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Resumo: as formas de captacdo de recursos financeiros pela empresa, visando o
seu crescimento e a sua sobrevivéncia no mercado, com énfase na Sociedade em
Conta de Participacdo como uma forma eficiente, caracteriza o problema desta
pesquisa. A realizacdo de seus projetos tem grande importancia para seus socios, 0
gue faz com que eles busquem e analisem a forma mais vantajosa para conseguir
tais recursos. Isto justifica o estudo pela busca de uma forma mais vantajosa para
uma empresa, sendo a Sociedade em Conta de Participacdo, embora ndo muito
reconhecida, trata-se de uma poderosa forma de levantar recursos. O objetivo deste
trabalho € demonstrar como esse tipo de sociedade pode ser a melhor forma de
obter investimento dentro da necessidade da empresa, destacando suas vantagens
em relacdo a outros meios existentes. Para isso utilizou-se de métodos bibliograficos
e explicativos para analisar a melhor abordagem desse recurso pelas empresas,
destacando de forma qualitativa seus pontos burocraticos e suas caracteristicas.
Conhecendo as caracteristicas e pontos importantes da Sociedade em Conta De
Participacdo, tem-se a hipotese de que a empresa podera conseguir uma geracao
de lucro maior, através de meios mais lucrativos e faceis tornando o empreendedor
competitivo e com mais vantagens na economia atual, onde 0os mesmos buscam
recursos da forma que melhor se adapte ao enquadramento fiscal da empresa, para
nao haver prejuizos futuros.

Palavras-chave: Captacdo de  recursos. Financiamentos.  Sociedade
Despersonificada. Projetos.

1 Alunos regularmente matriculados no 8° semestre do Curso de Ciéncias Contabeis — noturno - do
Uni-Facef Centro Universitario Municipal de Franca.
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INTRODUGCAO

Podem-se discutir varios aspectos que fazem a empresa crescer e
produzir riqueza como planejamento, organizagdo, marketing, capacitacdo de
pessoas, estratégias, entre outros, que caracterizam individualmente cada empresa.
No entanto, o empreendedor ndo consegue nem iniciar a constituicdo da firma se
nao possuir os recursos produtivos (simplificados em capital e trabalho). Ressalta-
se, assim, a importante forma de captacdo de recursos financeiros (capital
monetario), que sao tao discutidas a nivel académico e profissional e, em muitos dos
casos, observa-se que o0s proprietarios e/ou gestores das empresas acabam por
recorrerem as instituicdes financeiras, solicitando empréstimos para a ampliacéo do
capital circulante, tendo que incorrer em juros, ampliando seus compromissos, com
vista a atingir os objetivos almejados sem ao menos ter conhecimento basico sobre
cada forma de captacado de recursos disponiveis, justificando assim este estudo.

Neste contexto, as formas de captacdo geralmente sao relativas ao
porte da empresa. Como exemplo, a abertura de capital em bolsa de valores requer
da empresa uma série de requisitos e gastos para a organizacdo deste processo;
recursos provenientes do BNDES também requerem algumas peculiaridades e
tramites para a obtencao do capital, sendo o porte da empresa muito importante.

Devido a isto e a outros fatores, muitas vezes torna-se mais comodo,
ao empreendedor ou gestor, buscar junto a uma instituicdo financeira comercial
(banco) o empréstimo de que necessita. Fica ainda uma outra alternativa que venha
a ser a solicitacdo junto aos socios por aportes de capital, para poder executar os
projetos. No entanto, todas as possibilidades perpassam por uma avaliacdo da
viabilidade econdémica do projeto de ampliacdo, pois se o ganho esperado nao for
superior aos valores das taxas de juros praticadas no mercado € melhor para a
empresa nao crescer.

Observa-se que as principais modalidades de obtencédo de crédito séo
as que foram citadas acima, existindo outras, porém menos comuns. E desta forma

€ possivel visualizar uma parte da classe empresarial que ndo tem conhecimento da
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Sociedade em Conta de Participagéo (SCP) e outros dividem opinides em relagao a
ser um meio de captagao de recursos, introduzida muitas vezes como “contrato de
investimento”, devido ao fato de que ndo € necessario o registro na junta comercial e
pode ser reconhecida apenas por um contrato simples firmado somente entre os
sécios. Essa modalidade de sociedade traz de uma forma simples um modelo para
conseguir investidores para seu projeto.

Caracteriza-se o problema de pesquisa: Quais as formas mais comuns
de captacéo de recursos existentes e como a Sociedade em Conta de Participacéo
pode ser uma de forma eficiente?

Por consequéncia, a hipétese que da sustentacado a esta pesquisa vem
a ser o fato de que a Sociedade em Conta de Participacdo é uma forma de captacao
de recursos eficiente para novos projetos que a empresa queira implementar. Assim,
0 objetivo deste estudo é demonstrar como esse tipo de sociedade pode ser a
melhor forma de investimento para a entidade, dentro de suas necessidades,
destacando suas vantagens em relacdo a outros meios existentes, analisando por
meios explicativos e bibliograficos algumas das mais conhecidas formas de
obtencao de recursos, identificando suas exigéncias para a empresa.

Tendo o conhecimento necessario, 0 empreendedor podera conseguir
maior geracao de lucros para a empresa, pois estara conseguindo os recursos de
maneira simples e de forma limitada, dependendo somente da viabilidade de seus
projetos e da aceitacao do investidor.

O trabalho esta organizado em quatro tépicos, sendo o ultimo dedicado
as consideracdes finais. O primeiro topico procura evidenciar um breve
entendimento sobre como proceder com a formacdo de uma empresa desde o
interesse inicial do empresario ou socio até a sua constituicdo, além disso, identifica
alguns tipos de empresas existentes no mercado global e suas atribui¢des.

O segundo topico se ocupa na identificacdo e descricdo de algumas
formas de captacdo de recursos existentes para as empresas conseguirem realizar
seus projetos e alcancar seus objetivos, apontando suas vertentes burocraticas e

necessarias para que a empresa possa adquiri-las.
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O terceiro topico dedica-se a Sociedade em Conta de Participacao,
explanando um conhecimento a fundo de sua definicdo, caracteristicas, formalizacdo
perante a legislacdo, questado tributaria, exemplos desse tipo societario e 0s socios

gue a constituem.

1. FORMACAO E TIPOS DE EMPRESAS

Para formacdo de uma empresa inicialmente € necessario a
transformacéo de uma ideia empreendedora no objeto social. Porém, para o inicio
de suas atividades o empreendedor precisa atender a burocracia das esferas
municipais, estaduais e federais, tendo que lidar com documentos, guias, registro
em cartorio, junta comercial e entre outras necessidades irdo depender da natureza
juridica e de seu porte.

Mediante tantas exigéncias, tem-se também a subscricdo do capital
social da empresa, sendo constituido exclusivamente pelo empresario ou pelos
sécios, compondo o primeiro ato oficial do processo de abertura, sendo este o
primeiro recurso que a empresa dispde para comecar suas atividades. E o capital
social que ira sustentar a empresa, até que a mesma consiga gerar lucro e ter
continuidade em seus projetos.

Nesse contexto, para a continuidade de suas atividades e crescimento
da empresa, seja através do desenvolvimento de um novo projeto ou expansao das
suas atividades, muitas vezes torna-se necessario os recursos de terceiros. O que
impulsiona o empreendedor a entrar nesse desafio € a possibilidade de ver seu
projeto realizado e, como consequéncia, 0s lucros que serdo obtidos, valendo-se
das analises de viabilidade econémica para o0 mesmo.

Algumas formas de captacdo, muitas vezes, irdo considerar o tipo de
empresa e seu porte para que possam demonstrar os tipos de créditos disponiveis e
seus limites em relacdo a forma e porte da empresa, nesse sentido é necessario

entender um pouco mais sobre esse tema.
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acordo com o Sebrae (2018), os tipos de sociedades existentes,

devidamente regulamentadas no Brasil, e que merecem destaque vem a ser:

Empresa Individual (El): o empresario individual (El) tem a
responsabilidade em seu nome, ou seja, ndo ha separacéo juridica
entre seus bens pessoais e do negocio, e por isso ele responde de
forma ilimitada pela divida da empresa;

Empresa Individual de Responsabilidade Limitada (EIRELI): na
forma de empresario individual de responsabilidade limitada
(EIRELI), o empreséario responde apenas pelo capital social da
empresa que foi integralizado, que é obrigatorio ser 100 vezes o

valor do salario minimo atual.

Sociedade Limitada (LTDA): é obrigatorio no minimo dois socios,
sendo sua responsabilidade limitada a quantidade de quotas, e

todos respondem solidariamente pela integralizacéo de capital.

Sociedade Andnima (SA): a empresa € dividida em acbes ao
invés de quotas, a responsabilidade esta no valor que cada socio

tem de participacgéao.

O porte da empresa ME ou EPP é definida pela lei complementar

N°123/06, onde:

Microempresa (ME): de R$ 0 até R$ 360 mil de faturamento (Lei
complementar 123/2006, conhecida como lei geral da micro e

pequena empresa);

Empresa de Pequeno Porte (EPP): de R$ 360 mil até R$ 4,8
milhdes de faturamento; sendo ME e EPP, os mais comuns (Lei
complementar 123/2006);

Por fim, o BNDES (2018), classifica mais dois tipos de porte

empresarial, de acordo com a Receita Bruta Anual, que sao:
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e Empresa de Médio Porte: que se classifica com um faturamento
gue vai de R$ 4,8 milhdes até R$ 300 milhdes, e;

e Empresa de Grande Porte: que se classifica com faturamento
maior de que R$ 300 milhdes.
O porte da empresa demonstra seu impacto econdmico na sociedade,
e por isso é tdo importante quando solicitado crédito nas entidades financeiras,
principalmente no BNDES. Em caso de dividas, a¢bes judiciais e faléncia, a
responsabilidade da empresa determina até que ponto a pessoa juridica e fisica
(socios) podem responder com seu capital e patrimbnio, embora as operacdes de
créditos em entidades financeiras tenham garantia e aval para reduzir o risco da

operagao.

2. FORMAS DE CAPTACAO DE RECURSOS

Com o crescimento da atividade da empresa e o surgimento de mais
oportunidades para expandir suas atividades, o interesse pelo aumento do lucro
total, muitas vezes, pode ser barrado pela falta de capital. Por isso, a captacédo de
recursos é necessaria para dar prosseguimento a esta fase da empresa.

A forma de captacdo que a empresa ira escolher vai depender de
inimeros fatores, tanto de carater interno quanto externo. Alguns destes fatores se
traduzem no prazo que a mesma tem para investir, 0s juros que ela consegue
suportar, o valor necessario de recurso, entre outros aspectos especificos.

A compreensdo das formas de captacdo amplia a visdo de mercado
para a empresa possibilitando obter maiores valores com menores custos. Neste

contexto, segue as formas de captacées de recursos.

2.1 Aporte de Capital

Segundo a Junta Comercial do Estado de Sdo Paulo (2018), em seu

7

sitio, o capital social € o primeiro investimento da empresa, e esse primeiro
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investimento ird sustenta-la durante o periodo inicial, tal relevancia necessita de um
plano de negdcio e de um contador que formalizara em clausula prépria dentro do
contrato social onde sera subscrito de forma nominal a cada socio, podendo ser
integralizado na forma de dinheiro ou bem, conforme descrito no Codigo Civil, Lei
10.406/02, onde também consta no paragrafo Unico do Art. 983, a excecdo as
Sociedades em Conta de Participacdo e Cooperativas, a essa obrigatoriedade.

O capital social além de ser o recurso financeiro para que as atividades
da empresa sejam iniciadas, também € utilizado por credores, investidores,
instituicbes de creédito, fornecedores, como parametro de capacidade produtiva e
financeira, assim como define Coelho (2009, p. 163) “o capital social de uma
sociedade pode ser compreendido com uma medida da contribuicdo dos socios e
acaba servindo de referéncia a sua forgca econbémica”, portanto € de extrema
importancia a sua subscricdo, integralizacdo e que posteriores alteracbes sejam
registradas na Junta Comercial, ou em cartério. As sociedades limitadas designam
este percentual societario para definirem a responsabilidade de cada sécio perante
terceiros, conforme artigo 1.052 do Codigo Civil, “ha sociedade limitada, a
responsabilidade de cada sécio é restrita ao valor de suas quotas, mas todos
respondem solidariamente pela integralizacdo do capital social”. Com essa
responsabilidade a intencdo dos soOcios ao integralizar esse capital, é de
posteriormente, contribuir com o crescimento da empresa e como consequéncia
obter seus rendimentos sobre o valor investido.

Embora esse aporte de capital, ao que parece, ndo tenha custos para a
empresa, é importante ressaltar que os socios tem o direito de retirada mensal, ou
seja, 0 retorno que o0 so6cio recebe compde o custo de capital proprio, o que
geralmente ndo é considerado e calculado pela empresa. De modo pratico, se uma
pessoa integraliza um capital de R$ 100.000,00, com uma expectativa de retorno de
no minimo de R$ 1.500,00 ao més, o custo desse capital proprio de forma bruta é de
1,5% ao més, o que é consideravel e chega préximo ao custo de capital de terceiros,

como por exemplo os bancos.
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Diante deste cenario, os empreendedores precisam analisar as suas
necessidades e atendé-las de forma assertiva, mas sempre com o olhar critico em
relacdo as consequéncias e aos custos desse recurso, visto que mesmo sendo uma
opcdo de reinvestimento nos negodcios da empresa e sem o0 possivel retorno
imediato para o sOcio, é sempre necessario considerar aspectos relevantes como

responsabilidade adquirida e o custo de capital proprio.

2.2 Lucro nao distribuido

No final de cada exercicio, a empresa que consegue auferir lucros,
pode distribuir os mesmos aos seus sOcios ou integralizar em reservas que
considerar necessarias para a entidade ou conforme seu estatuto proponha, como
por exemplo reserva estatutaria, reserva de lucros, reserva legal, entre outras.

N&o interessada nessas opc¢des, muitas empresas investem os lucros
alcancados nela propria, destinando o valor, e investindo em maquinas,
equipamentos, instalacées, matéria prima, etc. No entanto, somente empresa de
capital fechado que consegue fazer esse investimento com os lucros a distribuir,
pois as de capital aberto tem o dever de distribuir parte dos lucros aos seus
acionistas, além de que nem sempre o valor conquistado no final do periodo é
suficiente para o investimento que a empresa pretende, deixando assim seus
objetivos a desejar por falta de recursos.

A sequir, pela tabela 1, é exposto parte do Balanco Patrimonial da
empresa Forca e Luz de Urussanga Ltda — EFLUL, extraido do seu Relatério Anual
Societario de 2017, somente para uma indicacdo de onde € lancado no balanco os
lucros auferidos pela empresa e que podem ser distribuidos ou ndo a seus socios,
onde o0 mesmo se encontra no Patriménio Liquido na conta Lucros ou Prejuizos

Acumulados.

Tabela 1 - Balanco Patrimonial Societario em 31 de dezembro de 2017 e 2016 —
Empresa Forca e Luz Urussanga Ltda — EFLUL (Valores em milhares de R$).

Regulatorio
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2017 2016

Total do ativo 20.584 21.723
Total do passivo circulante e ndo circulante 15.672 16.556
Patriménio liquido 4.912 5.167
Capital social 1.240 1.240
Reserva de capital (142) (51)
Outros resultados abrangentes 2.310 2.643
Reservas de lucros 000 000
Recursos destinados a aumento de capital 000 000
Lucros ou prejuizos acumulados 1.504 1.335
AcOes em tesouraria 000 000
Proposta para distribui¢éo de dividendos 000 000
Adicionais 000 000
Participacéo de néo controladores 000 000
Reservas de sobras 000 000
Sobras a disposi¢édo da Assembleia 000 000
Perdas nao cobertas pelos cooperados 000 000
Total do patriménio liquido 4912 5.167
Total do passivo e do patriménio liquido 20.584 21.723

Fonte: EFLUL

2.3 Bancos

De acordo com o Bacen — Banco Central do Brasil (2018),

referindo-se

a estrutura do Sistema Financeiro Nacional, existem diversos tipos de bancos no

segmento financeiro nacional, sendo eles o Banco Mudltiplo, Caixa Econémica

Federal, Banco de Cambio, Banco Comercial, Banco de Investimento e Banco de

Desenvolvimento.

Didlogos em Contabilidade: teoria e pratica (Online), v. 6, n. 1, edi¢do 1, jan./dez. 2018.

Pagina 9



| Didlogos em
|| Contabilidade

teoria e pratica

VILELA, A. A.; OLIVEIRA, K. C. S.; LUCAS, M. J.;
LESSA, M. B.

Dentre os citados 0os mais conhecidos e procurados pelo publico sdo os
comerciais, de investimento, multiplo e a Caixa Econémica Federal, embora muitas
vezes as pessoas nao saibam as suas diferencas.

O banco comercial estda na base do sistema monetario, sendo o
intermediario financeiro que recebe o0s recursos das pessoas que 0 possuem, e 0
distribui através do crédito seletivo para quem necessita, desta forma ele cria moeda
através do que é conhecido como efeito multiplicador de crédito.

O banco de investimento tem como publico as pessoas juridicas e,
diferente do comercial, ele ndo tem a opcdo de captacdo de depdsito a vista,
somente a prazo. Sua atividade esta mais relacionada a longo prazo, e a aberturas
de capital na bolsa de valores (IPO - Initial Public Offering), ainda fornecem capital
fixo e de giro. J& o banco multiplo € o que possui as fun¢des do banco comercial e
de investimento.

A Caixa Econb6mica Federal, tem a funcdo de um banco comercial,
porém ela possui maior influéncia no carater social, como por exemplo o FGTS,

Bolsa Familia, FIES e dentre outros programas sociais.

2.3.1 Banco Nacional de Desenvolvimento Social — BNDES

O Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES) é uma empresa
publica e de direito privado criada no ano de 1952 que atua como intermediario de
financiamentos a longo prazo e investimentos nas mais diversas areas da economia
brasileira, tem por objetivo primordial apoiar programas, projetos, obras e servicos
gue se relacionem com o desenvolvimento econémico e social do Pais, conforme
art. 3° do seu Estatuto Social.

Por se tratar de uma entidade que foca no desenvolvimento e no
impacto socioambiental, ele avalia os planos da empresa interessada para conceder
0 crédito, caso seja um projeto com as caracteristicas que o0 banco enfatiza, fica
mais facil a obtencao do crédito, ja que ele se preocupa também como as questdes

de saneamento basico, educacdo, saude, entre outros. Além da ideia central do
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banco, ele também oferece condi¢cdes especiais para micro, pequenas e médias
empresas.

Para evidenciar as taxas praticadas por esse banco de
desenvolvimento, segue uma simulacdo de um crédito de R$ 100.000,00, que
atende uma ME e EPP, por ndo possuirem faturamentos téao altos.

Tabela 2 — Simulagédo de R$ 100.000,00

Valor financiado Prazo (més) Taxa % a. a. Taxa % a. m.

R$ 100.000,00 24 14,25 1,1163

Fonte: Simulador BNDES, 2018

Por essa simulagédo se tem uma perspectiva de quanto sdo os juros de
um crédito financiado pelo BNDES, mas isso depende muito da taxa cobrada pelo
agente financeiro (banco intermediador) que ira repassar esse recurso. Na
simulacéo a taxa do agente financeiro é de 5%, sendo essa a menor taxa disponivel.

De acordo com o Relatério Anual do BNDES, no ano de 2016, foram
desembolsados R$116,1 bilhdes de reais subdivididos em operacdes com clientes,
inovacgéao, economia verde e desenvolvimento social.

Pela figura 1 fica evidenciado, através dos graficos setoriais, 0s

desembolsos da instituicao por setor da atividade econémica e por porte de cliente.

Figura 1 - Grafico dos desembolsos por setor e por cliente.

DESEMBOLSOS
DESEMBOLSOS POR PORTE DE CLIENTE (% NUMERO DE OPERACOES)
POR SETOR

- Grande
Média
7.1% 44%

Agropecuaria
15,7%

Industria
34,2%

Pequena
17,9%

Comércio
& senvigos
20,7%

Infraestrutura
29,4%

Fonte: Relatério Anual de 2016 — BNDES

70,6%
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Conforme gréficos acima, extraidos do relatério, pode-se identificar a
porcentagem desses desembolsos por setor e por porte dos seus clientes e analisar
0 quanto as micro empresas se beneficiam dessa forma de captacéo de recursos, ja

gue essas possuem condi¢cdes especiais de financiamentos, como ja mencionado.

2.3.2 Bancos Comerciais

De acordo ainda com o Bacen (Banco Central do Brasil) e a
Resolucdo CMN 2.099, de 1994, os bancos comerciais séo:

instituicdes financeiras privadas ou publicas que tém como objetivo principal
proporcionar suprimento de recursos necessarios para financiar, a curto e a
médio prazo, o comércio, a industria, as empresas prestadoras de servicos,
as pessoas fisicas e terceiros em geral. (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
2018).

Nesse contexto o banco comercial trabalha destinando os recursos que
sdo captados através de depdsitos a vista ou a prazo, para os tomadores de crédito,
e dessa atividade tira sua receita, e ainda cria moeda no sistema financeiro nacional.

Em relacdo as taxas como receita dos bancos em geral, uma forma de
demonstra-las, € com um relatério do Banco Central, onde consta as taxas que

foram mensuradas no periodo de 06/08/2018 a 10/08/2018, no qual se tem:

Tabela 3 — Taxa de Capital de Giro, pré-fixadas, superior a 365 dias.

Posicéo Banco % a.m. % a.a.
1 Banco CBSS 0,62 7,73
2 Bancoob 0,91 11,54
6 Banco do Brasil S.A. 1,12 14,34
10 Banco do Bradesco S.A. 1,67 21,97
11 Ital Unibanco BM S.A. 1,79 23,76
15 Caixa Econémica Federal 1,95 26,04
21 Banco Santander (Brasil) S.A. 2,13 28,70

Fonte: (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018)
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Essa forma de captacdo de recurso, além dos juros praticados é
exigido ainda uma garantia para obtencdo do crédito, o que dependera do agente
financeiro estipular o valor minimo e também a sua forma. E mesmo obtendo um
custo alto nessa operacdo, ela ndo deixa de ser bastante procurada pelos
empreendedores.

2.3.3 Bancos Publicos

Conforme o Bacen (2018), os bancos publicos sao instituicoes
financeiras conhecidas por geralmente terem as taxas de juros mais baixas do
sistema financeiro, e por atuarem a favor do governo e do meio social, sendo eles a
Caixa Econdmica Federal e Banco do Brasil.

A Caixa Econdbmica Federal, fundada em 1861, e regulada pelo
Decreto-Lei 759, de 12 de agosto de 1969, e assim como caracteriza o Banco

Central:

Trata-se de instituicAo assemelhada aos bancos comerciais, podendo
captar depositos a vista, realizar operacdes ativas e efetuar prestacdo de
servicos. Uma caracteristica distintiva da Caixa € que ela prioriza a
concessdo de empréstimos e financiamentos a programas e projetos nas
areas de assisténcia social, saude, educacao, trabalho, transportes urbanos
e esporte. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018).

Desta forma, um dos papéis desse banco comercial € realizar as
politicas sociais, que o governo implanta com a intencdo de desenvolver a
sociedade.

O Banco do Brasil, fundado em 1808, também sendo uma instituicao
financeira federal, a maior no Brasil, atua em apoio ao governo, porém na politica
econdmica. Sua missdo reforca essa ideia “Ser um banco competitivo e rentavel,
promover o desenvolvimento sustentavel do Brasil e cumprir sua funcao publica com
eficiéncia.” (sitio Banco do Brasil, 2012).

Essas instituicdbes tem o objetivo de atender as politicas de governo
sendo elas sociais ou econdbmicas, mas também atuam como bancos comerciais,

atendendo as pessoas de baixa renda oferecendo empréstimos, cartdes de créditos
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e crédito rural acessiveis. E mesmo sendo estatais que praticam a politica
econdmica e social, as taxas praticadas para capital de giro das empresas nem
sempre sao as mais baixas em relacdo a outros bancos, assim como demonstra a
tabela 2, onde o Banco do Brasil ocupa apenas a sexta posicdo e a Caixa a décima
guarta posi¢cédo, com as respectivas taxas de 14,34% a. a. e 26,04% a. a.

2.4 Abertura de capital na Bolsa de Valores

De acordo com a BM&F Bovespa (2018), o primeiro procedimento para
a empresa abrir o capital é “protocolar um pedido de registro na Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM), que € o orgao regulador e fiscalizador do mercado de
capitais brasileiro”, além disso, a empresa deve verificar se ela propria se encaixa no
perfil e cultura de uma companhia aberta. Logo apds, ela deve, além de prosseguir
com a documentacdo, providenciar uma auditoria externa, publicacbes legais,
comissao de instituicdo financeira, processo de marketing, entre outros servicos
exigidos e despesas, passando por varias etapas até que consiga a abertura.

Além dos processos de abertura, existem diversos custos para manter
a empresa na Bolsa, sendo eles custos de comissdo dos coordenadores, honorarios
profissionais, taxas de listagem, custos de transacdes, regulamentacdo, entre
outros, conforme estudo feito pela Deloitte, empresa de auditoria e consultoria
financeira, tributaria e contabil, em 2012, onde é identificado os custos de ofertas
iniciais (IPOs) e ofertas subsequentes (follow-on) de cada setor da economia.
Comparando IPO com as ofertas subsequentes (follow-on), a empresa de auditoria
Deloitte evidencia, “Enquanto os custos médios para as IPOs representaram
aproximadamente 4,5% do total das distribuicbes, esse percentual cai para
aproximadamente 2,8% no caso das ofertas subsequentes”. Para exemplificar o

custo da abertura de capital veja a tabela 2.

Tabela 4 - Custo de abertura de capital das empresas Vale e Santander (em
milhares R$).

Ano Empresa Distribuigcao Comissdes  Despesas Custos totais
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2008 Vale 12.337.500 193.016 17.788 210.804
2009 Santander 18.450.242 179.710 10.208 189.918

Fonte: Deloitte, 2012.

Com esses dados tem-se os valores das acdes distribuidas e os custos
totais que se teve para distribui-las, embora o custo seja relativamente baixo, se
comparado ao valor distribuido, as empresas necessitam de coordenadores
competentes (bancos de investimentos) para poderem executar a abertura de capital
de forma eficiente, e € esse 0 maior custo com o IPO. Esses custos também
dependem das areas de atuacao da empresa, em razdo de que as comissdes dos
coordenadores, honorarios profissionais, taxa de listagem e outras despesas,
oscilam seus valores dependendo do setor, que de acordo com o estudo da Deloitte
(2012), pode se observar que as porcentagens do custo total em relacdo as

distribuicbes para os seguintes setores:

Tabela 5 - Percentual do custo total em relacéo as distribuicbes para os seguintes

setores da economia

Setor de atuacgao %
Acucar e élcool 7,5
Téxtil e calgcados 57
Informética, TI, internet e eletrdnicos 53
Construcéo civil, imobiliario e shopping 4,5
Atividades financeiras 2,8

Fonte: Deloitte, 2012.
Mas com todos esses custo e processos, 0S empresarios visam as
vantagens da abertura de capital, que € a companhia conseguir recursos em maior

escala através de suas a¢des no mercado, conseguindo assim uma boa quantidade
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de recursos para aplicar em seus projetos, investimentos desejados e
reinvestimentos.

Enfim, verificando todas as etapas existentes para a abertura, com
todos o0s gastos provenientes e toda a burocracia exigida, muitas empresas
desanimam desse meio de obter recursos, partindo assim para outras formas de

captacédo dos mesmos.

2.5 Capital de risco

Capital de risco ou Venture Capital € uma outra forma que empresas
tém de conseguir recursos para que possam desenvolver seus projetos.
Funcionando da seguinte forma: o empreendedor obtém de um investidor
profissional, podendo ser pessoa fisica ou juridica, o recurso necessario para que
possa se desenvolver, porém isso so € feito depois que esse investidor faz toda uma
analise do empreendimento, que muitas vezes é uma startup, em um estudo da
ABDI (Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial), é exemplificado da

seguinte forma

Basicamente, no investimento de PE/VC, o empreendedor vende uma
participagdo acionaria de sua empresa em troca de recursos (capital, apoio
a gestdo e estratégia do negdcio, governanca corporativa, etc), e ambos
desenvolvem uma parceria benéfica para criar valor a empresa. (ABDI,
2011, p. 42).

Apoés esse processo, o profissional entra com os recursos e também
com apoio administrativo e gerencial, ou seja, eles trabalham juntos para que a
empresa consiga um plano estratégico de mercado, assim como € citado no estudo
da ABDI (Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial), onde a organizagao
gestora do venture capital Advent International, passou a ter 25% de participacdo na
empresa TOVTS: “O novo sécio contribuiu, além de todo suporte financeiro e
gerencial, para a implantacdo de um Conselho de Administracao e na producéo de
relatorios financeiros mensais”. Os recursos que sao investidos na empresa podem
ser de origem do préprio investidor profissional ou mesmo de outras companhias

gue queiram financiar o projeto, incluindo bancos.
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Ainda conforme a ABDI, as gestoras do venture capital usam de alguns

métodos para avaliar uma oportunidade de investimento:

a) Experiéncia profissional dos empreendedores e equipe de gestdo da
empresa;

b) Inexisténcia de informalidade nos negdcios;

c) Bases sodlidas para o calculo do valor da empresa (neste caso,
entendam-se bases sélidas como dados — tais como participagdo de
mercado e projecdes financeiras coerentes);

d) Visdo estruturada de futuro — O empreendedor de sucesso consegue
delinear a estratégia de crescimento da empresa e antever o
desenvolvimento do mercado no qual a empresa atua. (ABDI, 2011, p. 117).

Como o alto indice de retorno é um dos objetivos, geralmente os
empreendimentos visados para esse tipo de servico sdo as empresas do setor de
desenvolvimento e inovacgao tecnolégica. Sendo assim no final do projeto, quando o
empreendimento ja estd maduro e desenvolvido, os investidores que apoiaram esse
trabalho retiram suas participacdes, que habitualmente sdo maiores do que tinham

investidos no inicio do projeto.

2.6 Sociedade em Conta de Participacéo

A Sociedade em Conta de Participacdo também se enquadra como
uma forma de obtencéo de recursos para novos projetos, devido ao fato de que os
investidores nessa sociedade participem do negdécio, mas ndo do quadro societario
da empresa, além de pouca regulamentacéo, pois ndo necessita de burocracia para
sua formacao, ndo tem data de término, dependendo da sociedade que sera firmada
e, além disso, pode ser constituida por qualquer tipo e tamanho de empresa, nao
tendo limite financeiro, basta somente possuir um socio ostensivo pessoa juridica e
0 sécio participante. Como a SCP é o objetivo de investigacdo deste trabalho, a

mesma sera discorrida com maior exatiddo na sequéncia.

3. SOCIEDADE EM CONTA DE PARTICIPACAO
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A Sociedade em Conta de Participacdo, ou SCP, é um tipo de
sociedade ndo personificada que, de acordo com Fontes (2015, p.2) é uma
sociedade que “surgiu na Roma Antiga, através dos plebeus que recebiam
investimentos “escondidos” oriundas da classe nobre, visto que o comércio, naquela
época, era considerado atividade vergonhosa, inerente as classes inferiores.” Com
isso tem-se que a Sociedade em Conta de Participacdo foi criada para que nem
todos os soécios fossem identificados, como na definicdo citada, por motivos de
vergonha, porém nem sempre era assim, outras vezes somente por receio de ser
identificado.

Pode-se definir esse tipo de sociedade como sendo nada mais do que
um agrupamento de pessoas que Se unem com interesses mutuos sobre
determinado assunto ou empreendimento, sendo que pelo menos uma delas deva
ser pessoa juridica com o Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ).

A SCP tem imensa utilidade quando se trata de tempo para conseguir
recursos, pois pode ser formada e colocada em pratica no mesmo momento em que
se faz o contrato entre os socios, ndo dependendo de documentos de determinados
orgaos legisladores.

No antigo Cdédigo Comercial (1850), o art. 325 determinava que:

Quando duas ou mais pessoas, sendo a0 menos uma comerciante, se
reinem, sem firma social, para lucro comum, em uma ou mais operacoes de
comércio determinadas, trabalhando um, alguns ou todos, em seu nome
individual para o fim social, a associacdo toma o nome de Sociedade em
Conta de Participacéo. (CODIGO COMERCIAL, 1850).

Muitos autores tratam a definicdo de Sociedade em Conta de
Participacdo de maneiras bem diversificadas. De acordo com Tomazette (2008), a

Sociedade em Conta de Participacao &

uma sociedade oculta, que ndo aparece perante terceiros, sendo
desprovida de personalidade juridica. O que caracteriza é a existéncia de
dois tipos de sécios, quais sejam, 0 sécio ostensivo, que aparece e assume
toda a responsabilidade perante terceiros, e o sécio participante também
conhecido como sdcio oculto, que ndo aparece perante terceiros e s6 tem
responsabilidade perante o ostensivo, nos termos do ajuste entre eles.
(TOMAZETTE, 2008, p. 280).

Scalzilli (2010) ja se refere a SCP como sendo:
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Aquela na qual uma ou mais pessoas entregam dinheiro ou outros bens a
um empreendedor, que os empregara em determinados negécios, para que,
ao final do prazo estipulado ou ao término do empreendimento, repartam os
resultados. E uma sociedade que sé existe entre os sdcios e que n&o
aparece perante terceiros. (SCALZILLI, 2010, p. 2).

Além disso, € uma sociedade ndo personificada, ndo composta de
personalidade juridica, isto €, ndo pode adquirir direitos e nem contrair obrigacdes
em nome dela prépria, somente em nome do seu socio ostensivo, sendo provada
entre contratos particulares com seus socios, ou no CNPJ, onde a IN 1.634/16 prevé
sua inscricdo (sera tratado mais adiante) ou por qualquer outro documento feito
entre ambos. Entretanto nada impede o registro no ato constitutivo para melhor
resguardado ao interesse das partes, visando sempre que esse registro nao confere
personalidade juridica para a sociedade.

Observa-se que cada integrante da SCP tem seu papel na constituicao
da mesma e que ambos devem respeitar sua funcdo para o pleno funcionamento da
sociedade.

Para esse pleno funcionamento da sociedade, a funcdo do contador €
essencial, dado que € necessario a observancia nos normativos que regem essa
modalidade de sociedade tdo pouco explorada. A NBC T 10, na técnica 10.15
Entidade em Conta de Participacdo, era o normativo que regulamentava essa
contabilidade, sendo agora a NBC TG 19 (R2), e NBC TG 15 (R4). Pode-se citar
tambem o art. 254 do Regulamento do Imposto de Renda de 1999, Decreto 3000/99,
em que cita a forma de escrituracdo dessa sociedade, onde deve-se contabilizar de
forma separada os lancamentos referentes a SCP, ficando a critério do sécio

ostensivo a escrituracdo em livros proprios ou livros especificos da SCP.

3.1. Sécio participante

De acordo com as normas legais da SCP, o sécio tem como
participacdo na sociedade a intencdo de investir 0S recursos necessarios para a
empresa auferir lucros futuros, participando somente dos resultados posteriores da
empresa, lucro ou prejuizo.

No Cédigo Civil (2002), o art. 991 dispbe que:
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Na Sociedade em Conta de Participacéo, a atividade constitutiva do objeto
social é exercida unicamente pelo socio ostensivo, em seu nome individual
e sob sua propria e exclusiva responsabilidade, participando os demais dos
resultados correspondentes. (CODIGO CIVIL, 2002)

Quando da apuracdo dos lucros auferidos e escrituracdo das
operacodes, pode-se fazer tanto no livro do sécio ostensivo quanto em um livro
separado da sociedade, entretanto deve-se destacar e diferenciar esses lucros
recebidos, tanto do socio ostensivo como os da sociedade firmada para melhor
controle contabil e financeiro, criando um subgrupo especial para a SCP, entretanto

o papel do contador € muito relevante nesse tipo de sociedade, ja que muitos

registros diferem de uma companhia tradicional.

3.2 Socio ostensivo

O socio ostensivo é aquele que responde por todos os atos da
empresa perante terceiros. Ele é o responsavel pela atividade constitutiva do objeto
social da empresa, sendo inclusive o responsavel pela administracéo, fiscalizacédo e
respondera por todas as outras questdes burocraticas da entidade, além disso, tem
em seu home empresarial, seu nome do proprio, conforme Souza (2011, p. 26).

Apesar da SCP ser dispensada do arquivamento dos seus atos
constitutivos, ela esta sujeita a apuracdo do Imposto de Renda, CSLL, Pis e Cofins,
pois a legislacdo do IR equipara a SCP a uma pessoa juridica, sendo essas
obrigacdes apresentadas sempre em nome do sOcio ostensivo.

Conforme a Instrucdo Normativa n° 1.634/16, que dispde sobre o
Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ). Em seu art. 4° inciso XVII, ela
regulamenta que todas as Sociedades em Conta de Participacdo vinculadas ao
socio ostensivo devem se inscrever no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica
(CNPJ), sendo assim, a sua inscricdo expde todos o0s soécios participantes e
ostensivo para a RFB, que conhecera todos os sécios de determinada Sociedade
em Conta de Participacao.

O papel do contador nesse processo é de extrema importancia, pois o

mesmo auxiliard tanto o socio ostensivo, em suas partes legais e estatutarias,
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guanto o sdcio participante em seus direitos na sociedade firmada, além disso ele
podera ser o responsavel pelo recolhimento de todas as questdes tributarias
mencionadas anteriormente e demais obrigacdes fiscais, trabalhistas, entre outras.
Todas essas obrigacfes sendo tributarias ou acessérias devem ser feitas no nome
do soécio ostensivo, pois somente ele responde pela sociedade, como ja

mencionado.

3.3 Evidenciacéo de aplicagbes da SCP

Muitos se utilizam da Sociedade em Conta de Participacdo, mas por ter
tamanha simplicidade em sua constituicdo, apresenta dificuldade na identificacdo de
um namero concreto de sociedades existentes, junto aos orgaos oficiais.

Um exemplo claro da criacdo de uma Sociedade em Conta de
Participacdo seria uma construtora, onde ela compfe 0 sOcio ostensivo e as
pessoas que adquirem o0s apartamentos sdo 0s sOcios participantes, ou seja, 0S
sécios participantes compram o0s projetos dos apartamentos, antes mesmo de
estarem concluidos, deste modo a construtora consegue o capital para construir,
ficando responsavel por todo o processo até a entrega do apartamento. No
agronegocio o produtor rural que possui uma boa producdo mas necessita de uma
maquina em especifico para poder aumentar sua producao, pode fazer a opcao pela
SCP e os possiveis investidores terem como retorno o produto in natura, ou a parte

correspondente ao lucro da colheita.

3.4 Vantagens e desvantagens da SCP

Apés descrever as carateristicas da Sociedade em Conta de
Participacdo, a seguir € demonstrado através de um quadro, 0s requisitos e

barreiras que cada forma de captacdo de recurso necessita para sua aquisicao.

Quadro 1 - Formas de captacao de recursos x requisitos/barreiras

Formas de Captacéo de

Requisitos/Barreiras
recursos

Aporte de Capital Capital limitado aos soécios; custo préprio e responsabilidade
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Lucro nao distribuido Necessidade de lucro da empresa
BNDES Projeto deve visar o desenvolvimento e sustentabilidade
Bancos publicos Taxas de juros mais baixas
Bancos comerciais Taxas de juros mais altas

Constituicdo de um administrador e possivel venda integral
ou parcial empresa

Abertura de capital na Bolsa | Alto custo de abertura, empresas de médio e grande porte

Sociedade em conta de
participacdo

Capital de risco

Sem altas burocracias e sem custo

Fonte: os Autores

Analisando, portando a Sociedade em Conta de Participagdo em
relacdo aos outros meios existentes e mais reconhecidos do mercado, observa-se
gue a principal vantagem desta modalidade se da pela reduzida ou auséncia de
burocracias. Além da auséncia de burocracia, existe a possibilidade de
diversificacdo do investimento pelo participante, conforme cita Scalzilli (2010), “pode-
se vislumbrar uma SCP com mais de um sOcio ostensivo, cada um responsavel por
um empreendimento, hipétese em que o resultado global dos ostensivos seréo
repartidos com os socios participantes”.

Além da vantagem de diversificar os investimentos por parte do
participante, outra vantagem € a inexisténcia de registro na Junta Comercial, sendo
preciso somente se inscrever no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica, conforme a
Instrucdo Normativa n° 1.634/16.

Tendo em vista, a publicacdo da Instrucdo Normativa da Receita
Federal do Brasil, n°® 1700 de 14 de marco de 2017, no seu paragrafo 1°, do artigo
246, outra grande vantagem da Sociedade em Conta de Participacdo, € o fato de
poder optar pela tributacdo com base no Lucro Presumido, (desde que se observe
as disposicOes legais que porventura vede tal opcdo, tais como, valores de
faturamento e atividade), independentemente da opcéo tributaria do sécio ostensivo,
portanto a SCP pode obter uma menor carga tributaria e consequentemente uma
reducdo nos custos da atividade.

CAPITULO VIII
DAS SOCIEDADES EM CONTA DE PARTICIPAGCAO - SCP
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Art. 246. Observadas as hipoteses de obrigatoriedade do regime de
tributacdo com base no lucro real, as SCP podem optar pelo regime de
tributacdo com base no lucro presumido e resultado presumido.

§ 1° A opcdo da SCP pelo regime de tributacdo com base no lucro
presumido e resultado presumido ndo implica a simultanea opcéo do sécio
ostensivo, nem a opcao efetuada por este implica a op¢édo daquela.

8 2° O recolhimento do IRPJ e da CSLL devidos pela SCP sera efetuado
mediante a utilizagédo de Darf especifico, em nome do sécio ostensivo.

§ 3° 0 disposto neste artigo ndo prejudica a observancia das demais
normas relativas ao regime de tributacdo com base no lucro presumido e
no resultado presumido previstas na legislacédo, inclusive quanto a adogéo
do regime de caixa. (Artigo 246, IN 1700/17 da RFB).

Apesar da Sociedade em Conta de Participacdo nao ser algo novo,
como ja foi dito, ela esta em nosso coédigo desde a época do Império, é bastante
discutida sua relevancia no meio juridico-contabil, porém ndo € muito divulgada no
meio empresarial; outra desvantagem apresentada pela SCP seria em relacdo aos
litigios que poderao surgir entre as partes, a quebra de contrato unilateral devera ser
discutida via sistema judicial, que atualmente esta bastante moroso e algumas vezes

injusto, trazendo para o investidor o receio de investir nas SCPs.

CONSIDERACOES FINAIS

De todas as formas apresentadas de obtencdo de recursos, a SCP se
destaca por uma caracteristica mais liberal, devido ndo ter muitas regulamentacfes
e por ser adotada por qualquer pessoa com visdo de negdcio. Quando comparada
as outras formas de captacao, fica evidente o quéo flexivel e adaptavel ela pode ser
em varias areas, além de garantir ao socio ostensivo liberdade para trabalhar com o
capital obtido da forma que considerar melhor. Para o soOcio participante cabe
analisar onde esta aplicando o capital, existindo a possibilidade de investi-lo em uma
SCP com mais de um soécio ostensivo, diversificando o investimento e limitando os
riscos inerentes ao negocio e claro sendo respaldado pelo ordenamento juridico
brasileiro, que da garantia legais aos investidores, ndo respondendo pelas dividas
adquiridas pelo responsavel do empreendimento.

Os resultados provenientes dos contratos, poderdo ser negociados da

forma que os integrantes da sociedade acreditarem ser mais vantajoso para ambos,
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podendo ser o retorno para o participante na forma de objeto do projeto, seja ele
uma imobiliaria, o participante receberd um imével, se agronegdcio, o retorno podera
ser o0 produto in natura, ou simplesmente o rendimento monetario do projeto, essa
flexibilidade abre varias opc¢des, 0 que é vantajoso para todos os participantes.

A Sociedade em Conta de Participacéo atende de forma clara todos os
envolvidos, dando liberdade para que negociem da melhor forma e deste modo se
torna um “contrato de investimento”, como citado por alguns investidores, e um
modo de obter capital pelo empreendedor de forma simples e adaptavel a sua

situacao.
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