap | Nap | Nap [2,189776 - - Nap Nap Nap 2,189776 - -
17 | Nap Nap 3,9552 [3,5295| Nap | Nap | Nap | Nap | Nap [3,955171 - - Nap Nap Nap 3,955171 - -
18 | Nap Nap 0,0052 10,0040 | Nap | Nap | Nap | Nap | Nap [0,005183| 0,000001 - Nap Nap Nap 0,005183| 0,000001 -
19 Nap Nap 1,7430 [2,1972]1,9173| Nap | Nap | Nap | Nap |1,742959| 0,174296 | 0,454203 Nap Nap Nap 1,742959 - 0,454203
20 | Nap Nap 0,0026 |0,0030]0,0028| Nap | Nap | Nap | Nap [0,002582| 0,000258 | 0,000368 Nap Nap Nap 0,002582 - 0,000368
21 | 0,0436 Nap 0,0005 ]0,0012]0,0026|0,0005]0,0026{0,0005| Nap [0,000491| 0,002124 | 0,000684 [0,000491| 0,002124 | 0,000684 |0,000491 - 0,000684
22 Nap Nap 0,0459 [0,0454| Nap | Nap | Nap | Nap | Nap [0,045852 - - Nap Nap Nap 0,045852 - -
23 Nap Nap 0,0007 - Nap | Nap | Nap | Nap | Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 0,000685| 0,001464 -
24 | 1,6912 | 46,9838 | 4,3419 - 10,0846[1,4095| Nap | Nap | Nap [4,341860| 0,808140 - Nap Nap Nap 4,341860| 0,808140 -
25 Nap Nap 0,1763 10,1873(0,1939| Nap | Nap | Nap | Nap [0,176305| 0,017630 | 0,011023 Nap Nap Nap 0,176305 - 0,011023
26 Nap Nap 0,6289 10,4420 Nap | Nap | Nap | Nap | Nap Nap Nap Nap Nap Nap Nap 0,628893| 1,873022 -
27| Nap Nap 0,0008 ]0,0019]0,0008| Nap | Nap | Nap | Nap |0,000764| 0,005470 | 0,001130 Nap Nap Nap 0,000764| 0,005470 | 0,001130
28 | Nap Nap 1,4211 |1,4006(1,5632| Nap |1,5632| Nap | Nap |1,421117| 0,188825 - 1,421117| 0,188825 - 1,421117| 0,188825 -
29 | Nap Nap 0,0055 - 0,0060] Nap | Nap | Nap | Nap |0,005467| 0,000765 - Nap Nap Nap 0,005467| 0,000765 -




APENDICE 4: PLANILHA DE COTEJAMENTO “RESULTADOS OBTIDOS X NUMEROS DAS COMPANHIAS”

Cias. | Total cfe. | Total Cfe. Diferenga |Pref. A cfe.|Pref. A Cfe. |Diferenga|Pref. B cfe. | Pref. B Cfe. [ Diferenga| Ord. cfe. | Ord. Cfe. |Diferenga|Grupo
Cias (1) |Calculos 2)] 1-2 Cias (1) |Calculos (2)] 1-2 Cias (1) [Calculos (2)] 1-2 Cias (1) |Calculos 2)] 1-2
1 23.350 23.350 - 12.363 12.160 204 Nap Nap Nap 10.987 11.191 (204) A
2 ]360.000 | 360.000 - 13.877 13.320 557 195.639 187.790 7.850 150.484 158.890 (8.407) A
3 [1.913.310] 1.913.310 - 1.002.213 | 956.655 45.558 Nap Nap Nap 911.097 | 956.655 | (45.558) | A
4 | 133.769 136.020 (2.250) 62.472 63.526 (1.054) Nap Nap Nap 71.298 72.494 (1.196) B
5 |1.157.034| 1.157.034 - 601.904 574.347 27.556 Nap Nap Nap 555.130 | 582.687 | (27.556) | C
6 50.043 50.043 - Nap Nap Nap Nap Nap Nap 50.043 50.043 - D
7 1282994 | 299411 |(16.416) | 159.250 168.488 (9.238) Nap Nap Nap 123.744 130.922 (7.178) B
8 78.919 78.919 - 28.502 44.800 (16.298) 1.862 4.250 (2.387) | 48.725 29.869 18.856 A
9 139.168 144916 (5.748) Nap Nap Nap Nap Nap Nap 139.168 144916 (5.748) C
10 | 680.472 680.472 - Nap Nap Nap Nap Nap Nap 680.472 680.472 - D
11 |1.916.262| 1.916.262 - 691.798 691.798 - 5 5 - 1.224.460| 1.224.460 - D
12 18.854 19.335 (481) 6.023 6.120 97) Nap Nap Nap 12.832 13.215 (384) C
13 | 22415 22415 - 6.102 6.102 - Nap Nap Nap 16.314 16.314 - D
14 16.145 17.092 (946) 10.004 10.590 (586) Nap Nap Nap 6.141 6.501 (360) B
15 | 79.160 87.311 (8.151) 54.031 59.595 (5.564) Nap Nap Nap 25.128 27.716 (2.588) B
16 | 298.560 | 324.107 | (25.547) | 194.740 211.403 | (16.663) Nap Nap Nap 103.820 112.703 (8.883) B
17 | 146.285 163.926 | (17.641) | 97.362 109.103 | (11.741) Nap Nap Nap 48.923 54.823 (5.900) B
18 2.003 2.003 - 1.190 1.190 - Nap Nap Nap 813 813 - D
19 | 35.152 37.008 (1.856) 24.125 25.247 (1.122) Nap Nap Nap 11.028 11.761 (734) C
20 4.250 4.464 (214) 2.542 2.658 (116) Nap Nap Nap 1.708 1.806 (98) C
21 | 49.994 92.865 (42.871) | 23.993 64.149 (40.156) 911 2.435 (1.524) | 25.091 26.281 (1.190) C
22 5.100 5.147 (47) 2.999 3.027 (28) Nap Nap Nap 2.101 2.120 (19) B
23 24.501 24.501 - Nap Nap Nap Nap Nap Nap 24.501 24.501 - D
24 15.647.171| 5.647.171 - 2.381.206 | 2.381.206 - Nap Nap Nap |3.265.965| 3.265.965 - D
25 | 127.888 135.393 (7.505) 82.572 87.250 (4.677) Nap Nap Nap 45.315 48.143 (2.828) C
26 | 764.810 764.810 - Nap Nap Nap Nap Nap Nap 764.810 764.810 - D
27 13.634.999| 3.634.999 - 2.493.440 | 2.417.519 | 75.921 Nap Nap Nap |1.141.559] 1.217.480 | (75.921) | A
28 | 353.187 | 353.187 - 180.794 172.420 8.374 950 906 44 171.443 179.861 (8.418) A
29 | 238.801 238.801 - 112.715 107.063 5.653 Nap Nap Nap 126.086 131.739 (5.653) A

oQw»
[

Classificagao em Grupos

Hipotese 1

Hipotese 2 — “por dentro”
Hipotese 2 — “por fora”
Nem hipétese 1 nem hipotese 2




APENDICE 5: MATRIZ DE COMPARACAO DA EVIDENCIACAO DE JSCP E DIVIDENDOS

. A 1s Evidenciacao Grupo (Apéndice 4)
Cias. |Grupo (apendice d) | o irados 2 (apéndice 2)]  NE Ata IAN | DMPL | [A =hipotese 1

1 A 0 0 0 0 3 B =hipétese 2 - "por dentro"

2 A 2 1 1 2 0 C =hipétese 2 - "por fora"

3 A 2 1 1 2 0 D =nem hipotese 1 nem hipotese 2

4 B 0 1 1 0 1

5 C 0 1 1 0 1 Base de Dados 2 (Apéndice 2)

6 D 4 1 1 4 0 0 =JSCP p/agdo c/ diferenca entre papéis

7 B 1 1 1 1 2 1 =JSCP p/acio = entre papéis

8 A 1 1 1 1 3 2 =ndo JSCP

9 C 3 1 1 3 2 3 =s6 Ordinaria

10 D 3 1 1 3 2 4 =nio JSCP e s6 Ordinaria

11 D 1 1 1 1 3

12 C 0 0 0 0 2 NE

13 D 1 1 1 1 2 0 =JSCP p/agdo c/ diferenca entre papéis

14 B 0 0 0 0 2 1 =JSCP p/acio s/diferenca entre papéis ou nio aplicivel

15 B 0 0 0 2 2

16 B 1 1 1 1 1 Ata

17 B 1 1 1 1 1 0 =JSCP p/agdo c/ diferenca entre papéis

18 D 1 1 1 1 2 1 =JSCP p/acéo s/diferenca entre papéis ou nio aplicivel

19 C 0 1 0 0 3

20 C 0 0 1 0 1 TAN

21 C 0 0 1 5 1 0 =JSCP p/agao c/ diferenca entre papéis

22 B 1 1 1 1 1 1 =JSCP p/acao = entre papéis

23 D 2 1 1 4 0 2 =nio JSCP

24 D 2 1 1 2 0 3 =56 Ordinaria

25 C 0 0 1 0 1 4 =nio JSCP e s6 Ordinaria

26 D 3 1 1 3 2 5 =nio informou

27 A 0 0 1 0 2

28 A 0 0 1 0 2 DMPL

29 A 2 1 1 2 0 0 =s6 dividendos

1 =56 JSCP
2 =dividendos e JSCP
3 =nao analitico




