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RESUMO


As teorias de políticas de dividendos existentes atualmente levam em consideração as empresas, o mercado de capitais e a legislação societária e tributária norte-americana. Estes estudos procuram estabelecer aspectos relevantes relacionados a necessidade de capital para novos investimentos na empresa, as fontes de capital disponíveis e seu respectivo custo, e a preferência dos acionistas em receber rendimentos regulares ou futuros.


Tendo em vista que a realidade brasileira apresenta significativas diferenças em relação à norte-americana, especialmente no que diz respeito aos aspectos legais, mormente aquelas relacionadas ao dividendo mínimo obrigatório, a tributação dos dividendos e do ganho de capital na alienação das ações, além dos aspectos relacionados aos juros sobre o capital próprio; estas teorias nem sempre são aplicáveis ao mercado brasileiro.


A sistemática de remunerar o capital próprio na forma de juros surgiu pela Lei 9249/95, que concedeu as pessoas jurídicas a permissão de reduzir de seu resultado o montante de juros que é utilizado para remunerar seus acionistas.


A opção de remunerar investidores por distribuição de dividendos ou pagamento de juros sobre o capital próprio, determina necessariamente uma comparação entre os métodos. Neste sentido, procedemos uma aplicação comparativa entre as duas modalidades evidenciando de forma clara as vantagens tributárias existentes no pagamento de juros sobre o capital próprio, em detrimento da distribuição de dividendos.


Finalmente, buscamos identificar empiricamente como as empresas estão remunerando seus investidores, se por dividendos ou juros sobre capital próprio. Para isto, realizamos uma pesquisa com a totalidade das companhias abertas do setor têxtil da região sul, visando identificar esta preferência, bem como evidenciando os dispêndios realizados desnecessariamente, quando pela opção de distribuição de dividendos em detrimento à opção dos juros sobre capital próprio.

