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Dividendos ou Juros sobre Capital Próprio: o que é melhor?
A diferença entre dividendos e Juros sobre Capital Próprio é um reflexo do sistema tributário brasileiro: entenda tudo a respeito!

*Carlos Heitor Campani, Ph.D.
Professor, Pesquisador, Consultor e Autor na área de Investimentos, Previdência, Finanças Pessoais e Finanças Corporativas.

Olá, Pessoal! Quando você investe em ações, os termos “dividendos” e “Juros sobre Capital Próprio” (JSCP ou JCP, abreviação utilizada adiante neste texto) devem soar bastante comuns. Entender a diferença entre esses dois tipos de proventos é importante. Embora ambos representem formas de remuneração aos acionistas, eles possuem naturezas jurídicas e, mais importante, tratamentos tributários distintos que afetam diretamente o retorno financeiro.

Este artigo se aprofunda nesses dois mecanismos de distribuição de valor, esclarecendo suas diferenças, analisando qual deles é mais vantajoso e detalhando os limites legais que regem seu uso no cenário brasileiro. Ah, e como declará-los anualmente no imposto de renda, tendo em vista que há diferença e a declaração correta se faz obrigatória!

O QUE SÃO E COMO FUNCIONAM?

Os dividendos são a forma mais tradicional de remuneração de acionistas. Eles correspondem à distribuição de uma parcela do lucro líquido da empresa, apurado após o pagamento de todos os impostos e despesas. A decisão final de quanto e quando distribuir dividendos cabe ao conselho de administração da empresa, seguindo o que é estipulado em seu estatuto social. No Brasil, a Lei das Sociedades por Ações (Lei nº 6.404/76) determina que as empresas listadas em bolsa devem distribuir um mínimo de 25% do lucro líquido ajustado, a menos que o estatuto estabeleça um percentual diferente.

Os Juros sobre Capital Próprio são um mecanismo de provento único do sistema tributário brasileiro. Ele funciona tecnicamente como uma despesa financeira para a empresa, remunerando o capital dos acionistas como se fosse uma dívida. Na prática, a empresa paga um valor aos sócios, mas o lança como uma despesa dedutível para fins de cálculo do seu Imposto de Renda (IRPJ) e da sua Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL). Isso reduz a base de cálculo dos impostos da empresa, gerando um benefício fiscal.

O PONTO CHAVE: AS DIFERENÇAS TRIBUTÁRIAS

As distinções mais relevantes entre dividendos e JCP se encontram na esfera tributária, impactando tanto a empresa quanto o acionista. A empresa distribui dividendos a partir de seu lucro líquido, ou seja, após o pagamento do IRPJ e da CSLL. O valor distribuído não é uma despesa dedutível, mas por outro lado o acionista fica isento ao receber dividendos tecnicamente porque estes já foram taxados na esfera corporativa. 

O JCP é contabilizado como uma despesa financeira e, portanto, é dedutível do lucro tributável. A empresa o paga antes de calcular o IRPJ e a CSLL, o que diminui a carga tributária sobre o lucro. Como a empresa acaba não pagando nenhum imposto sobre o JCP, o acionista estará sujeito a uma alíquota de 15% de Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF). O investidor recebe o valor já líquido do imposto. Mas note que esse raciocínio só é válido para empresas optantes pelo “Lucro Real”, tendo em vista que empresas optantes pelo “Simples” e pelo “Lucro Presumido” têm seu IRPJ e CSLL calculados sobre a receita total: neste caso, o JCP perde o interesse por gerar tributação para o acionista e nenhum benefício fiscal para a empresa (na prática, haveria uma bitributação desnecessária). Outro ponto a se ressaltar é que a Medida Provisória (MP) nº 1303/2025 altera essa alíquota de 15% para 20% a partir do ano que vem.

QUAL VALE MAIS A PENA? 

A resposta a essa pergunta depende do regime tributário da empresa. Como vimos, se a empresa for optante pelo “Simples” ou pelo “Lucro Presumido”, distribuir JCP gera apenas imposto adicional, não fazendo, portanto, sentido. Para estas empresas, dividendos devem ser a única opção.

A emissão de JCP é claramente mais vantajosa do ponto de vista tributário para empresas optantes pelo regime “Lucro Real”. Ao deduzir o valor do lucro tributável, a empresa economiza IRPJ e CSLL usualmente em cerca de 34% do que é distribuído via JCP. Essa economia pode ser repassada aos acionistas ou reinvestida na companhia. Por isso, muitas empresas no Brasil utilizam o JCP como uma forma preferencial de remuneração do seu acionista: sai melhor para todos (menos para o Governo, que arrecada menos impostos).

Vamos fazer um exemplo numérico para deixar tudo claro. Suponha que a empresa, antes do IRPJ e da CSLL, tenha R$ 100 milhões para serem distribuídos. Se optar por dividendos, esse valor será tributado na esfera da empresa em 25% (IRPJ) + 9% (CSLL), de modo que os acionistas receberão apenas R$ 66 milhões (os R$ 100 milhões menos 34% de IRPJ + CSLL). Se optar por distribuir JCP, o montante de R$ 100 milhões será tributado na esfera do acionista, à base de apenas 15%: ou seja, eles receberão um valor líquido de R$ 85 milhões, bastante superior ao valor anterior sob a forma de dividendos. Note que mesmo com o aumento da alíquota para 20% a partir de janeiro de 2026, a distribuição via JCP continuará a ser atraente.

PONTOS DE EXCEÇÃO

Este texto foca no acionista pessoa física residente no Brasil. Para acionistas corporativos e/ou baseados no exterior, regras próprias se aplicam e há situações especiais nas quais há bitributação sobre os JCP, fazendo com que dividendos passem a ser a melhor opção.

LIMITES LEGAIS DO JCP

O uso do JCP não é irrestrito, o que explica o porquê de grandes empresas como Petrobras e Vale seguirem distribuindo dividendos. Para que a empresa possa deduzir o valor do lucro tributável, a legislação brasileira estabelece limites claros, a fim de evitar abusos fiscais. O valor do JCP pago comparado ao Patrimônio Líquido da empresa não pode exceder a TLP (Taxa - de juros - de Longo Prazo), calculada pelo Banco Central do Brasil e muito utilizada pelo BNDES. Adicionalmente, o valor pago também não pode exceder o maior valor entre 50% do lucro líquido do exercício ou 50% dos lucros acumulados e reservas de lucros da empresa.

Na prática, então, o que exceder o menor dos dois limites legais é distribuído via dividendos para não acarretar bitributação desnecessária. É justamente por esta razão que muitas das empresas abertas na B3 distribuem parte dos seus resultados via JCP, parte via dividendos.

COMO DECLARAR ANUALMENTE NO IMPOSTO DE RENDA?

Para declarar dividendos e Juros sobre Capital Próprio (JCP) no Imposto de Renda, você deve usar fichas diferentes na sua declaração. Os dividendos, por serem isentos de Imposto de Renda, devem ser informados na ficha "Rendimentos Isentos e Não Tributáveis", sob o código específico para dividendos. Já os JCP (que já vêm com o IR de 15% retido na fonte) devem ser declarados na ficha "Rendimentos Sujeitos à Tributação Exclusiva/Definitiva", utilizando o código correspondente. Em ambos os casos, você precisará informar o nome da fonte pagadora (a empresa), o CNPJ e o valor total recebido, dados que estão detalhados no seu Informe de Rendimentos, documento fornecido anualmente pela corretora e/ou pela própria companhia. 

CONCLUSÃO

A diferença entre dividendos e Juros sobre Capital Próprio é um reflexo do sistema tributário brasileiro. Enquanto o dividendo é a forma mais simples de distribuição de lucro, o JCP surge como uma ferramenta tupiniquim eficiente de planejamento tributário para as empresas (e, claro, seus acionistas). Para o investidor pessoa física residente no país, o JCP gera maior eficiência tributária, sendo, portanto, a melhor opção até o menor dos dois limites legais.

Procurei compartilhar este conhecimento relevante para qualquer acionista investidor de empresas na bolsa brasileira, buscando ser o mais didático possível. Estou à disposição nas minhas redes sociais @carlosheitorcampani caso surjam dúvidas. Deixo um forte e respeitoso abraço a cada um de vocês.

* Carlos Heitor Campani é PhD em Finanças, CNPI, Diretor Acadêmico da iluminus – Academia de Finanças, Sócio da CHC Finance e da Four Capital, além de Pesquisador da ENS – Escola de Negócios e Seguros.
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