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RESUMO
O presente estudo tem por objetivo analisar azagfio das Sociedades em Conta de
Participagdo como ferramenta societaria e tribatgpara empresas enquadradas na
modalidade de investimento conhecida coviemture Capital Para isso, buscou-se trazer
0S conceitos dé/enture Capitgl as principais formas de reorganizacdo societdria,
contexto das Sociedades em Conta de Participagéa @tilizacdo em duas empresas do
setor de tecnologia da informacgao. Os resultadosrgrados no estudo mostraram que as
questdes societarias e tributirias estdo ligadasuteos indicadores, tais como a

lucratividade.
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ABSTRACT

The purpose of this study is to analyze Sociedad€enta de Participagéo, the accounting
perspective, using as a corporate and tax toolsdmgpanies framed in the form of
investment known as Venture Capital. For this, waght to bring the concepts of Venture
Capital, the main forms of corporate restructuritige context in Corporate Account
Participation and its use in two companies in tifermation technology. The findings of
the study showed that the corporate and tax isareedinked to other indicators, such as
profitability.

Key-words: Sociedade em Conta de Participagdo (SCP). Plairarg Venture Capital.
Society Reorganization

1 INTRODUCAO

Planejar a carga tributaria de forma licita € uns dpandes desafios do
administrador atual e, para fazer isso, ndo bgsaas saber qual € o melhor regime de
tributacdo para sua empresa. E necessario quelize de todos os subsidios oferecidos
pela legislagdo societaria e tributaria.

Segundo Souza (2009, p.7)

O planejamento tributario € um conjunto de sistetagais que visam reduzir o
pagamento de tributos, evitar a incidéncia do get@dor, reduzindo seu montante,
sua aliquota ou base de célculo, além de posteegapagamento, sem que ocorra
a incidéncia de penalidades. Sua finalidade é ab#éor economia fiscal possivel,
para o valor realmente devido por lei.

Existem duas formas de se diminuir o pagamentoiliigds: a licita e juridica, que
é respeitada pela fazenda publica (elisdo fisead),ilicita, conhecida por sonegacao fiscal
(evaséo fiscal). Segundo Shevlin (1999), o planejamtributario € uma das trés areas de
maior pesquisa tributaria. As outras duas saoigmlitibutaria e obediéncia tributaria.
Dentre as inumeras possibilidades de realizacgmashejamento tributario, existem
determinadas metodologias de reestruturacdo soaie@mo ferramenta de planejamento

tributario. Atividades como fuséo, cisdo e incogpédio vém sendo comumente utilizadas



por uma ou mais empresas de modo que seja encamtracklhor maneira de economizar
tributos.

Nesse contexto, o presente trabalho se propderdaahama sistematica diferente,
no que diz respeito ao planejamento tributario reestruturacao societaria, adotando as
Sociedades em Conta de Participagdo como ferrarpardaatingir esse objetivo, dentro de
empresas cujo perfil é classificado como capitaisi=.

O capital de risco passou a ser uma grande opdddeide negocios no Brasil,
sendo crescente os fundos ou associacdes de péssdastes a direcionar seus recursos
para tal atividade, preterindo investimentos ct@sscomo renda fixa, fundos de penséo ou

mesmo o mercado de capitais.

Apareceram o0s investimentos nas chamadas emprasagentes, organizacdes
gue, entre outras caracteristicas, pelo menoslhaos dos investidores, sinalizam um futuro
promissor em termos de remuneracéo a seus recli@esempresas basicamente centram
as atividades sob uma base tecnoldgica, que podalven tecnologia da informacéo,
produtos ou servigos pela internet, etc., e osstidk@res podem vir a contratar com uma
determinada sociedade, especialista na intermexd@g&stao de capital, a configuracao de
uma Sociedade em Conta de Participacdo (SCP). Nestério, cabe aos primeiros
(investidores ou soécios participantes) aportarmsas) por um determinado prazo de tempo,

e a segunda (soOcio ostensivo) gerir e aplicar¢aisrsos em uma empresa escolhida.

A questdo problema que orienta esse estudo é:rmogudeVenture Capital
podem se beneficiar das vantagens que a Sociedad€oata de Participacdo tem a
oferecer as empresas, na obtencdo de economiauderesmursos financeiros, gerando
reducédo de carga tributaria?

O objetivo do estudo € demonstrar os beneficiosagoglantacdo das Sociedades
em Conta de Participacdo pode trazer a modalidadénkstimento conhecida como
Venture Capitak as empresas representadas pelo setor, cladagficamo capital de risco.
Para tanto, iremos analisareconomia tributaria na adoc¢do da Sociedade entaGln
Participacdo, perante as alternativas tradicioti@iseducéo de carga tributaria. E inegéavel
que o Brasil vem experimentando, nos ultimos anags,crescimento no que se refere a

visibilidade no mundo dos negécios. Novas empregas tentando se estabelecer e se



destacar em um ambiente cada vez mais competifivoreissor. Ao encontro desses fatos,
a bolsa de valores também vem registrando um aongenempresas dispostas a abrir seu

capital e procurar novos socios.

O numero de empreendedores no pais cresce a cagaaambiente econdmico
do pais nunca foi tdo favoravel para a implantaioovos projetos. Empresas dos setores
tradicionais da economia, como o elétrico, de ieBtautura e de alimentos, vdo dando
lugar a novas propostas de negdécios, como tecrottzginformacéo, criacdo de aplicativos
para celulares, pagamentos via cartdo de créditee eutros. Tudo utilizando como base a
informatica.

O desenvolvimento tecnolégico e a inovacdo Sao nesss para O
desenvolvimento econdémico-social e tais fatoreggoslem ocorrer com a interagao entre 0s
criadores e usuarios de tecnologia. Os resultadgsadinteracdo se dardo na forma de
novos produtos, servigos, processos e capacidadeged#fo. Para promover o
desenvolvimento da capacidade tecnoldgica de ug) {gaha-se necessario investir na area

de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D).

O interesse em desenvolver o setor é tdo grandergquersidades destinam parte do
espaco de seu campus para oferecer a essas empresagar onde as mesmas possam
desenvolver seus projetos e alavancar suas idéias.

Os empreendedores veem nas incubadoras uma bomrogade de iniciar seu
negocio em um ambiente favoravel, além de usufruierixilios, particularmente nos
momentos iniciais. As incubadoras, em geral, osre@os empreendedores instalacdes
fisicas, ambiente instrucional e suporte técnigerencial, no inicio e durante as etapas de
desenvolvimento do negocio.

Valério (2006) afianca que atividades essenciaia pagestdo de empresas da area
tecnoldgica sdo, geralmente, desempenhadas paapédsnico, com pouca ou nenhuma
formagao gerencial. Assim, as novas empresas apaesearéncia de conhecimentos sobre
questbes gerenciais, legais, financeiras e, in@usisobre parcerias com Orgaos
governamentais e outras fontes potenciais de r@zurs

Para Xavier (2008), o apoio das incubadoras papesas em estagio inicial torna-

se fundamental para a sobrevivéncia dos empreentbsmeDa mesma forma, a interacéo



com universidade e centros de pesquisa, uma veinquigadoras de Tl podem atuar como
intermediaria no processo de transferéncia de legiao

Além disso, é necessario que essas empresas posscarsos financeiros que
possam ser utilizados para pesquisa e desenvolilom@omo tais empresas ainda nao
dispdem de tempo de mercado suficiente para taranmre consolidado, as vezes é dificil a
obtencdo de financiamentos e empréstimos, restandw Unica alternativa encontrar

investidores dispostos a alavancar tais projetos.

Essas empresas, que se encontram em setoressirdeéiaeconomia, mas que
possuem excelentes perspectivas de crescimendio, mstque convencionamos chamar de
Venture Capitgl enquanto que empresas com mais tempo no mereaglge optaram por
vender parte de sua participagdo em troca de im@&stos e uma gestao mais profissional,
chamamos dBrivate Equity

O atual cenéario econémico brasileiro, influencigoela tendéncia mundial de
concentracdo de atividades produtivas, tem causaddancas em grande parte das
empresas de quase todos os setores da atividad@ngica. Tal influéncia se justifica com
base na acirrada concorréncia e na busca constamelhorias dos resultados econémico-
financeiros.

Com o intuito de manterem-se competitivas, alguerapresas estdo passando a
adotar modelos societarios diferentes daqueleside em seus planos organizacionais
originais. A utilizacdo de metodologias de reestagdo societaria tem sido uma das
maneiras encontradas para que as empresas corsgegniver no atual mercado nacional
e enfrentar a grande concorréncia externa.

As empresas, cuja base societaria € familiar ehgiee representam a maioria no
Brasil, precisam profissionalizar suas gestbes parguistar fatias maiores de mercado,
atrair novos investidores e, a0 mesmo tempo, eesajuros cobrados pelos bancos, ao
adquirir empreéstimos e financiamentos.

E, finalmente, o ambiente econdmico atual, quegabds empresarios a procurar
novas possibilidades de melhoria na lucratividadesdas empresas. Somente uma boa
gestao tributaria podera ocasionar reflexos nacdinl financeira da empresa, possibilitando
a reducdo dos custos tributérios e a ampliacéstdat@era empresarial.



Por tudo isso, se torna necessario que as emppesasiam ferramentas de
administracdo eficazes no controle de custos, stigale pessoas e principalmente no
planejamento tributario.

Os mercados imobiliario e financeiro ja encontraraameiras de organizar seus
negocios de forma a maximizar seus recursos fifr@sce econémicos, adotando a figura
da Sociedade em Conta de Participagdo como umenaiten a diversificacdo das
atividades, captacéo de recursos através de novestidores e economia tributaria gerada

a partir disso.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo sdo abordados os fundamentos tedue@pasam o presente estudo,
tais como, 0 que é o investimento &renture Capitgl as principais modalidades de
reestruturacdo societaria, os objetivos do planepaontributario e como a Sociedade em
Conta de Participacdo pode proporcionar econora@lfipara as empresas que investem
através dos fundos, bem como producao cientifiegicmada ao tema.

2.1 REORGANIZACAO SOCIETARIA

A necessidade das organizagfes manterem-se ctwgsetiem obrigando muitas a
procurar alternativas que possibilitem a reducédoudtos operacionais, assim como a carga
tributaria intrinseca aos seus produtos e/ou smsvigudo isso sem perder fatias de

mercado, nem clientes.

A reorganizacgédo societaria vem ganhando destattetais estratégias, pois muitas
vezes uma simples fuséo ja propicia ganhos deaeseahegociacdo com fornecedores e

precos mais atrativos aos clientes.

As modalidades societarias mais utilizadas na aysr economia fiscal sdo a
Ciséo, Fuséo e Incorporacdo. Em alguns caséil@ding vem sendo utilizada, inclusive
como forma de sucessao patrimonial. A seguir, sapiiesentados 0s principais tipos de

reestruturacdo societéria, conforme a Lei das 8.A976.



A) Cisao

Segundo o artigo 229 da Lei 6404/76, Cisdo é aagfe pela qual a companhia
transfere parcelas do seu patriménio para uma asl sogiedades, constituidas para esse
fim, ou ja existentes, extinguindo-se a companimdida, se houver versdo de todo o seu

patrimonio; e dividindo-se o seu capital, se paxizersao.

A operacao de cisdo implica na extincao total owcipade uma empresa, dando
origem a uma ou mais sociedades. No caso de cigdh verifica-se a extincdo da
sociedade ora cindida e o surgimento de duas os swiedades que a sucedem na
propor¢cdo do patrimoénio transferido, assumindo oeitds e obriga¢cBes referentes a

determinada por¢ao do patriménio que foi transéerid

Caracterizada como uma operacdo de desconcentdac@mpresas, na cisao, as
novas empresas resultantes poderdo adotar forrtrébdeacdo diversa da empresa que as
deu origem. Uma das vantagens é tornar a empre&a aspecializada, gerando uma

sensivel economia no processo operacional.
B) Fuséo

A Fuséo, por sua vez, é descrita no artigo 228 @&1404/76 como “a operagao
pela qual se unem uma ou mais sociedades pararf@wegedade nova, que Ihes sucedera

em todos os direitos e obrigacfes”.

A operacéo de Fuséo caracteriza-se pelo fato dpdexerem as sociedades que se
fundem para, em seu lugar, surgir uma nova Soockedmd assumira toda e qualquer

obrigacéao, ativa e passiva, das sociedades fusisnad

A fusdo empresarial é instituto complexo, predomiemente, de natureza

societéria, que se apresenta com trés elementdarhentais:
« transmissao patrimonial integral e englobada, sooessao universal;
« extingdo de pelo menos uma das empresas fusiginada

* ingresso dos socios da Sociedade ou das socgedatiietas na nova Sociedade criada.



O objetivo desta operacdo é a reducdo de cust@i@alizacdo da producéo, a
unido de tecnologia, a procura de crescimento eeatanda capacidade econdmica,

concentracdo de poder de mercado, entre outros.

Também podera ser utilizada como forma de evitaoracorréncia. Porém, neste

caso, o procedimento devera ser submetido a amialiSADE.
C) Incorporacao

De acordo com o disposto no art. 228 da Lei n®487#b, incorporacdo "é a
operacdo pela qual uma ou mais sociedades saovalasopor outra que lhe sucede em

todos os direitos e obrigagdes”.

Na hipétese de incorporacdo, as sociedades ineua®r desaparecem, em
contraposicdo a Sociedade incorporadora que peomaitelterada em termos de
personalidade juridica, ocorrendo apenas modifecagé seu estatuto ou contrato social,

onde devera constar a indicacdo do aumento doaCapttial e do seu patrimonio.

A Sociedade incorporadora dara continuidade a fumlade econdémica, porém

com seu patriménio acrescido do valor do patrim@iaiancorporada.

Normalmente a operacao de incorporacdo de uma sanp@ outra decorre dos
planos e estratégias da empresa incorporadoragdesgar no nicho de mercado que esta
sob o controle da empresa a ser incorporada.

Para que ocorra o processo de incorporacao de saspr@ necessaria a aprovacao
da operagdo pela incorporada e pela incorporadiwesés da reunido dos soOcios ou
Assembléia Geral dos Acionistas, conforme o tipcietario das empresas envolvidas na

operacao.

Depois de aprovados os atos da incorporacdo, apmi@mora devera declarar
extinta a incorporada e promover a respectiva agdid no registro proprio, tornando

publica a operacao.



D) Consideracdes sobre modalidades de reestruturag&ocietaria

Em sintese, para que as operagcfes de cisdo, fuswarporacdo de empresas
sejam efetivamente realizadas, torna-se necessfriealizacdo de uma série de
procedimentos que irdo legitimar os atos de aceaio a legislacdo comercial e fiscal
dispostas na Instrucdo Normativa n°® 88 de 02 dstagte 2001 do Departamento Nacional

de Registro no Comércio — DNRC.

Em todas as operacdes de reestruturacao citadaa,aiexigido dos envolvidos a
documentacdo contabil, incluindo Balanco Patrimlomdas empresas envolvidas, as
Declaracbes Fiscais exigidas pela Receita FederBIrakil, tais como DIPJ, DCTF, DIRF

e DACON; e, em alguns casos, Laudo de Avaliacaonratial.

Visto que ambas as operacbes citadas anteriorméemeandam de tempo,
burocracia e recursos financeiros, pretendemosoprgma alternativa viavel e menos
custosa para as sociedades empresariais que atddeeen fase de amadurecimento de seus
projetos.

Dentre esse universo de possibilidades societéiamos por conduzir a discussao
para a figura da Sociedade em Conta de Participacao

2.2 SOCIEDADE EM CONTA DE PARTICIPAQAO
2.2.1 Contexto histérico

A origem da Sociedade em Conta de Participacdo, bemo a origem da
Sociedade em Comandita, esta ligada ao contratordenda. Entretanto, entende-se que a

comandita era publica e a conta de participacdoaria.

Como fato histérico do emprego da Sociedade emaCdatParticipacdo, cabe
destacar a necessidade de a nobreza romana peemaagita no exercicio do comeércio, ja
gue a mercancia era considerada pelos romanos ooragorofissdo desmoralizante. Por
isso, tornava-se viavel empregar certo montantma pessoa de confianca para que esta

exercesse atividade comercial por sua propria @nsro.
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A figura similar que se utilizava naquela época erghamado “contrato de
comenda”, caracterizado pela presenca do “comeniasigeito que pretendia investir
parte de sua riqgueza em empreitadas maritimas;aesigemultiplica-la com os resultados
da atividade; e pela presenca do responsavel efgiela realizacdo pratica do
empreendimento, normalmente um mercador a cargoel®a ficava a organizacao e gestao
da atividade.

Dessa maneira, 0 comendador dava em guarda (saguofida palavra comenda) a
esse mercador, parte de suas reservas financait@ne, a fim de que fossem utilizados no
comércio a ser exercido. Os frutos da empreitadenerao final, divididos entre o
comendador que a financiou, e o mercador que aniama e geriu, fazendo possivel o
alcance dos resultados pretendidos.

Ao longo do tempo, esse modelo de exploracdo coahgrassou a ser utilizado
também para a mercancia terrestre e logo a pritau de criar variagbes como, por
exemplo, nos casos em que o responsavel pelo eredei atividade também nela investia,
com mera complementacéo dos recursos necessariparp®do “comendador”.

A institucionalizacdo do modelo levou a que o imstento de formalizacdo do
negoécio fosse tornado publico em determinadas ¢éiesga exigindo-se mesmo 0 seu
registro perante as chamadas corporacdes de oficio.

Em outras situacdes, quer pela vontade do “comentde n&o ter sua imagem
vinculada a pratica comercial (mal vista a épogagr pela condenacao religiosa da pratica
da usura, ou mesmo outros motivos, o sigilo percan@erente a esse tipo de associagao.

A essa dicotomia oriunda da pratica da mercancéy presente no
desenvolvimento de vérios dos institutos ligados ramo do direito comercial (e
empresarial como um todo), os doutrinadores atnibwe origem das sociedades em
comandita (hipéteses em que o contrato deveriata® publico, com registro perante as
corporag@es de oficio) e das sociedades em comgartieipacao (hipdteses em que o sigilo
deveria ser mantido por conveniéncia das partes).

Atribui-se aos mercadores italianos o pioneirisraoutilizacdo de tais institutos,
sendo logo seguidos nos demais paises da Eurapa, @ Franca, por exemplo. Em 1673
a Ordenanca Francesa atribuiu & Sociedade em CentRarticipacdo a natureza de
Sociedade AnbOnima, sendo o tipo de associacéo, uab gp convencionou chamar

Associacao em Conta de Participacéo, incluido raigocCivil Francés em 1808.
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2.2.2 Conceito e objetivos da SCP

Na SCP - Sociedade em Conta de Participacéo, idaat& constitutiva do objeto
social é exercida unicamente pelo sécio ostensgwo,seu nome individual e sob sua
propria e exclusiva responsabilidade, participarmm$o demais socios dos resultados

correspondentes.

A Sociedade em Conta de Participacdo (SCP) é cdmmies duas ou mais
pessoas, sendo que ao menos uma delas sera respqesa pratica dos atos comerciais e
0S exercera sob sua prépria e exclusiva respoitkdel O encarregado dessa tarefa é

conhecido por sdcio ostensivo.

Obriga-se perante terceiro tdo-somente o soéciongiste e, exclusivamente
perante este, 0 sOcio participante, nos termosodtyato social. A constituicdo desse tipo
societario também nao requer grandes investimentqeocessos burocraticos, tais como
registro em junta comercial, pois a sua constitugé@dera ser formalizada por um contrato

entre os sdcios, ou até mesmo uma correspondé@mjaravando o negacio.

Conforme citado anteriormente, quem exerce a atiidconstitutiva da SCP é o
sécio ostensivo, pois é através dele que sao adakzas compras de insumos, pagamento
de fornecedores e recolhimento dos impostos. Tangbéeresponsabilidade dele emitir as

notas de faturamento e divisdo dos lucros propoatsoa cada participante.
2.2.3 Constituicdo, funcionamento e legislacéao tnikavel da SCP

A constituicdo e o funcionamento das sociedadec@ma de participacdo eram
regidos pelos artigos 325 a 328 do Codigo ComeBrisileiro de 1850. A partir de 2003,
com a vigéncia do novo Cadigo Civil instituido peki n° 10.406, de 10/01/2002, as SCP
passaram a ser regidas pelos artigos 991 a 996 @ésligo (HIGUCHI, 2012).

A sociedade em conta de participacao difere ds@uwio, pois este é figura recente
e foi disciplinado pelos artigos 278 e 279 da alugll das Sociedades por Acbes. O
consorcio nao tem personalidade juridica, mas &mcentrato constitutivo e alteracdes

registrados no registro do comeércio. Cada uma dessocciadas responde por suas
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obriga¢gbes sem presuncéo de solidariedade, assno soas normas sobre administracéo

constardo obrigatoriamente nos contratos.

As sociedades em conta de participacao foram arpdps a pessoas juridicas para
os efeitos da legislacdo do imposto de renda, ceantagem de serem adotados na SCP e
na empresa, sistematicas de tributacao diferetaisscomo a empresa ser enquadrada no

Lucro Real, enquanto a SCP tributa pelo Lucro Pnésol

Na apuracdo dos resultados, assim como na tritu@d@ lucros apurados e dos
distribuidos, serdo observadas as normas aplicasedemais pessoas juridicas (art. 7° do
Decreto-lei n°® 2.303/86).

2.3 CAPITAL DE RISCO — VENTURE CAPITAL

2.3.1 Origem e contexto historico

A atividade de capital de risco, &enture Capitalteve sua origem nos Estados
Unidos na década de 30, vindo a surgir como formasatiedade de investimento na
década seguinte, através Almerican Research and Development Corporation — ARD
Atualmente, tanto pessoas juridicas quanto ped$siaas, conhecidas conif®usiness
Angels”, atuam indiscriminadamente nesse segmento de dwerca

A necessidade de criacdo de um instrumento deatiapido para micro, pequenas e
médias empresas e que, a0 mesmo tempo, fortaleqeosencial de crescimento, aliada ao
sucesso obtido pela experiéncia internacional,nitihd@ 0S primeiros movimentos no
sentido de desenvolver-se no Brasil, a atividadeagéal de risco.

Durante o inicio dos anos 80, a sociedade brasigginvivia internamente com um
ambiente de instabilidade econémica, com altasstakainflacdo e incertezas quanto a
conducdo da politica macroeconémica, sobretudo emaspecto monetéario/crediticio e
cambial, fatores esses agravantes no processovdstimento em capital de risco, por
adicionar incertezas ao chamado “risco Brasil’,malélos problemas internacionais,
alimentados pela crise do petréleo que ainda infliaa as economias ocidentais.

Mesmo diante de cenarios tdo desfavoraveis, algumeaigtivas no sentido da
consolidacdo de um mercado de investimento deatagét risco foram realizadas. Em

ordem cronoldgica, os principais eventos que mamtaw inicio dessa atividade no pais
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tiveram inicio no ano de 1981, com o | Seminériermacional sobr&enture Capital A
Brasilpar comeca, entdo, a operar sob o modelonde/enture Capital Company.

Ainda no inicio da década de 80, em funcéo da sté&xcia de normas ou iniciativas
anteriores, as primeiras experiéncias evidencialgomas dificuldades que precisavam ser
superadas.

Foram detectadas, por exemplo, problemas que alardaspectos regulamentares

da atividade, notadamente aqueles que diziam tespei

1) as proprias Sociedades de Capital de Risco;

2) a regulamentacdo de fundos de aplicagdo em sagpreom potencial de
crescimento;

3) a criacdo de mecanismos de mercado de balcaaipaglo (mercado de acesso);
4) & medidas que estimulassem a formacao de endedeames e, por fim;

5) & elaboracado de legislacdo fiscal especifica patimular tanto investidores de

risco quanto empreendedores, estimulando o mercado.

O Decreto-Lei 2.287 de 23/07/86, regulamentado,tepasmente, pela Res.
BACEN 1184 de 23/06/87 veio suprir as primeirasessades de regulamentacdo do
mercado entdo emergente, trazendo no seu conté&rdoda normas regulamentadoras da
criacdo das Sociedades de Capital de Risco, mefigtzsss para Pequenas e Médias
Empresas. Esses incentivos foram revogados em/88/1&ravés da Lei 7714. Naquela
década, nada mais aliado ao fracasso na tentagiveondtrole inflacionario do “Plano
Cruzado” (1986), relegou os investimentos de r&sam plano secundario.

Com a implantacdo do “Plano Real”, em 1994, forastaleelecidas medidas de
ordem monetaria, fiscal e cambial, que permitirammauacentuada queda nos indices de
inflacdo e, consequentemente, um nivel de estalidiceccondémica aceitavel pelos agentes
gue investem recursos na economia, principalmeote@rcado de capitais, estimulando
um pequeno avanco da atividade no pais.

A nova ordem econdémica implantada era o ambiee jghra a regulamentacao do
Fundo Mutuo de Investimento em Empresas Emergemtesundo criado pela Comissao
de Valores Mobilidrios — CVM, através da Instru¢@dM 209 de 25/03/94, para permitir

0s investimentos de risco em Pequenas e Médiasdsagre a criacdo dos mercados de
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acesso, que permitia a entrada das Pequenas esM&dipresas nas bolsas de valores
dando liquidez as suas acdes, e tornando possieaisalidacdo do mercado de risco.

No ano de 1996 diversas iniciativas na direcdo olasalidacdo definitiva do
mercado de investimentos de capital de risco, coegaamentacdo do Mercado de Acesso
(Instrucdo CVM 243 de 01/03/96), que propiciou &agdo do META — Mercado de
Empresas Teleassistidas da BOVESPA em 22/04/9G@NMA — Sociedade Operadora do
Mercado de Acesso, em 25/06/96, que deram o tratamedequado as operacfes de
mercado de balcdo, de forma organizada e sisteadatiz

A criacdo dos mercados de acesso atendeu a nexbsdiel se estabelecer um férum
proprio de negociacdo para papeéis de pequenas saspgee até entdo estavam fora do
mercado tradicional de bolsa, seja pelos elevadsts de manutencdo e abertura de

capital, seja pelo pouco interesse dos investiduesse tipo de papel.

2.3.2 Conceito e caracteristicas

Capital de risco € o investimento realizado em tahgroprio de empresas em
diversas fases de desenvolvimento, através de eomhprcotas ou acbes de empresas
nascentes ou maduras. As subcategorias da modalwdgutal de risco estdo associadas,
além do grau de desenvolvimento da empresa, ausdgpinvestidores que se especializam
por tipo de ativo e aos mercados em que cada @tiegociado (ROSSI, 2010).

Sua caracteristica principal € a constituicdo dea Uorma hibrida de apoio
financeiro e gerencial, as pequenas e meédias easprde base tecnoldgica, e/ou
empreendimentos com forte potencial de crescime@mnstitui-se em participacoes
temporarias, minoritarias e sem qualquer gararda, robjetivando ganhos de capital
elevados na ocasido do desinvestimento.

A forma de financiamento sempre se da pela paaiéip minoritaria no capital das
Pequenas e Médias Empresas, de forma tempor&aa,ipor prazo determinado entre as
partes. As partes poderdo acertar uma composigaéoa@ na qual o investidor venha a
assumir uma posicdo ativa na administragdo da eappor exemplo, com assento no
Conselho de Administracdo e/ou na gestdo da empresa

Entende-se, portanto, por Capital de Risco, agypaitdo temporaria do investidor
no capital ou no negécio da empresa com potencialcebscimento acelerado, e
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perspectivas de retornos expressivos a médio @ lprego, através da compra de agles
e/ou debéntures conversiveis em acoes, e do apaaaial.

Ressalta-se mais uma vez que, em nenhuma hipétesasstidor tera qualquer tipo
de garantia, ou seja, nem a empresa investidaseamsocios, assumem 0 compromisso de
reembolsar o investidor pelos recursos aplicados.

Em principio, podemos entender os investimentodu#es formas. Primeiro, sob o
ponto de vista dos investidores, que normalmemte @ér objetivo obter retorno para as
suas aplicacdes, obter liquidez necessaria e,sega@reciso, ter a possibilidade de intervir
na gestdo da empresa. Segundo, sob a Otica dogesfmps, que ndo abrem mao de
permanecer na lideranca de seu negdécio, assegarasos para 0 seu desenvolvimento e
obter retorno financeiro satisfatorio, ainda quengo prazo.

As formas de apoio mais consagradas em operacOempdal de risco sdo aquelas
gue visam a questdo da gestdo empresarial queséstide consultoria, visa levar
conhecimento técnico organizacionais a empresaiecagontece, de um modo geral, por
demanda da empresa investida, ndo cabendo aostidoves de risco o papel de
diretores/gerentes na empresa. Outras formas de afao direcionadas no sentido de
possibilitar uma melhoria nas relagdes da empresaacmercado financeiro e de capitais,
e junto aos fornecedores e clientes.

Um lugar assegurado no Conselho de Administrac@oesenta a forma mais
comum de participacao dos investidores na empnegatida, onde se planejam os destinos
da organizacdo. As visitas freqlentes de acompagttanaos projetos em execucao e o
acompanhamento minucioso dos instrumentos cont&begerenciais, sdo acdes que
permitem um bom monitoramento do rumo dos negé@&msliacdo de seus resultados.

Em principio ndo ha, por parte dos investidoresagstal de risco, a intencdo de se
manter um monitoramento excessivo nos negocios @esas investidas, ja que o que
assegura a possibilidade de sucesso € o carateezardpdor dos seus dirigentes. Quando a
empresa enquadra-se na modalidddeture Capital ela ainda esta em fase inicial, porém
apresenta grande potencial de crescimento. Atusémess empresas que se encontram
inseridas nesse setor sdo, em grande numero, abprgem tecnologia da informacao.

De um modo geral, a experiéncia dos investidoresste no pais indica que as
mais importantes fontes de identificacédo de opatades para os investimentos de capital

de risco sao: Instituicdes de Pesquisa/Universgjafieiras e Eventos Tecnholdgicos;
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Incubadoras; Pélos e Parques Tecnoldgicos; Baneosindestimentos e Mdultiplos;
Instituicbes de Fomento governamentais.

Estes constituem-se nos mais especializados mosentais de identificacdo de
oportunidades de investimento em negdécios ondeteaaologia, encontra-se o valor
agregado mais importante de todo o processo campet o que ha de melhor em termos
de inovacdo tecnoldgica e projetos que se encontranio proximos a fronteiras
tecnoldgicas.

Existe uma série de barreiras para a captacdocdesos quando a empresa ainda
ndo possui histérico operacional e seu futuro értoc Os investidores interessados neste
tipo de empresa possuem papel relevante pelo dstaaicrescimento e concorréncia entre
as mesmas.

Investimentos enVenture Capitalpodem ser alocados em setores onde ha grande
potencial de retorno e 0s recursos podem ser ddstsnem projetos especificos,
desenvolvimento de produtos e em companhias que p@ssuam outras fontes,
fortalecendo nossa idéia de que a SCP se enquddruadamente a este modelo de
negocios.

E importante destacar qienture Capitalesta ligado a empresas que apresentam
entre suas caracteristicas alto risco, até mesmaeqro estagio de desenvolvimento. Em
contrapartida, seu retorno também podera ser rmais elevado do que um investimento

tradicional.

2.4 PLANEJAMENTO TRIBUTARIO

Fabretti e Fabretti (2002, p.18) ensinam que o gpemento tributario define-se
como “a atividade preventiva que estualgoriori oS atos e negocios juridicos que o
contribuinte pretende realizar, o qual tem por litlz@mle obter a maior economia fiscal
possivel, reduzindo a carga tributaria para o vaalmente devido por lei”.

Para Alves (2006, p.32), planejamento tributareéoatividade que, “feita de maneira
exclusivamente preventiva, prevé, coordena e pr@eis e negécios com o objetivo de
determinar qual € o0 meio menos oneroso para aaeadl destes mesmos atos e negocios”.

De acordo com Young (2006, p.24), o planejameltatério consiste em “observar

a legislacdo pertinente e optar, ou n&o, pela écoia do fato gerador. E uma forma de
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projetar dados e, assim, determinar resultadoguas poderdo ser escolhidos para serem
realizados, ou n&o”.

Percebe-se que o planejamento tributario tem sempeeacdo preventiva, isto €,
atos e praticas legais que antecedem, retardampedem a ocorréncia do fato gerador do
tributo e tem sempre a intencao de reduzir o moa@e tributos devidos.

Para Latorraca (1982, p. 19), a importancia desgecto temporal, isto é, a
anterioridade em relacdo ao fato gerador, o plare#o fiscal, inicialmente, deve
procurar:

Prever a situacdo de fato que, ocorrendo em cancaetrreta consequéncias
juridicas, fazendo nascer a obrigacdo tributaréo(fgerador); identificar o
periodo anterior a ocorréncia do fato gerador daabao tributaria e o periodo
posterior a essa ocorréncia.

A questao de referéncia em termos de planejamghtaério, sem duvida, € o fato
gerador, seguida das economias de tributos detesreta propria lei, ou de lacunas e
brechas da mesma. Alves (2006, p.20) ao explidaresa distincdo entre elisdo, evaséo
fiscal e simulacéo, ressalta que

Essas figuras juridicas possuem certos pontos @nurog por exemplo, ambos
buscam meios para reduzir ou anular a carga triautBode-se afirmar que a
diferenca entre a elisdo e evasdo fiscal se da iemde de a primeira ser
acompanhada de meios licitos para se configurajuaato a segunda viria
acompanhada por procedimentos ilicitos. Mas n&o 4 slistingcao entre elisdo e
evasao fiscal possui um viés temporal, uma vez dgteyminado o momento em
que houve a utilizacdo de certos meios, pode-ssifitar o ato como um ou
outro instituto. Por exemplo, na evasao fiscal dividuo lanca méo de certos
meios ou instrumentos no ato ou depois da ocoaé&lhefato gerador.

Assim, no momento de exteriorizacao do fato geradodepois, o contribuinte se
vale de meios ilicitos para diminuir ou eliminar carga tributaria incidente sobre
determinada operacédo. Ja na eliséo fiscal, aocaramtea utilizacdo de meios licitos deve-se
se dar sempre antes de o fato gerador acontecezlisAo €, inexoravelmente, um
procedimento previsto, sendo que sem este camatecipatorio a elisdo descamba para
fraude fiscal.

Seguindo o mesmo raciocinio, Baleeiro (1968, p.8Aj)ao ministro do Supremo

Tribunal Federal, ao relatar o Recurso Extraordin@8.486, assim se posicionou sobre a

figura da eliséo:
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Nao houve, na espécie dos autos, qualquer tentdévaonegacdo ou evasao
ilicita. O contribuinte realizou, a luz do dia e Hisco, 0o que 0s escritores de
Direito Fiscal chamam de evasao licita, aproveitesel das lacunas da lei em
matéria em que ela pode ser expressa e clarataucsmo JEZE, alids, doublé
de financista, sustentou a licitude do contribuiqiee busca adotar formas
juridicas mais favoraveis ao pagamento mais benigasde que ndo usem de
fraude ou clandestinidade. Certo é que outroslitsas,

ao contrario, defendem a predominancia econémicadtelido econdmico sobre
a aparéncia do negdcio juridico formal.

[.]

Conheco do recurso e dou-lhe provimento. Era ligitmontribuinte mobilizar as
maquinas e equipamentos para vendé-los separadarmdenimoével como os
vendeu. Destarte, o v. acorddo negou vigéncia tgoat5 do Codigo Civil. A
evasao, no caso, foi licita. Houve o que escritimggeses chamam ddobp
hole’ ou lacuna da lei fiscal, aproveitavel pelo cdmirnte, dado que o crédito
tributario € sempre uma obrigagéw lege Segundo a jurisprudéncia do Supremo
Tribunal Federal, os conceitos de Direito Civilvean de base a interpretacao dos
tributos que a eles se referem. A lei fiscal tormaio sentido e no alcance que

Ihes d& o Direito Privado.

E importante diferenciar a elisdo fiscal da siméitadiscal, categoria ilicita
pertencente a linha da evasao fiscal, mas que mant@ aspecto diferenciador. Alves

(2006, p.48) explica que

A simulagcdo compreende a realizacdo de determinegdcio que nao representa
de fato a verdadeira intencdo e os objetivos destag. A simulacdo distingue-se
da fraude fiscal por um Unico fator: na fraude,titzacdo de meios ilicitos é

evidente e aparente; na simulagdo, a ilicitude atos é acobertada por uma
aparéncia de licitude que reveste o negocio juwidiEsclarece que, por estar
inserida na categoria juridica denominada “evasszalf, a diferenca entre a

simulacéo e a elisdo fiscal seria, justamenteaaealizacdo depois da ocorréncia
do fato gerador. Porém, por ser um ato que se dscatias de uma aparente
legalidade, torna-se dificil detectar o momentot@xda realizacdo do ato

simulado ou, até mesmo, perceber a real vontade ebfetivos das partes

envolvidas na simulacao.

Em vista a atual estrutura tributaria a que estdmngtidas as empresas, faz-se
necessario a adocao de planejamento que vise éaede carga tributaria, assim como a

adocéao desta ferramenta como forma de minimizausi®s com tributos.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 CLASSIFICAQAO DA PESQUISA

A pesquisa realizada neste estudo é classificadatguaos seguintes aspectos: (a)
pela forma de abordagem do problema, (b) de acaoseus objetivos e (c) com base nos
procedimentos técnicos utilizados.

Quanto a abordagem do problema, a pesquisa selifatiggn A metodologia de
pesquisa, para Minayo (2003, p. 16-18) é o camdthpensamento a ser seguido. Ocupa
um lugar central na teoria e trata-se basicamemtmdjunto de técnicas a ser adotada para
construir uma realidade. A pesquisa € assim, alatie basica da ciéncia na sua construcao
da realidade. A pesquisa qualitativa, no entamédaise de uma atividade da ciéncia, que
visa a construcao da realidade, mas que se pregcoupas ciéncias sociais em um nivel de
realidade que néo pode ser quantificado, trabathaodh o universo de crencgas, valores,
significados e outros construto profundos das éelagque ndo podem ser reduzidos a
operacionalizacdo de variaveis. Godoy (1995, p.&®licita algumas caracteristicas
principais de uma pesquisa qualitativa, o qual exalmatambém este trabalho: considera o
ambiente como fonte direta dos dados e o pesquisamhoo instrumento chave; possui
carater descritivo; o processo € o foco principalatbordagem e ndo o resultado ou o
produto; a analise dos dados foi realizada de fomtaitiva e indutivamente pelo
pesquisador; ndo requereu 0 uso de técnicas e osétsthtisticos; e, por fim, teve como
preocupagado maior a interpretacao de fendmenoatebaicdo de resultados. A pesquisa
qualitativa ndo procura enumerar e/ou medir 0s tegerestudados, nem emprega
instrumental estatistico na analise dos dados,emaoobtencdo de dados descritivos sobre
pessoas, lugares e processos interativos peloteaditato do pesquisador com a situacao
estudada, procurando compreender os fendmenosdseguperspectiva dos sujeitos, ou
seja, dos participantes da situacdo em estudo (GQQDO95, p.58). Gil (1991, p. 46)
afirma que, embora as pesquisas geralmente apopéea objetivos especificos, estas
podem ser classificadas em trés grupos: estuddsratqrios, descritivos e explicativos.

De acordo com o objetivo, esse estudo se destirdfacar linhas de pesquisa sobre
reorganizacao societaria como ferramenta tribumaempresas como alto potencial de
crescimento, dessa forma a pesquisa aborda mesostik®s. A experimentacdo permite

averiguar uma visao geral acerca de um determiasslanto, a fim de reunir conhecimento
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sobre o que se propde a analisar. E descritive, g®faz necessario descrever as principais
caracteristicas utilizadas para coleta de dado&JA BEUREN, 2003).

Em relacdo aos procedimentos utilizados, trataesenda pesquisa bibliogréafica ja
que visa analisar a contribuicdo de varios autacesca dos assuntos propostos, publicados
em artigos e livros especificos de Contabilidadigeifd Societario,Venture Capitale
Planejamento Tributario. Conforme Cervo e Bervib®83, p.55), a pesquisa bibliografica
“[...] pode ser realizada independentemente ou c@atbe da pesquisa descritiva ou
experimental. Ambos o0s casos buscam conhecer samabk contribuicdes culturais ou
cientificas do passado existentes sobre determieaaid’.

Os dados para o estudo foram extraidos do Relatériduditoria disponibilizado
no site da empresa Mtel Tecnologia (www.mtel.cojn.lmnde foi possivel localizar
também o relatorio da empresa Aynil Solugdes.

Ambas as empresas sdo optantes pelo Lucro Re&@mpas tributacfes de suas
Sociedades em Conta de Participacdo sao calcyattatucro Presumido.

4 ANALISE DOS DADOS

4.1 Apresentacéo das sociedades

A) Mtel Tecnologia S/A

* A Mtel (www.mtel.com.br) foi constituida em 21 dengiro de 1994, com atuagéo
na integracdo de sistemas e redes de comunicacamzldtelefonia), dados
(computadores) e imagens (video) para clientes ocatipos (operadoras de
telecomunicacdes, Sociedades e governo);

« Em 1999, a Sociedade adicionou ao modelo de negfodmda de um “pacote” de
equipamentos e servigos), 0 modelo de negdciosndeado pela Sociedade de
"Rent a Network" (alugue uma rede), que consistececdo de equipamentos pelo
prazo de 12 a 60 meses, e na inclusdo dos seragsmsciados aos mesmos
(instalagcdo, manutencgéo, gerenciamento, segurénga e

* A necessidade de recursos financeiros e a escdssts recursos em virtude do
momento vivido pela economia nacional (2002) fimereom que a Sociedade

desenvolvesse como alternativa as fontes tradisi@#afinanciamento, a obtencéo
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destes recursos por meio da constituicdo de Sat@sdaor Conta de Participagéo
(SCPs).

B) Aynil Solugbes S/A

A Aynil Solugdes S/A (www.aynil.com.br) foi congtitla em 30 de julho de 2002
para atuar nos segmentos de telecomunicacBesrmiitica, nos setores privado e
publico, desenvolvendo e implantando projetos EeEdeunicacdes e informatica e
também no comércio, representacdo, locacdo, pées@e servicos, consultoria,
suporte, instalacdo, assisténcia técnica e treim@mmneelacionados a sistemas e
equipamentos de telecomunicacdes e informatica, asssorios, software, partes e
pecas;

Em 21 de junho de 2011, a Sociedade Aynil Solu¢dés. foi transformada em
Aynil Solugdes S/A, conforme registro na JucespD.6232/11-4 formalizado de
acordo com a 122 alteragdo do Contrato Social esie@ade Anbnima;

Em 24 de agosto de 2011, a Amtel Participacdes GMEJ: 14.117.016/0001-93
Sociedade investida por sociedades administradés Aethon Group LLC,

adquiriu a Aynil Solucdes S/A (www.aynil.com.br).

4.2 Demonstrag6es contabeis das sociedades

4.2.1 Demonstrativos contabeis Mtel Tecnologia S/A

A) Passivo e Patriménio Liquido

Figura 1: Passivo e Patriménio Liquido Mtel TecigioS/A

Patriménio liquido
Capital social 16.1 23.000 5.020
Capital social - SCPs 16.3 1.180 2725
Reserva de capital 16.4 2.732
Reserva especial 8 5.599 -
Prejuizos acumulados - (9.504) (7.226)
23.007 519

Fonte: Mtel Tecnologia S/A (2012)

A composicdo das SCP no Patriménio Liquido da esapreo periodo analisado é a

seguinte:
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Figura 2: Posic@o das SCPs por contratos

16.3. Relacdo de Sociedades por Cota de Participacdo

A posicdo das Sociedades por Cota de Participacdo em 31 de dezembro de 2012 e de 2011 esta
composta pelas seguintes sociedades:

Sociedade Contrato |2012 2011

Mtel 21.017 111
Mtel 21.018 56
Mtel 21.010 296 518
Mtel 21.011 296 518
Mtel 21.012 296 518
Mtel 21.017 180
Mtel 21.014 22
Mtel 21.013 10
Mtel 21.018 292 792

1.180 2.725

Fonte: Mtel Tecnologia S/A (2012)

B) Demonstracdo do Resultado do Exercicio

Figura 3: Mtel Tecnologia S/A — Demonstracdo douRado do Exercicio

Mtel Tecnologia S/A
Demonstracoes do resultado para o exercicio
31 de dezembro de 2012 e 2011
(Valores expressos em milhares de Reais)
Nota 2012 2011

Receita liquida 17 67.880 86.745
Custo 18 (42.358) (54.193)
Luera bruto 25.522 32.552
Despesas operacionais

Despesas administrativas 19 (11.200) (20.355)

Resuitado financeiro 20 (15.455) (13.155)

QOutras despesas operacionais (972) -

(27.627) (33.510)

Pregjuizos antes dos impostos (2.105) (958)
Imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro - corrente 211 (448) (555)
Imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro - diferido 21.2 1.169
Prejuizo dos exercicios (1.384) (1.513)

Fonte: Mtel Tecnologia S/A (2012)

De acordo com o relatério de auditoria disponibilia pela empresa, percebe-se que
a receita liquida é oriunda da prestacao de ser@genda de materiais. Via de regra, para

uma empresa com receitas de servi¢os, o Lucro fArgsLe a melhor opcao, por conta da
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margem de lucratividade, que costuma ser mais @degae no comércio. Prova disso é a

base de presuncdo, de 32%, enquanto comércio stirzdgossuem 8% como base.

Figura 4: Descricao da Receita Liquida

17. Receita liquida

Descricdo 2012 2011
Receita de prestacdo de servigos 58133 57.975
Receita na venda de materiais 21.612 40.066
Cancelamentos/devolucdes (3.133) (978)
Impostos (8.732) (10.318)
67.880 86.745

Fonte: Mtel Tecnologia S/A (2012)

Pelo que pudemos observar, 0 segmento de rec&tmgis cresce € o da prestacao
de servigos, com cerca de R$ 58 milhfes de reaiis, o que o dobro da receita de venda
de materiais. De acordo com a Receita Federal dsilBnas regras do Lucro Presumido

podem optar por ele as empresas:

Cuja receita bruta total tenha sido igual ou iafies R$48.000.000,00 (quarenta e
oito milhdes de reais), no ano-calendario antenara R$4.000.000,00 (quatro
milhGes de reais) multiplicado pelo nimero de mes®s atividade no ano-
calendario anterior (Lei n © 10.637, de 2002,48}; e que ndo estejam obrigadas
a tributagdo pelo lucro real em funcdo da atividadercida ou da sua
constituicdo societaria ou natureza juridica.
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C) Notas Explicativas — Apuracéo do IRPJ e da CSLL
Figura 5: Apuracdo do IRPJ e da CSLL

21. Imposto de renda

21.1. Imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro - corrente

A despesa de imposto de renda do periodo refere-se ao imposto de renda da Sociedade (que &
atribuida pelo lucro real) e das Sociedades por Cotas de Participagdo (que sdo tributadas pelo
lucro presumido), conforme demonstrativo abaixo apresentado:

2012 2011
Imposto de renda Mtel
Prejuizo antes do IR e CSLL da Sociedade (8.605) (2.538)
Adicoes 218 4.472
Compensagdo de prejuizos acumulados - (580)
Base de calculo de IRPJ e CSLL (8.387) 1.354
Aliquota de 34% (IRPJ 25% e CSLL 9%) - 428
Imposto de renda SCP’s
Receita bruta SCP 5.834 1.639
Base de calculo p/ IR'CSLL — 32% 1.867 525
IR/CSLL — (9% e 15% da base de calculo) 448 127
Total de IRPJ e CSLL 448| 555

Fonte: Mtel Tecnologia S/A (2012)

Do ponto de vista tributario, a adogéo de Socieslate Conta de Participacdo ndo
vem sendo aproveitada em sua totalidade, uma veza@mpresa possui em receitas de
servicos mais de R$ 60 milhdes de reais no exeroécdeclarou em sua SCP apenas o
montante de R$ 5,8 milhfes de reais, enquantoitelipara o Lucro Presumido é de R$ 48
milhdes de reais.

E importante ressaltar que pelo fato da empresapigrado prejuizo contéabil, ficou
dificil estimar o quanto pagaria de tributos entratando de IRPJ e CSLL. Outro fato que
impossibilitou uma andlise mais aprofundada foi mEx®suirmos a informacdo, nos
relatorios contabeis da Mtel Tecnologia S/A, del gistematica do Lucro Real a empresa
esta enquadrada, se no Lucro Real Anual ou no LReed Trimestral.

Acreditamos que a empresa ao realizar seu planefantebutario deveria optar
pela tributacdo dentro das SCPs, ao verificar gs@isas mais lucrativas e aloca-las no
Lucro Presumido, obedecendo ao limite de R$ 48Gagh Enquanto que as que possuem
menores margens de lucro, poderao ficar enquadramldsicro Real. As vantagens em
adotar a Sociedade em Conta de Participacdo ngssedé negocio vao, desde a

flexibilidade em adotar sistematicas de tributadderentes (Lucro Presumido ou Lucro
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Real) a diluigdo do montante da receita bruta, fiasade calculo do adicional de 10% do
IRPJ, quando da apuracdo mensal ou trimestral.
Logo abaixo iremos apresentar outra situacado eamdly mesma empresa do grupo,

que também se utiliza de Sociedade em Conta dieipaciio.

4.2.2 Demonstrativos contdbeis Aynil Solu¢cbes S/A

A) Passivo e Patrimonio Liquido
Figura 6: Aynil Solucdes S/A

Patrimonio liquido
Capital social integralizado 16.1 20.000 1.020
Capital social SCPs 16.2 777 1.844
Reserva de capifal 16.4 3.598 -
Reserva especial 7 8.399 -
Prejuizo acumulado - (3.353) (2.429)
29.421 435
Total do passive e patriménio liquido 57.001 20.385

Fonte: Aynil SolucBes S/A (2012)

A composicao das SCP’s da Aynil Solucdes é coragumbs seguintes contratos:

Figura 7: Composicdo das SCPs por contrato

16.3. Relacdo de Sociedades por Cota de Participacao

A posicaoc das Sociedades por Conta de Participagac em 31 de dezembro de 2012 e 2011 esta
composta pelas seguintes sociedades:

Sociedade Contrato | 2012 2011
Aynil 21.028 125 274
Aynil 21.017 104 229
Aynil 21043 104 223
Ay 21.044 232 556
Ayl 21.045 222 556
i 1.844

Fonte: Aynil SolucBes S/A (2012)



26

B) Demonstragédo do Resultado do Exercicio

Figura 8: Aynil Solugdes S/A — Demonstragao do Rada do Exercicio

Aynil Solucoes S/A

Demonstracoes do resultado para os exercicios findos
31 de dezembro de 2012 e 2011

(Valores expressos em milhares de Reais)

Notas 202 2011

Receita liquida 17 75.586 50.397
Custos 18 (49.471) (35.783)
Lucro bruto 26.115 14.614
Despesas operacionais

Despesas administrativas 18 (11.222) (9.464)

Resuitado financeiro 20 (3.336) (4.107)

Outras despesas operacionais 21 (5.192)

(19.750) (13.571)

Lucro liguido antes dos impostos 6.365 1.043
Imposto de renda e coniribuigdo social sobre o lucro 22 (2.384) (718)
lucre liguido do exercicio 3.981 327

Fonte: Aynil Solucbes S/A (2012)
As receitas da Aynil Solugbes foram apuradas daistgforma:

Figura 9: Composicao da Receita Liquida

17. Receita liquida

Descrigdo 202 2011
Receila de prestagao de servicos 54.490 38.775
Receila na venda de maleriais 36.606 18.656
Cancelamentosdevolucdes (6.277) {155)
Impostos (9.233) (6.879)
75.586 50.397

Fonte: Aynil SolucBes S/A (2012)

Nota-se que a Aynil Solucdes também possui a npaike de suas receitas atreladas
ao segmento de servigos, com mais de R$ 54 miliéesais, ou seja, ultrapassando em
um pouco mais de R$ 6 milhdes o limite do LucrcsBneido citado anteriormente. Nota-se
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também que a lucratividade obtida pela empresa éap®ximadamente 5,27%
(3.981/75.586).

C) Notas Explicativas — Apuracéo do IRPJ e da CSLL

Figura 10: Apuragdo do IRPJ e da CSLL — Aynil S6kg;S/A e SCPs

22. Imposto de renda

A despesa de imposto de renda do periodo refere-se ao imposto de renda da Sociedade (que é
atribuida pelo lucro real) e das Sociedades por Cotas de Participacdo (que sao tributadas pelo
lucro presumido), conforme demonstrativo abaixo apresentado:

2012 2011
Imposto de renda Aynil
Lucro antes do IR e CSLL da Aynil 5533 788
Adigcoes 1.335 -
Base de calculo de IRPJ e CSLL 6.868 788
Aliquota de 34% (IRPJ 25% e CSLL 9%) 2,335 664
Imposto de renda SCPs
Receita bruta SCP 628 676
Base de calculo p/ IR/CSLL — 32% 201 216
IR/CSLL — (9% e 15% da base de calculo) 49 52
Total de IRPJ e CSLL 2.384| 716

Fonte: Aynil Solugbes S/A (2012)

Ao contrario da Mtel Tecnologia que apurou prejuém seu resultado, a Aynil
Solucdes obteve lucro de quase R$ 4 milhdes dg, eaiém sua lucratividade em cerca de
5% seria insuficiente para justificar sua tributac@m base no Lucro Presumido. O ideal
para o estudo seria que a empresa divulgasse @ualmontante dos custos da SCP, de
modo que nos fosse possibilitado calcular se a mesm estaria melhor também no Lucro

Real.
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D) Apuragédo com base na receita de servigos — ASoliicoes S/A

Uma vez que a Mtel Tecnologia S/A apurou prejudpo seu exercicio e nao é
contribuinte do IRPJ, nem da CSLL, procuramos samalcalculo da Aymil Solucées em
dois cenarios. No primeiro deles, apuracdo no LiRmal, somente receita de servicos e
locagBes e no segundo cenario, criamos duas S@Bgibuimos a receita bruta entre elas.
Os resultados abaixo mostram 0s numeros a querolsga

Tabela 1: Cenario A - Apuracdo da Receita de Sesvglo Lucro Real

Aymil Solugdes S/A - Tributacg&o pelo Lucro Real

Receita de prestacdo de servigos 54.490.000,00
Custo da locagdo e servigos prestados 37.397.000,00
Devolugdes (proporcional) 3.766.200,00
Impostos (proporcional) 5.522.812,97
Lucro Bruto 7.803.987,03
IRPJ 1.170.598,06
Adicional 10% 756.398,70
CSLL 702.358,83
Carga Tributaria Total 2.629.355,59

Fonte: Dados de pesquisa (2013)

Tabela 2: Cenario B - Tributagdo pelo Lucro Presiansidotando-se duas SCPs.

Aymil Solugbes S/A - Tributagdo pelo Lucro Presumido
SCP 1 SCP 2 TOTAL
Receita de prestagdo de servigos 48.000.000,00 6.490.000,00 54.490.000,00

Devolugdes (proporcional) 3.317.628,92 448.571,08 3.766.200,00
Impostos (proporcional) 4.865.021,52 657.791,45 5.522.812,97
Base de célculo 39.817.349,56 5.383.637,47 45.200.987,03
Presungdo de lucro - 32% 12.741.551,86 1.722.763,99 14.464.315,85
IRPJ 15% 1.911.232,78 258.414,60 2.169.647,38
Adicional de 10% 1.250.155,19 148.276,40 1.398.431,59
CSLL 9% 1.146.739,67 155.048,76 1.301.788,43
Carga Tributaria Total 4.308.127,63 561.739,76 4.869.867,39

Fonte: Dados de pesquisa (2013)
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Tabela 3: Cenario C — Adocao de Sociedades em @erParticipagdo tributadas pelo Lucro Real.

Aymil Solugdes S/A - Tributacdo pelo Lucro Real

SCP 1 SCP 2 TOTAL
Receita de
prestacao de
servigos 48.000.000,00 6.490.000,00 54.490.000,00
Custo da locacdo e
servicos prestados 32.909.360,00 4.487.640,00 37.397.000,00
Devolugdes
(proporcional) 3.314.256,00 451.944,00 3.766.200,00
Impostos
(proporcional) 4.860.075,41 662.737,56 5.522.812,97
Base de calculo 6.916.308,59 887.678,44 7.803.987,03
IRPJ 15% 1.037.446,29 133.151,77 1.170.598,06
Adicional de 10% 79.744,63 - 79.744,63
CSLL 9% 622.467,77 79.891,06 702.358,83
Carga Tributaria
Total 1.739.658,69 213.042,83 1.952.701,52

Fonte: Dados de pesquisa (2013)

De posse dos resultados obtidos a partir das spdesarealizadas, foi possivel
concluir que a adocao de Sociedades em Conta tleifzgéo néo seria o suficiente para
proporcionar economia fiscal para a empresa. Aralifga de carga tributaria entre os
cenarios A e B superou os dois milhGes de reaiggaido ao montante de R$
2.240.511,80, valor bem superior inclusive ao quengpresa recolheu no ano (R$
2.380.000,00).

Por outro lado, quando efetuamos o desdobramerdgorezeitas de servicos,
alocando-as em duas SCPs optantes pelo Lucro ®easultado foi diferente, conforme
podemos analisar na tabela trés. A diferenca deeskntre os cenarios A e C foi mais do
gue relevante, uma vez que o Cenario C propordenana economia tributaria para a
empresa de R$ 676.654,07.

ApoOs as simulacdes efetuadas, concluimos que odatmses deveriam ser
avaliados, como o caso da lucratividade do setde aamesma esta inserida. Apesar de
trabalhar com servigos, 0s custos operacionaisangbndo folha de pagamento,

manutencdo de maquinas e arrendamento mercaatidaim por pressionar as margens de
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lucratividade da empresa, impossibilitando que asmae pudesse optar pelo Lucro
Presumido ou mesmo pelas Sociedades em Conta teigdgéo. A lucratividade foi
decisiva para determinar a escolha do melhor regippeém a adocdo das SCPs

potencializou ainda mais a economia fiscal obtiela pmpresa.

4.3 CONCLUSOES SOBRE AS ANALISES

Analisando os relatérios de auditoria das empresagiadas, foi possivel perceber
que a aplicacdo do modelo de Sociedade em ConRadieipacdo, além de auxiliar na
gestdo de fluxo financeiro da empresa, pela ecanamitributos, também proporcionou
para ambas uma captacéo de recursos via mercadtio mmais barata do que se as mesmas
tivessem que recorrer a empréestimos bancariosnamdiamentos de curto prazo. Além
disso, a adocdo da Sociedade em Conta de Parfioigagssibilitou que tanto a Mtel
Tecnologia S/A quanto a Aynil Solucdes S/A, sécastensivos de seus respectivos
negocios, pudessem distribuir dividendos ao long@xkrcicio para os socios ocultos, até
mesmo porque, enquanto a primeira registrou pi@jei seu exercicio e a segunda lucro,

o resultado de ambas as SCPS foi de lucro em geus@os.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo buscou demonstrar as vantagersapocao das Sociedades em
Conta de Participagdo, como ferramenta de planej@ntgbutério, pode proporcionar as
empresas cujo perfil estd representado como cagitalisco. Para tanto, valeu-se dos
relatorios financeiros de duas empresas do setmoltggico que utilizam essa figura
societaria em sua contabilidade. No estudo proeseodescrever e analisar de que forma
os fundos d&/enture Capitabodem se utilizar de ferramentas societarias aoieuaeira de
reduzir sua carga tributaria.

Uma vez que néo foi possivel acesso aos demomegatontabeis de um fundo
com esse perfil, optamos por realizar o levantamdos dados “de dentro para fora”, ou
seja, sob a otica da préopria empresa. Cabe lengparambas as empresas receberam
aportes de um fundo d#rivate Equity,cuja caracteristica principal é a alocacéo de alapit
em empresas ja estabelecidas no mercado.

Outra preocupacao do estudo foi a de apresentaiontraponto aos ja tradicionais

métodos de investimento, tais como aplicacdo enpguta ou renda fixa, uma vez que
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investindo em empresas com alto potencial de retognpossivel fomentar a economia

como um todo, gerando empregos e desenvolvimentotes produtos ou servigos.

Além disso, foram abordadas quais as figuras s&@oucnte utilizadas como
ferramenta de reorganizacéo societaria, tais cars@of cisdo e incorporacao. Alternativas
essas que na maior parte das vezes podera seveindado o custo de tais operacoes.
Considerando que boa parte das empresas néo cerg@agpletar cinco anos de existéncia,
torna-se necessario que as mesmas possuam sulgictisos e operacionais que as
possibilitem conquistar novos clientes, reduzirsseustos e obter maiores margens de
lucro. Por todo o exposto, e como estamos proponu alternativa viavel capaz de gerar
economia fiscal para a empresa, concluimos quéernativas de reestruturacdo societaria

seriam mais indicadas para empresas consolidadagmado.

Outro ponto importante, que deve sempre ser lewadoconsideracdo durante a
etapa de planejamento tributario, diz respeitocéatividade da empresa. Uma vez que a
presuncdo de lucro para comércio € de 8% e send@es, esses valores sdo bons
indicadores para 0s gestores verificarem qual ahanebpcédo de tributacdo para as

respectivas empresas.
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