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A miopia na  
tributação dos dividendos

Atribui-se ao jornalista 
norte-americano H. 
L. Mencken a seguin-

te frase: “Para todo problema 
complexo existe sempre uma 
solução simples, elegante e 
completamente errada”. Infe-
lizmente é o que parece estar 
ocorrendo no debate acerca 
do retorno da tributação dos 
dividendos, proposta presente 
no discurso eleitoral de todos 
os candidatos à Presidência e 
no discurso de diversos eco-
nomistas da área tributária 
(Valor 23/07/18). A proposta 
seguramente pode ser imple-
mentada, mas deve ser cerca-

da de várias cautelas, algumas 
das quais aponto.

Antes de 1994, ano em que 
foi afastada a tributação sobre 
os dividendos, discutia-se ar-
dentemente a existência de 
dupla incidência do imposto 
sobre a renda, que inegavel-
mente existia, pois tanto a 
empresa, quanto os acionis-
tas, eram tributados sobre a 
mesma base, considerando 
apenas que, em um caso era 
fruto da operação empresa-
rial, que poderia ou não gerar 
lucros, e, no caso dos acionis-
tas, tributava-se pelo imposto 

sobre a renda o lucro auferido 
que era distribuído.

O debate sobre operações 
consideradas como distribui-
ção disfarçada de lucros, ob-
viamente não tributadas, era 
ingente. Os benefícios indire-
tos, tais como carro, gasolina 
e plano de saúde (fringe be-
nefits) eram verdadeiramente 
caçados pelo Fisco federal 
a fim de fossem tributados. 
Eram muitos os malabarismos 
fiscais.

Será necessário reduzir a 
carga tributária sobre as em-
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presas brasileiras para se rein-
troduzir a tributação sobre os 
dividendos

A extinção da tributação 
dos dividendos reduziu for-
temente este embate fiscal, 
porém, ao longo dos anos, 
ocorreu enorme majoração da 
carga tributária sobre as em-
presas. A carga fiscal brasilei-
ra em 1994 era de 25% do PIB, 
sendo que hoje se encontra em 
33% – ou seja, uma majoração 
de oito pontos percentuais. Em 
1994 a União arrecadava 19% 
do PIB em tributos; hoje esse 
montante chega a 24% des-
se total. Grande parte desse 
aumento ocorreu entre 1995-
2005 para conter desequilí-
brios na balança de pagamen-
tos internacionais.

Destaca-se que a majora-
ção da carga tributária federal 
ocorreu fortemente no PIS e 
na Cofins, que incidem sobre 
a receita bruta das empresas 
– isto é, tributa-se antes de 
saber se haverá ou não lucro. 
Havendo lucro, ainda incide o 
imposto sobre a renda e a con-
tribuição social sobre o lucro 
líquido das pessoas jurídicas.

A proposta que se veicula 
é que, se restar algum valor 
após o provisionamento das 
reservas legais e para reinves-
timento, seja cobrado imposto 
sobre a renda dos dividendos 
distribuídos aos acionistas. 
Ou seja, retornamos à situa-
ção de dupla incidência, pré-
1994, com o agravante de que 
hoje a carga tributária total é 
sensivelmente maior.

Existem pelo menos três 
intenções quando se busca tal 
solução. A primeira é acabar 
com a pejotização, isto é, a 
transformação de pessoas fí-
sicas em pessoas jurídicas 
visando a redução da carga 
tributária. Ocorre que tribu-
tar os dividendos será o re-

médio errado para solucionar 
este problema, que se identi-
fica com os diferentes regi-
mes tributários existentes no 
Brasil: MEI, Simples, Lucro 
Presumido e outros. Colocar 
a lupa nesses regimes é mais 
adequado para solucionar este 
problema do que simplesmen-
te tributar os dividendos.

Outra intenção é atender 
aos reclamos da sociedade, 
que identifica na não tri-
butação dos dividendos um 
privilégio a ser combatido, 
enquanto o valor dos salários 
é fortemente tributado. Aqui 
também a solução é reduzir 
para todos, e não aumentar 
para alguns, com dupla inci-
dência.

E a terceira é aumentar a 
arrecadação, o que certamen-
te ocorrerá, porém dificil-
mente na proporção esperada, 
pois retornaremos ao embate 
fiscal pré-1994, atulhando de 
processos as vias administra-
tivas e judiciais.

A solução não é fácil. 
Reintroduzir a tributação so-
bre os dividendos é uma medi-
da que requer um conjunto de 
outras providências a fim de 
que não seja apenas aumento 
da carga tributária, até mesmo 
porque, com a reforma fiscal 
adotada pelo governo Trump, 
a disputa internacional por 
atração de investimentos foi 
fortemente alterada em favor 
dos norte-americanos, que re-
duziram a carga tributária e 
incentivaram a ida e o retorno 
de empresas para aquele país.

Será necessário reduzir a 
carga tributária sobre as em-
presas brasileiras para que 
seja reintroduzida a tributa-
ção sobre os dividendos, ba-
lanceando-a com o impacto da 
reforma fiscal Trump. Apenas 
tributar os dividendos sem a 
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harmonização do sistema será 
mais um tiro no pé.

Todavia, como reduzir a 
carga tributária, se o setor pú-
blico não cessa de aumentar 
gastos, que nem sempre são 
voltados ao interesse social, 
mas apenas ao seu interesse 
próprio? Eis o grande desa-
fio a ser enfrentado por quem 
assumir o Poder Executivo e 
o Legislativo federal. Desejo-
-lhes boa sorte e olho atento 
contra medidas fáceis para 
problemas complexos, pois 
podem estar erradas.


