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RESUMO

A reestruturagdo empresarial é, desde h& longas décadas, uma das principais formas de
criacdo de vaor e de riqueza nas sociedades. As fusdes, como uma das muitas formas de
reestruturacdo empresarial, visam aumentar a perspetiva de lucros futuros ou estancar os
prejuizos presentes das sociedades envolvidas, através do alcance, entre outros, de
sinergias baseadas nos custos e nos proveitos.

A ocorréncia de uma fusdo, apesar de ndo existir qualquer lucro direto decorrente desta,
implica uma decisdo do mercado sobre o valor do patrimonio das sociedades envolvidas.

Destaforma, este seria 0 momento da tributacdo de mais e menos valias latentes.

Neste contexto, o regime especial aplicavel as fusdes, presente na Diretiva 2009/133/CE e
nos artigos 73.° e seguintes do CIRC, foi criado com 0 objetivo de eiminar/reduzir as
barreiras fiscais a realizacdo de reestruturacGes societérias, assegurando o diferimento da
tributacdo destas mais e menos valias para periodos futuros, ndo desincentivando, desta
forma, estas operacOes. Assim, este regime ndo pretende incentivar ou promover as
reestruturagtes empresariais, mas sim eliminar os obstéculos fiscais que, na sua auséncia,
existiriam.

Este estudo versa sobre este regime de neutralidade fiscal e pretende demonstrar, através
de uma andlise litera aos conceitos previstos neste, da sua evolugdo histérica e dos
objetivos prosseguidos por este, que a Situagdo particular da fusdo inversa, caso em que
uma sociedade é incorporada e dissolvida numa sua subsididria que detém a 100%, se
inclui em ambos 0s momentos do negdécio juridico previstos na alineaa) do n.° 1 do artigo

73.°do Codigo do IRC, sendo assim suscetivel de beneficiar deste regime.

Adicionalmente, este estudo objetiva justificar a ateracdo legislativa proposta no
Anteprojeto de Reforma do IRC, aqual, entre outros, pretende especificar o caso particular

dafusdo inversa, no ambito de aplicacdo deste regime.

Palavras-chave: Fusdo inversa, reestruturacéo de sociedades, neutralidade fiscal, regime

especia aplicavel asfusdes.
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ABSTRACT

For many decades now corporate restructuring has been one of the main forms of creating
value and wealth in companies. Mergers are one of many ways of corporate restructuring
and their purpose is increasing the prospect of future profits or stopping present losses of
the companies involved, through the achievement of synergies based on costs and

revenues.

Despite the absence of a direct profit from a merger, its occurrence requires a decision
about the market value of the assets of the companies involved. Thus this will be the

moment of realization of capital gains and losses.

Given this context, the specia regime applicable to mergers, present in Directive
2009/133/EC and articles 73 and following of the Portuguese Corporate Income Tax Code,
was created with the goa of eliminating/reducing tax obstacles to the achievement of
corporate restructurings, ensuring the deferral of the taxation of capital gains for future
periods, thereby not discouraging these operations. Therefore this regime is not intended to
encourage or promote corporate restructuring, but to remove the tax obstacles which exist

in the absence of said regime.

This study is about the tax neutrality regime and its goa is to prove that the particular
situation of reverse merger, i.e., acompany becomes part of and is dissolved into one of its
wholly owned subsidiaries, isincluded on both moments of the legal operation foreseen in
subparagraph a) of article 73, paragraph 1, of the Portuguese Corporate Income Tax Code
and thus susceptible of benefiting from this regime.

This study’s aim is also to justify the legislative amendment proposed in the Corporate
Income Tax Reform Proposal, which seeks to specify the particular case of a reverse

merger, in the scope of application of this regime.

Key words: Reverse merger, corporate restructuring, tax neutrality, special regime

applicable to mergers.
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1. INTRODUCAO

1.1. Objeto do estudo

A crescente globalizac8o, a volatilidade dos mercados e o desenvolvimento tecnol 6gico
ocorridos nas ultimas décadas, desencadearam profundas alteractes no mundo empresarial,
fomentando a criacdo de grupos societ&rios e a ocorréncia de inlmeras reestruturacoes

empresariais, quer anivel nacional, quer anivel internacional.

A reestruturacdo empresarial €, assim, uma das formas de tornar as sociedades mais
competitivas, concretizando-se numa significativa mudanca de estratégia e numa
multiplicidade de ateracOes societarias, a fim de melhorar o seu desempenho ao nivel

interno e conduzir a criacdo de valor (Ferreira, 2002).

A fusdo, como sendo uma das formas de reestruturagdo empresarial, consiste em unir 0s
elementos patrimoniais e pessoais de duas ou mais sociedades preexistentes, para que

passe a existir apenas uma, constituindo assim uma alternativa ao crescimento interno.

Sendo a maximizacdo do lucro a principa motivacdo subjacente as reorganizagtes
societarias, a opcado de efetuar uma fusdo apenas fara sentido quando esta produza um
aumento no poder de mercado, ou quando proporcione uma economia empresarial de

escala, obtendo grandes potencialidades sinérgicas baseadas nos custos e nos proveitos.

Consequentemente a realizacdo de uma fusdo, embora ndo haja um lucro direto decorrente
desta, ocorre uma decisdo do mercado face ao vaor dos patriménios das empresas
fundidas, sendo assim este 0 momento de tributar as mais e menos valias latentes (Sanches,
2008). Assim, e porque «[o] sistema fiscal ndo deveria influenciar as escolhas mais
eficientes da organizag&o das actividades econdmicas ou do seu funcionamento», foi criado
0 regime especia aplicavel as fusdes, cisdes, entradas de ativos e permutas de partes
sociais' (Martins, 2009: 37). Este regime encontra-se atualmente previsto nos artigos 73.° e
seguintes do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (CIRC) e na
Diretiva 2009/133/CE relativa ao regime fiscal comum aplicavel as fusdes, cisdes, cisdes
parciais, entradas de ativos e permutas de acdes entre sociedades de Estados-Membros
diferentes e a transferéncia da sede de uma SE ou de uma SCE de um Estado-Membro para

outro.

! Por razées de simplificagdo, este regime sera adiante referido como “regime especial aplicével as fusdes’
ou simplesmente “regime de neutralidade fiscal”.



Através deste regime, na determinacdo do lucro tributavel da sociedade beneficidria, o
apuramento dos resultados respeitantes aos elementos patrimoniais transferidos é feito
como se ndo tivesse ocorrido fusdo, assegurando-se assim o diferimento da tributagdo das

mais e menos valias para periodos futuros (aquando da sua efetiva realizacao).

A fusdo inversa, amago do nosso estudo, pode ser conceitualizada como um tipo de fuséo
por incorporacdo, na qual uma sociedade é incorporada e dissolvida numa sua subsidiaria
que detém a 100%.

A origem destas fusdes criou uma grande desconfianca por parte da Administracéo Fiscal,
por considerarem esta operacdo, em s propria, uma operacdo abusiva. Assim, na tentativa
de excluir este tipo de fusdes do regime de neutralidade fiscal, sGo aduzidos varios
argumentos, entre eles, 0 de que esta operacdo € afastada deste regime através de uma
interpretacéo literal e taxativa as modalidades de fusdo previstas nas aineas do n.° 1 do
artigo 73.° do CIRC. Esta interpretacdo alicerca-se também no argumento de que, tendo o
legislador regulado especificamente o0 caso da fusdo direta na ainea ¢) do mesmo nimero,
para que a fusdo inversa pudesse ser enquadrada no ambito de aplicacdo deste regime, esta

teria de estar também taxativamente prevista/regulada no mesmo diplomalegal.

A escolha deste tema deve-se essencialmente a atualidade do mesmo, a importancia das
fusbes no vigente contexto macroecondmico, ao facto de ser um assunto muito especifico e
pouco ou nada explorado academicamente, e também devido aos litigios que subsistem,
decorrentes da divergéncia interpretativa dada ao ambito de aplicacdo do regime de
neutralidade fiscal.

1.2. Objetivos da investigacao

Constitui objetivo geral deste estudo aprofundar os conceitos de fusdo/fusdo inversa, tanto
a nivel juridico/fiscal quanto a nivel contabilistico, as suas modalidades e 0 respetivo
método de contabilizagcdo. Pretendemos também analisar detalhadamente todo o regime
especia aplicdvel as fusdes, quer no normativo nacional, quer no Europeu, tentando

compreender 0 seu objetivo e as formas de o alcancar.

Especificamente, 0 objetivo desta Dissertacéo € dar resposta a seguinte questéo: Os casos
de fusdo inversa, em que uma sociedade é incorporada e dissolvida numa sua subsidiaria
gue detém a 100%, sdo um negdcio juridico enquadrado e previsto na alineaa) do n.° 1 do
artigo 73.° do CIRC, e por isso suscetiveis de beneficiar do regime de neutralidade fiscal ?



1.3. Metodologia geral
A metodologia adotada para a realizagdo deste estudo sera a seguinte:

1) Através de uma revisdo literaria, abordar os conceitos relacionados com 0 nosso
tema, enquadrar devidamente o tratamento contabilistico preconizado no normativo
para as concentragdes empresariais, e analisar o regime fiscal aplicavel as fusdes,
bem como a sua aplicagdo ao caso particular da fusdo inversa;

2) Andisar ajurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE) e a sua
posicdo relativa ainterpretacéo e objetivos conferidos a este regime;

3) Analisar um caso prético, aplicando todos os conhecimentos obtidos ao longo do
estudo efetuado, podendo assim concluir acerca da questdo a que nos propusemos
responder.

1.4. Estrutura da Dissertacao

Este estudo esta organizado em sete capitulos, sendo que o0 segundo, que se segue a este,
contém um enquadramento tedrico, iniciando-se com a andlise generalizada dos diferentes
conceitos e modalidades de fusdes e com 0 conceito especifico de fusdo inversa. Neste
capitulo serdo também abordadas as diferentes motivagdes economicas para a ocorréncia
de fusdes e as motivagdes especificas da fusdo inversa e, por fim, sera analisado o
tratamento contabilistico preconizado no normativo contabilistico para as operacfes de

concentragdo empresarial.

O terceiro capitulo versa sobre o regime especia aplicavel as fusdes, onde sera feito um
breve enquadramento histérico, para posteriormente se proceder a andlise deste regime.
Serad de seguida evidenciada a origem das fusdes inversas em Portugal e o inicio da
suspeicdo da Administracéo Fiscal face a este tipo de operacdes. Evidenciaremos ainda os
argumentos defendidos para a aplicacdo deste regime as fusdes inversas. Por fim,
abordaremos uma das ateracOes propostas ao regime de neutralidade fiscal prevista na
Proposta de Lei de Reforma do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC),

gue tem uma forte e decisiva influéncia no nosso estudo.

O quarto capitulo refere-se aos beneficios previstos no artigo 60.° do Estatuto dos

Beneficios Fiscais (EBF) conferidos aos atos de concentragéo e cooperacdo empresarial.



No quinto capitulo serdo analisados dois acorddos de reenvio de questbes prejudiciais ao
TJUE, escolhidos de entre uma vasta lista de acérdaos referentes ao regime de neutralidade
fiscal. Sdo eles 0 Acordéao A.Leur-Bloem, Processo C-28/95 e o Acordéao Foggia, Processo
C-126/10.

No sexto capitulo daremos conta de uma dupla fusdo inversa ocorrida entre empresas
sedeadas em territdrio portugués, analisando as operagcBes em causa e as implicactes
fiscals das mesmas.

Por fim, no sétimo capitulo serdo referidas as conclusdes retiradas de todo o estudo

efetuado, as limitagdes do mesmo e sugestdes para futuras investigagoes.



2. ENQUADRAMENTO TEORICO

Neste capitulo, faremos o devido enquadramento tedrico do tema em apreco, iniciando-o
com a andlise generalizada dos diferentes conceitos e modalidades de fusdes existentes na
legislacdo nacional, finalizando esta etapa com o conceito especifico de fusdo inversa,

objeto do nosso estudo.

Seguidamente, serdo abordadas as diferentes motivagdes econdmicas para a ocorréncia de
fusbes, concluindo esta segunda fase do enquadramento tedrico com a elucidacdo das

motivagdes econdmicas especificas para a ocorréncia de fusdes inversas.

Por fim, abordaremos de forma sucinta o tratamento contabilistico preconizado na
legislac@o contabilistica naciona e, para melhor compreensdo, faremos exemplificactes
préticas de contabilizacdo de fusdes.

2.1. Conceitos e modalidades de fusdo de sociedades — perspetivas

juridica, fiscal e contabilistica

Para melhor compreendermos e analisarmos este tema € fundamental conhecer os
conceitos de fusdo e as diferentes modalidades existentes. Em toda a legislagdo nacional
podemos encontrar trés definicdes de fusdo de sociedades, que passaremos de seguida a
estudar:

e Juridica- previstano artigo 97.° do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC);
e Fiscal - referidano artigo 73.° do CIRC;
e Contabilistica — mencionada na Norma Contabilistica e de Relato Financeiro
(NCRF) 14.
2.1.1. Fusdo no Cdédigo das Sociedades Comerciais

2.1.1.1. Conceitos

No ordenamento juridico portugués ndo existe uma definicdo clara de fusdo. Podemos,
contudo, deduzi-la do n.° 1 do artigo 97.° do CSC, no qual é referido que «duas ou mais

sociedades, ainda que de tipo diverso, podem fundir-se mediante a sua reuni&o numa so».

As definigbes doutrinais de fusdo sdo muito vastas e relativamente semelhantes, como
poderemos verificar nas citagdes de seguida enunciadas.



Ventura (2006: 14) considera que fusdo, em geral, «significa combinagdo de dois ou mais
corpos num so». Para Drago (2007: 10), «[a] “fusdo” de sociedades consiste pois na
reunido numa sO (resultante) [itdlico no original], de duas ou mais sociedades
(participantes(s) fundida(s)) [itdlico no original], ainda que de tipo diferente». Na mesma
|6gica, Bastardo e Gomes (1996: 12) consideram que «a] fusdo é uma operacdo que
compreende a absor¢do de uma sociedade por outra, recebendo a empresa absorvente um
conjunto de créditos [...] e de débitos [...] da empresa absorvida». Ventura (2006: 14,
appud Correia, 1994: 240)? refere também que fusdo é o «acto pelo qual duas ou mais
sociedades relinem as suas forgas econdmicas para formarem com os socios de todas elas,

uma sb personalidade colectiva, um novo sujeito econémico e juridico».

Assim, concluimos que a fusdo consiste em unir 0s elementos patrimoniais e pessoais de
duas ou mais sociedades preexistentes, para que passe a existir apenas uma. Para tal, é
imprescindivel que uma ou mais sociedades envolvidas no processo se extingam - é esta a
principal caracteristica que distingue a fusdo dos restantes tipos de concentragcdo

empresarial.
2.1.1.2. Modalidades

De acordo com 0 n.° 4 do artigo 97.° do CSC, a fusdo pode redizar-se mediante as
seguintes modalidades:

a) Transferéncia global do patriménio de uma ou mais sociedades para a outra e

atribuicdo aos socios daquel as de partes, agdes ou quotas desta;

b) Constituicdo de uma nova sociedade para a qual se transferem globa mente os
patriménios das sociedades fundidas, sendo aos socios desta, atribuidas partes,

acOes ou quotas da nova sociedade.

Embora o CSC né&o utilize nenhuma terminol ogia relativamente a estas duas modalidades
de fuso, podemos encontrar na Terceira Diretiva relativa a fusdo de sociedades anonimas
(Diretiva 2011/35/UE de 5 de abril de 2011) as designagOes de “fusdo por absor¢ao” e
“fusdo por congtituicdo de nova sociedade” (artigos 3.° e 4.° desta Diretiva,

respetivamente). Para efeitos do nosso estudo, denominaremos estas modalidades de fusbes

2 CORREIA, A. Ferrer — Ligbes de Direito Comercial. Lisboa: Lex-EdigBes Juridicas, 1994. ISBN:
9789729495168.



por fusdo por incorporacado e fusdo-concentracdo (alineas a) e b) do n.° 4 do artigo 97.° do

CSC, respetivamente).

A figura que se segue (Figura 2.1.) exemplifica um caso de fusdo por incorporacéo - a
empresa A irdincorporar a empresa B. Apds esta operacdo, a empresa B deixa de existir,
transferindo paraa A’, que subsiste, a totalidade do seu patrimonio. Nesta fusdo, a empresa
B podera entregar aos seus socios uma quantia em dinheiro (previamente negociada), néo
havendo assim necessidade de alterar 0 seu capital social. Ao invés da entrega desta
guantia em dinheiro, a empresa A poderd entregar agdes ou quotas da empresa A’ aos
socios da empresa B. Neste caso, sera necessario que a empresa A aumente o seu capital

social, pelo menos na quantia correspondente ao valor daempresaB (Ferreira, 2002).
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Figura 2.1. Fusdo por Incorporagdo
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No caso da fusdo-concentracdo, ao contrario da fusdo por absor¢do, ambas as empresas
deixam de existir. As empresas A e B fundem-se, dando origem a uma nova entidade: a
empresa C (Figura 2.2.). Nesta situagdo, 0 patrimonio da sociedade C é totamente
congtituido pela juncdo dos patrimonios das sociedades A e B, estando assim o seu capital
socia integralmente representado por novas acfes emitidas pela empresa C. Essas novas
acOes serdo distribuidas aos acionistas das empresas A e B, na propor¢do do valor dos seus

anteriores patrimonios, sendo esta a contrapartida da realizacdo da operacéo.

3 =

Figura 2.2. Fusdo-concentragéo

O n.° 5 do artigo 97.° do CSC refere que, para dém da atribuicdo aos socios das partes,
acoes ou quotas da sociedade incorporante ou da nova sociedade, podem ser atribuidas aos

mesmos quantias em dinheiro que ndo excedam 10% do valor nomina das participacdes



gue lhes forem atribuidas. Embora hagja esta possibilidade de pagamento em dinheiro, o
montante sera muito reduzido, concluindo-se dai que a principa contraprestacdo da fuséo

serdo as proprias participagdes sociais (Sanches, 2008).

O artigo 116.° do CSC considera ainda uma outra modalidade de fusdo, a qual consiste na
incorporacdo por uma sociedade de outra de cujas partes, quotas ou agOes aquela sgja a
Unica titular, diretamente ou por pessoas que detenham essas participagdes por conta dela,
mas em nome de outrem. Nesta modalidade é dada a possibilidade de se lavrar a escritura
deste tipo de fusdo sem a prévia deliberacdo de Assembleias Gerais. Esta faculdade é
justificada, pois segundo Ventura (2006: 307),

[n]&0 hainteresses de socios da sociedade incorporada que possam perigar e, por outro
lado, ndo pode presumir-se que os interesses dos sécios da sociedade incorporante
sejam prejudicados, por ser incorporada uma sociedade que ja pertencia totalmente

aguela de que eles sao socios.
2.1.1.3. Efeitos da fusao

Os efeitos provenientes da fusdo, que passamos de seguida a enumerar, encontram-se
descritos no artigo 112.° do CSC, e estes, de acordo com Ventura (2006: 222), «produzem-

se simultaneamente». S0 dles:

a) Extincdo das sociedades incorporadas (ou todas as fundidas), transmitindo-se os

seus direitos e obrigacdes para a sociedade incorporante (ou nova sociedade);

b) Os sicios das sociedades extintas tornam-se sdcios da sociedade incorporante (ou

nova sociedade).

Partindo pela andlise da alinea a) do artigo 112.° do CSC, podemos verificar que esta

contém ndo um, mas dois efeitos da fusdo. O primeiro é a extin¢éo da sociedade.

Pela leitura desta alinea, fica claro que com a fusdo, os patrimoénios das sociedades que se
extinguirdo, juntamente ou ndo com o patrimonio da sociedade que subsistiria, devem

formar o patriménio da sociedade final.

Relativamente a este efeito, Ventura (2006: 230) considera ndo haver qualquer distingéo
daguilo que se extingue: «extingue-se a pessoa juridica, extinguem-se as relacdes de
sociedade entre os soci0s; extinguem-se as participagdes dos sdcios nessas soci edades».

Quanto a esta “extin¢éo”, grande parte da doutrina e jurisprudéncia atual tem irradiado o

antigo entendimento, sustentando antes que, com a fusdo ndo existe uma real extingdo da
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sociedade, mas sim uma transformacdo de dois ou mais organismos. Esta transformagéo
da-se com o objetivo de unir esforcos e potenciar a continuidade da atividade econdmica
de forma unitaria. Segundo Cordeiro (2007: 960), «uma extincdo verdadeira da lugar a
liquidagdo, que implica uma série de morosas operacOes». Este autor refere ainda que a
vontade dos intervenientes no processo de fusdo ndo € a de extinguir as sociedades, pelo
contrario, estes pretendem «o melhor aproveitamento do que ja existe» (Cordeiro, 2007:
964).

Para Lobo (2007: 32), «o acto de fusdo ndo implica o termo de uma actividade
autonomamente desenvolvida tendo em vista uma finalidade econémica mas unicamente

uma alteracdo da personalidade através da qual se suporta essa actividade.»

Contudo, todos estes argumentos ndo tém para Ventura (2006: 231) cabimento, pois é
«patente que (ressalvada a sociedade incorporante) as sociedades ndo continuam a exercer

autonomamente a sua actividade».
Para este autor,

ndo se extingue tudo isso como um fim em s mesmo; extingue-se para substituir,
extingue-se para renovar [itdico no origina]. Certamente sdo aproveitados os
elementos pessoais, patrimoniais e até imateriais das sociedades participantes que se

extinguem, mas a extingdo ndo implica desaproveitamento. (Ventura, 2006: 230)

Neste sentido, Drago (2007) afirma que o0 exato objetivo dos sdcios com afusdo ndo € ade
gue as sociedades subsistam (mesmo que com diferente individualidade ou transformadas),
mas que, ao contrario, as sociedades se fundam numa sb, exponenciando apenas nessa,
todas as capacidades que com a extincdo foram transferidas para a incorporante (ou nova
sociedade).

Quanto aintencdo das partes, para Ventura (2006: 233) ela é efetivamente ade

unificar as sociedades, mas ndo para que a antiga sociedade continue a viver dentro da
nova; os socios das duas sociedades chegaram a conclusdo de ser vantajoso para todos

exigtir apenas uma soci edade onde anteriormente havia duas.

O segundo efeito desta dlinea a) do artigo 112.° do CSC ¢é a transmissdo dos direitos e
obrigacdes das sociedades incorporadas ou fundidas para a sociedade incorporante ou nova
sociedade. Relativamente a este, Ventura (2006) defende-o como sendo a transmisséo do
patrimonio universal. Para este autor, existe sucessdo a titulo universal quando o conjunto

do patriménio no seu todo (i.e.,, com toda a sua complexidade e de forma unitéria) é
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sucedido a outra entidade, que o recebe mantendo as suas caracteristicas. Ao contrario,
elucida gue uma sucessao singular seria uma sucessao nao do patriménio como um todo,

mas apenas de elementos ativos ou passivos.

Neste seguimento, Ventura (2006) afirma gque, embora a tipica causa de sucessdo universal
sgja a sucessao mortis causa, ela ndo é necessariamente a Unica, ndo havendo portanto que

fazer a equiparacéo da exting¢do das sociedades a sucessdo por mortis causa.

Assim, Ventura (2006) conclui que sO sera possivel negar a transmissdo da globalidade do
patrimonio caso se defenda que ndo existe extincdo das sociedades, visto que esta
transmissdo esta perfeitamente caracterizada pelos direitos e obrigagbes que antes
pertenciam a uma sociedade, passarem a pertencer a outra, continuando contudo a ser 0s

mesmaos.

O terceiro e ultimo efeito da fusdo contido neste mesmo artigo 112.° do CSC diz-nos que
«todos [italico no original] os socios das sociedades extintas tornam-se socios da sociedade
participada ou da nova sociedade» (Ventura, 2006: 247). Este efeito da fusdo visa proteger

0s acionistas face as deci sbes da sociedade que se fundiu (Lobo, 2007).

Por hipétese, se em vez da fusdo ocorresse uma liquidacéo, as participacdes sociais detidas
pel as sociedades beneficiérias seriam a quota-parte que pertenceria ao acionista. Assim, no
caso da ocorréncia de uma fusdo, essas mesmas participagdes serdo a quota-parte de
participacdo nos ativos patrimoniais da nova sociedade ou sociedade incorporante (Lobo,
2007). Sendo as participagdes sociais direitos sobre o patrimonio de uma sociedade, e
sendo esse patrimoénio globalmente transferido para a sociedade incorporante ou para a
nova sociedade, «a légica de continuidade implicard que os accionistas da sociedade
absorvida mantenham os seus direitos sociais, numa sequela juridicamente tutelada» (ibid.:
34).

A este proposito, Ventura (2006) considera que este efeito ndo constitui em si uma*“troca’,
nem serdo 0s socios a celebrar tal negécio. Para este autor, «hd um efeito da fuséo

consistente em extingdo das antigas e aguisi¢ao das novas participagdes» (ibid.: 246).
Neste sentido, Lobo (2007: 34) afirma que

[0] que existe é uma hovacdo das participacOes detidas, directamente decorrente de
uma “compensagdo” imediata e total dos accionistas pela opcdo tomada pela
sociedade absorvida. As “novas’ accOes s80 representativas dos activos patrimoniais,

agora na posse das sociedades beneficiarias.

10



Por outro lado, e segundo Ventura (2006), fica também evidente que da fusdo de duas ou
mais sociedades que se encontram atualmente dissolvidas ndo resulta uma sociedade
dissolvida, mas sim, uma sociedade que regressa a atividade, verificado pela andlise do n.°
2 do artigo 97.° do CSC, onde é referido que «as sociedades dissolvidas podem fundir-se
com outras sociedades, dissolvidas ou ndo, ainda que a liquidacdo sgja feita judicialmente,
se preencherem os requisitos de que depende o regresso ao exercicio da actividade social ».

A necessidade de preencherem os requisitos de que depende o regresso ao exercicio da
atividade social, ndo implica que o devam fazer antes do processo de fusdo, mas sim apos 0
mesmo, isto porque o preenchimento desses requisitos tem como objeto a fuséo, e
implicitamente o regresso da nova sociedade a atividade.

2.1.1.4. Projeto de fusao

Aquando da decisdo de fusdo entre uma ou mais sociedades, estas devem elaborar um

projeto de fusdo, o qual devera ser entregue a Conservatéria do Registo Comercial.

O objetivo da elaboracdo deste projeto € o de dar a conhecer a operacao visada, na integra,
atodos os interessados e intervenientes, e portanto ndo devera ser considerado um contrato
de fusdo, na medida em que este ndo devera substituir o mesmo (Ventura, 2006). O projeto
terd de ter a aprovacdo das Assembleias de todas as sociedades participantes, e devera ter
ainda, segundo o artigo 98.° do CSC, para além dos el ementos necessarios (ou oportunos),
0s seguintes’:

a) A modalidade, os motivos, as condicdes e 0s objetivos da fusdo, relativamente a

todas as sociedades participantes;

b) O tipo, a firma, a sede, 0 montante do capital e o nimero de matricula no registo
comercia de cada uma das sociedades, bem como a sede e a firma da sociedade

resultante da fuséo;
c) A participacdo que alguma das sociedades detenha no capital de outra;

d) O balanco de cada uma das sociedades intervenientes, donde conste
designadamente o valor dos elementos do ativo e do passivo a transferir para a

sociedade incorporante ou para a nova sociedade;

% Para maiores desenvolvimentos acerca dos contetidos do Projeto de Fus3o, vide Drago (2007: 43-57)
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€) As partes, ages ou quotas a atribuir aos socios da sociedade a incorporar ou das
sociedades a fundir e, se as houver, as quantias em dinheiro a atribuir aos mesmos

socios, especificando-se arelacdo de troca das participacdes sociais;

f) O projeto de ateracéo a introduzir no contrato da sociedade incorporante ou o

projeto de contrato da nova sociedade;

g) As medidas de protecdo dos direitos de terceiros ndo socios, a participar nos lucros
da sociedade;

h) Asmodalidades de protecdo dos direitos dos credores;

1) A dataapartir da qua as operacdes da sociedade incorporada ou das sociedades a
fundir sdo consideradas, do ponto de vista contabilistico, como efetuadas por conta

da sociedade incorporante ou da nova sociedade;

j) Os direitos assegurados pela sociedade incorporante ou pela nova sociedade aos
socios da sociedade incorporada ou das sociedades a fundir, que possuam direitos
especias,

K) Quaisquer vantagens especiais atribuidas aos peritos que intervenham na fusdo e

aos membros dos 6rgdos de administracdo ou de fiscalizacdo das sociedades

participantes na fuso;

1) Nas fusbes em que sgja andnima a sociedade incorporante ou a nova sociedade, as
modalidades de entrega das acfes dessas sociedades e a data a partir da qual estas

acOes ddo direito alucros, bem como as modalidades desse direito.
2.1.1.5. Fiscalizacao do projeto de fusao

De acordo com o artigo 99.° do CSC, o projeto de fusdo devera ser sujeito a fiscalizagéo.

Estafiscalizagdo devera ser feita através de:

e Um parecer efetuado pelo 6rgéo de fiscalizagcdo das sociedades envolvidas no

processo de fusdo; e/ou

e Um relatério efetuado por um Revisor Oficia de Contas (ROC) ou por uma
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (SROC), separadamente para cada uma

das sociedades envolvidas no processo de fuséo.
A primeira hipétese d&se mediante uma comunicacdo das sociedades intervenientes do
projeto de fusdo ao 6rgdo de fiscalizacdo, mediante a existéncia do mesmo. Este 6rgéo de
12



fiscalizagdo, de acordo com Ventura (2006: 92), «deve tratar-se de um érgéo instituido ou
permitido pela lei», 6rgdo este que existe nas sociedades anénimas (conselho fiscal ou
conselho geral) ou nas sociedades por quotas (mediante o contrato da sociedade tenha ou

nado utilizado a faculdade legal para criar o 6rgéo de fiscalizacéo).

A segunda hip6tese, caso as sociedades tenham 6rgéo de fiscalizac8o, sera cumulativa
Caso contrario, o relatdrio previsto no n.° 2 do artigo 99.° do CSC, substituira o parecer da
hipétese anterior. Assim, as sociedades intervenientes deverdo promover o exame do
projeto de fusdo por um ROC ou uma SROC, que teréo de ser independentes de todas as
sociedades. Os ROC ou as SROC nomeados ndo deverdo assim fazer parte do 6rgdo de
fiscalizagcdo das empresas, nem deverdo ter sido designados, nas sociedades anénimas, nos
termos do artigo 466.° do CSC (Ventura, 2006). No caso de as sociedades (todas ou
algumas) desgjarem, por acordo, que sgja 0 mesmo ROC ou a mesma SROC a examinar 0
projeto de fusdo, as mesmas deverdo solicitar & Ordem dos ROC a designagdo do ROC ou
da SROC para o efeito. De acordo com o n.° 6 do artigo 99.° do CSC, se todos 0s sicios de
cada uma das sociedades acordarem, poderdo ser dispensados de realizar estes exames e

relatorios.

Ao contrario do parecer do érgéo de fiscalizacdo, onde alei ndo refere o contelido que este
devera ter, 0 n.° 4 do mesmo artigo refere que o relatério que os ROC/SROC deverdo

elaborar, devera conter no minimo:
a) Os métodos seguidos na definicdo da relacdo de troca proposta; e

b) A justificacdo da aplicacéo ao caso concreto dos métodos utilizados pelo 6rgéo de
administragdo das sociedades ou pelos proprios revisores, 0s valores encontrados
através de cada um desses métodos, aimportanciarelativa que lhes foi conferida na
determinacdo dos vaores propostos e as dificuldades especiais que tenham

deparado nas avaliacOes a que procederam.

2.1.1.6. Registo e publicidade do projeto de fusdo e convocacao das
Assembleias

De acordo com o artigo 100.° do CSC, apos a obtencéo favoravel dos relatorios e pareceres
supra referidos, 0 projeto de fusdo devera ser registado na Conservatéria do Registo
Comercia (artigo 3.°, alinea p) do Cdodigo do Registo Comercial). Este registo tem de ser
efetuado obrigatoriamente por todas as sociedades envolvidas na fusdo, e as mesmas teréo
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de publicitar a noticia do registo do projeto de fusdo, que € oficiosamente promovido pela
Conservatéria do Registo Comercia competente, no sitio da Internet de acesso publico
(Drago, 2007).

Devera também, apos a efetivacdo do registo do projeto, ser convocada e comunicada a
data para a redizagdo das Assembleias, a redizar pelo menos 30 dias apls a data da
publicagdo da convocatodria, de acordo com o n.° 2 do artigo 100.° do CSC, nas quais 0s

socios de cada uma das sociedades deverdo deliberar acerca do projeto em andlise.

2.1.1.7. Garantias dos trabalhadores, socios e credores e registo da

fusao

De acordo com o artigo 101.° do CSC, os sbcios, credores e representantes dos
trabal hadores (ou na falta destes, os proprios trabalhadores) das sociedades intervenientes,
poderdo consultar e obter uma copia de cada um destes documentos, na sede das
sociedades:

a) Projeto de fusdo;

b) Relatorio e pareceres elaborados por 6rgéos da sociedade e por peritos (entenda-se,
ROC ou SROC);

c) Todos os documentos e anexos ao projeto de fusdo (contas, relatérios dos 6rgdos de
administragdo, relatérios e pareceres dos 0rgdos de fiscalizagcdo e deliberacdes de

Assembleias Gerais sobre essas contas, relativamente aos trés uUltimos exercicios).

Ainda neste ambito, o artigo 101.°-A do CSC garante que os credores das sociedades
intervenientes que detenham créditos anteriores a data de publicacdo ter&o, no prazo de um
més, a possibilidade de deduzir oposic¢éo judicia afusdo, com o fundamento no prejuizo
que dela derive para a realizacéo dos seus direitos (desde que o seu crédito ndo tenha sido

pago, quando solicitado o seu pagamento, ha pelo menos 15 dias).

Apoés a deliberacéo da fusdo por todas as sociedades intervenientes, sem que tenha sido
deduzida oposi¢éo judicia nos prazos previstos (pois nesse caso as sociedades estardo
impedidas de efetuar ainscricdo da fusdo até que se verifique algum dos fatores previstos
no artigo 101.°-B do CSC), devera ser requerida a inscri¢éo da fusdo na Conservatoria do
Registo Comercial, no prazo de dois meses (n.° 2 do artigo 15.° do Cdadigo do Registo
Comercial), por quaisquer dos administradores das sociedades participantes na fusdo ou da
nova sociedade (artigo 111.° do CSC).
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De referir ainda que o artigo 103.° do CSC garante aos socios prejudicados que a fusdo
apenas poderd ser registada depois de obtidos 0s seus consentimentos, nas situagdes em

gue a operagao:
e Aumente as obrigacdes de todos ou alguns dos socios;
o Afete osdireitos especiais de que sgjam titulares alguns socios;

e Altere a proporcdo das suas participacfes sociais em face dos restantes sécios da
mesma sociedade.

Por fim, de acordo com o artigo 105.° do CSC, o sbcio que tenha votado contra o projeto
de fusdo pode exigir, no prazo de um més a contar da data da deliberacéo, que a sociedade
adquira ou faga adquirir a sua participacédo social. Esta possibilidade s6 poderé ser aplicada
caso alei ou o contrato de sociedade atribua ao socio o direito de se exonerar.

2.1.2. Fusdo no Cdédigo do IRC

Os conceitos de fusdo e as suas modalidades, numa perspetiva fiscal, encontram-se
previstos no artigo 73.° do CIRC, incluido na subsecdo referente ao regime especial
aplicavel as fusdes.

Segundo Lobo (2007: 36), «este ramo do direito recebe as solucbes provenientes dos
restantes ramos, ndo sendo necessaria a criagdo de regimes autbnomos». Assim, o conceito
de fusdo e as suas modalidades sdo muito semelhantes as supra referidas. N&o obstante, 0
CIRC adotou um conceito de fusdo proprio e mais amplo, para efeitos da aplicagdo do
regime onde esta enquadrado.

Neste codigo, assim como no CSC, ndo existe uma definicdo clara de fusdo. Encontramos
pois, no n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, as modalidades de fuséo por incorporagédo e fusio-
concentracdo (alineas a) e b), n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, respetivamente), como sendo as

operacdes consideradas fusdes para efeitos da aplicacdo do regime de neutralidade fiscal.

A ainea c) deste mesmo numero refere-se a uma outra modalidade de fusdo (a semelhanca
do artigo 116.° do CSC), a qual menciona que € também considerada fusdo, para efeitos da
aplicacdo do regime, a transferéncia do conjunto do ativo e do passivo da(s) sociedade(s)
fundida(s) para a nova sociedade/sociedade beneficiaria, detentora da totalidade das partes

representativas do seu capital.
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Para efeitos fiscais, e de acordo com o n.° 7 do artigo 74.° do CIRC, a fusdo é considerada
vélida a partir da data em que, sendo esta fixada no projeto de fuséo, é considerada como
efetuada para efeitos contabilisticos (desde que data esteja compreendida num periodo
de tributacdo coincidente com o periodo em que se situe a data da producéo de efeitos

juridicos da fusdo).
2.1.3. Fusdo numa perspetiva contabilistica

Numa perspetiva contabilistica, e sendo a fusdo uma das formas de concentracéo de
atividades empresariais, 0 conceito de fusdo esta contemplado no Sistema de Normalizagcdo
Contabilistica (SNC), nomeadamente no 89 da NCRF 14, onde é referido que uma
concentracdo de atividades empresariais € a juncéo de entidades ou atividades separadas,

numa unica gue rel ata.
2.1.4. Conceito de fusdo inver sa

Apo6s analisarmos as definigdes de fusdo nas diferentes perspetivas, passamos agora a
analisar a defini¢éo de um tipo particular de fuséo, objeto do nosso estudo: afusdo inversa.

Sanches (2008: 8) define a fusdo inversa como uma «operagdo através da qual uma

sociedade é incorporada e dissolvida numa sua subsidiaria que detém a 100%.

A detencdo de uma sociedade a 100% é denominada por “relagdo de grupo por dominio
total”, ocorrendo quando «uma sociedade detenha, directa ou indirectamente, inicia ou

supervenientemente, a totalidade das partes sociai s de uma outra» (Antunes, 2002: 843).

Para melhor compreendermos esta definicdo, vejamos um exemplo de fusdo por
incorporacéo entre duas empresas, ilustrado na Figura 2.3. Neste exemplo, a empresa A
(dominante) controla totalmente a empresa B (dominada), detendo para o efeito 100% do
seu capital social. Optando os socios de ambas as empresas pela fusdo por incorporacéo
(fusdo esta que se dara pela incorporacdo de A na B), a empresa A deixa de exidtir,
passando todo o0 seu patrimonio para a empresa B. Esta fusdo distingue-se da fusdo por
incorporagdo prevista na ainea c) do n° 1 do artigo 73.° do CIRC (vulgarmente
denominada por “fusdo direta’), pois essa resulta da incorporacéo da dominante pela
dominada e, no caso em andlise, a sociedade incorporante sera a dominada (B) e a

sociedade incorporada sera a dominante (A).
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100%

Figura 2.3. Fuséo inversa

As diferentes motivacdes que levam os decisores das sociedades a optar pela fusdo inversa

como forma de reestruturacdo empresarial seréo analisadas no ponto 2.2.4.

2.2. MotivacGes EconGmicas

Com a mudanca de uma economia de tipo artesanal e mercantil para uma economia de
producdo industrial (passagem esta ocorrida apos a Primeira e Segunda Guerras Mundiais),
0s modelos econdmicos foram alterados, passando a existir uma tendéncia para o
crescimento e expansdo das sociedades, 0 que tornou o mercado progressivamente muito

mais competitivo, criando-se assim um processo de concentragdo econdmica.

Este processo de concentracdo pode ter varias formas e intensidades (desde cooperacoes e
relacdes de coligacdo entre empresas até a unido entre as mesmas), podendo ter como
consequéncia a perda de autonomia por uma ou mais empresas participantes no processo,
por exemplo, afusio de sociedades (Antunes, 2002).

Na Europa, a introducdo do Euro e, consequentemente, a implementacdo do Mercado
Unico, foi também um forte incentivo &s concentragdes econdmicas, na medida em que

este aboliu as barreiras financeiras e as distor¢des cambiais (Ferreira, 2002).

Este répido e crescente desenvolvimento da economia e o aumento, por parte das

empresas, de estratégias de crescimento e expansdo econodmica e geografica, desencadeou
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0 aparecimento dos grupos econdmicos e a ocorréncia de vagas de fusdes em vérias
épocas, desde 1897 até & atualidade”.

Estas vagas surgiram porquanto, segundo Ferreira (2002), um dos principais e primordiais
objetivos na gestdo de qualquer sociedade é a criacao de valor e de riqueza, na Gtica da
empresa e do acionista. Esta criagdo de valor ocorre através de sinergias, que tanto podem
ser baseadas nos custos, como baseadas nos proveitos.

As sinergias baseadas nos custos sdo caracterizadas pela utilizacdo comum de recursos
complementares, aprofundamento de aptiddes basi cas e especificas e mobilizacdo de ativos
intangiveis. Estas caracteristicas traduzem-se numa extensdo geogréfica e expansdo das
linhas de produtos ou servicos e no incremento da capacidade de inovacéo (ibid.). As
sinergias baseadas nos proveitos ocorrem quando 0s servicos ou 0s produtos
comercializados utilizam as mesmas vias de distribui¢do, ou servigos administrativos e de

armazenamento comuns.

As decisdes que os gestores podem tomar, e que produzam criagdo de valor podem, de

acordo com Ferreira (2002), reunir-se em trés categorias.

a) Crescimento ou expansdo, quando o custo do capital investido for inferior ao seu

rendimento;

b) Ganhos de €ficiéncia, de escala ou de outro género, em atividades onde se pretenda

que hgja aumentos dos resultados operacionais ou reducdes no custo do capital; e
C) Reestruturacoes.

O conceito de reestruturagdo «incorpora uma grande variedade de alteracOes e mudangas
na estratégia, nos activos, nas operagdes e nas finangas, com o objectivo de melhorar o

desempenho conjunto no seu interior e conduzir a criagdo de valor» (ibid.: 33).

Sendo as fusdes, objeto do nosso estudo, uma das diferentes formas de reestruturacéo,

importa agora focarmo-nos nelas.
2.2.1. Tipos de fusdes numa perspetiva econdmica e suas motivacoes

Numa perspetiva econdmica, e de acordo com Ferreira (2002), as fusbes podem ser

subdivididas em 4 tipos principais:

* Para maiores desenvolvimentos acerca deste tema, veja-se Ferreira (2002: 191-247).
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e Fusdes horizontais — fusdes entre empresas que atuam no mesmo tipo de mercado
(atividade ou industria), ocorrendo por iSso uma sobreposi¢céo dos meios existentes.

Esta fusdo ocorre, portanto, entre empresas concorrentes/rel acionadas;

e Fusdes verticais — fusdes entre empresas que operam em diferentes fases da mesma
cadeia de producéo e distribuicdo, sendo assim atividades complementares. Estas

empresas, no limite, mantém uma relacdo de fornecedor-cliente;

e Fusbes conglomerais — fusdes entre empresas que atuam em diferentes mercados

gue ndo se relacionam;

e Fusdes concéntricas — fusdes entre empresas que se situam em unidades de negdcio

diferentes, mas que se relacionam em particular pela tecnologia ou pelo mercado.

De acordo com Matos e Rodrigues (2000), resumidamente, as fusdes horizontais atenuam
as incertezas que revertem da atividade dos concorrentes através do aumento do poder de
mercado; as fusdes verticais reduzem as incertezas rel acionadas com a relagéo da empresa
com 0s seus terceiros e eliminando os custos de transacdo; por fim, as fusdes conglomerais
visam a minimizagdo do risco, na medida em que diversificam a atividade da empresa para
outros mercados com reduzida interdependéncia, alcangcando uma maior estabilidade dos

lucros.

Estas e outras motivactes especificas para cadatipo de fusdo serdo analisadas de seguida.
2.2.1.1. Fusodes horizontais

Para que duas empresas se possam considerar como sendo concorrentes/relacionadas
devem, segundo Ferreira (2002), atuar em mercados semel hantes, utilizarem tecnologias de
producdo parecidas e terem objetivos similares na pesguisa e investigacdo. A grande
motivacdo para este tipo de fusdes € a unido de conhecimentos, interesses, ativos, posicoes
de mercado, entre outros, potenciando as sinergias entre as empresas e dessa forma
gudando-se mutuamente a contribuir para o acance de melhores capacidades e

competéncias, melhor posi¢éo no mercado e, consequentemente, maiores lucros.

Para Neves (1999), as principais vantagens de optar por este tipo de fusdo sdo a
possibilidade de reducéo de custos, a obtencdo de economias de escala e a extensdo da
carteira de produtos e mercados da empresa resultante.
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Neste contexto, Ferreira (2002) considera que estas fusdes visam 0 aumento de poder da
empresa, tendo este aumento origem nas sinergias efetuadas e também numa transferéncia

de valor dos consumidores e fornecedores para 0s sOci 0s dessas empresas.
2.2.1.2. Fusodes verticais

Passando a andlise das principais motivagdes para a ocorréncia de fusdes verticais, elas
s80, segundo Ferreira (2002: 167) as seguintes:

— obten¢ao de economias de ordem tecnoldgica;

— eliminacdo ou reducdo de custos de pesquisa, publicidade, comunicagdo

coordenacdo da producéo, de cobranca e outros custos de transacao;

— melhoria no planeamento de inventarios ¢ de produgdo devido a fluxos de

informacéo mais eficientes no seio de uma sb entidade;

— redugdo dos aspetos ciclicos ou sazonais € com a incerteza na procura; acesso

assegurado aos mercados;

— reducdo do perigo de falhas no mercado com influéncia na empresa; atuacdo em

estadios com maior valor acrescentados;
— maior proximidade dos verdadeiros clientes.

Para este autor, a verificagdo da existéncia de vantagens ou de desvantagens numa fuséo
vertical, exige que se considerem 5 fatores. o «[€e]quilibrio ou desequilibrio na estrutura
competitiva do mercado»; o «|e]quilibrio ou desequilibrio no poder de negociagéo entre os
estadios da cadeira de valor no interior da industria»; a «[c]riacdo ou aprofundamento do
poder de negociagcdo»; 0 «[p]osicionamento do negdcio em termos de ciclo de vida»; e as
«r]azdes infundadas ou falsas que justificam aintegracdo»” (ibid.: 168-169).

2.2.1.3. Fusdes conglomerais

As fusbes conglomerais devem-se, essencialmente, a estratégias de diversificagdo das areas
de atuacdo. Neves (1999) entende que esta é uma diversificacdo pura, na medida em que as
empresas envolvidas neste processo ndo tém nenhum elo de ligag&o (exceto o eventual elo

financeiro).

Os conglomerados apresentam duas principais caracteristicas (Ferreira, 2002):

® Paramais informagdes acerca destes 5 fatores, veja-se Ferreira (2002: 168-176).
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e A diversificacdo dase essencialmente pelas aquisicdes e nao por crescimento
organico; e
e A existéncia de controlo de um agrupamento de sociedades posicionadas em

diferentes industrias, que exigem diferentes técnicas e aptidbes de producdo,
pesquisa, vendas e distribuicéo.

As vantagens dos conglomerados sdo entdo a utilizacdo de oportunidades, a flexibilidade e
versatilidade, a seguranca e a gestdo do risco®.

2.2.1.4. Fusdes concéntricas

Nas fusdes concéntricas, embora os setores de atuacdo das empresas a envolvidas no
processo de fusdo sgam diferentes, todas as empresas terdo como objetivo a obtencdo de

ganhos derivados de situagdes comuns.

Este tipo de fusdo é mais praticada e conhecida entre empresas de banca e seguros
(vulgarmente denominada bancassurance), embora haja também casos destas fusdes entre
banca e empresas de telecomunicagdes (Ferreira, 2002).

2.2.2. A maximizacédo do lucro como motivacao para a ocorréncia de

fusdes

De acordo com Matos e Rodrigues (2000), a hipGtese da maximizagdo do lucro é a
motivacdo subjacente a diversos comportamentos empresariais, nomeadamente ao nivel de

reestruturagoes societérias.

A decisio de realizar uma fusdo advém, entdo, do estudo e andise de diversas situaces
alternativas, chegando a conclusio que a fusdo € a hipétese que mais crescimento e lucro
futuro proporcionara (Matos e Rodrigues, 2000).

Matos e Rodrigues (2000) diferenciam cinco formas distintas que podem levar umafusdo a

maximizar os lucros e a aumentar o valor das empresas:
e Poder de mercado;
o Eficiénciaoperativa;

e Eficiéncianagestao;

® Para maiores desenvolvimentos acerca destas vantagens, ver Ferreira (2002: 176-183).
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e Ganhosfinanceiros, e
e Aquisicdo de ativos subavaliados.

Estas formas que possibilitam o acance da maximizacdo do lucro serdo analisadas,

individualmente, de seguida.
2.2.2.1. Poder de mercado

Segundo Ferreira (2002: 152), existe um acréscimo do poder de mercado «sempre que,
mercé de uma fusdo ou aquisicdo, a nova entidade tem a capacidade de influenciar os

precos, as quantidades ou mesmo a natureza dos produtos ou Servigos.»

Matos e Rodrigues (2000) afirmam que existem duas formas para que exista geragao ou
reforco do poder de mercado. A primeira prende-se com o facto de, por haver
presumivelmente uma maior concentracdo no mercado como consequéncia da fusdo, este
mercado serd aterado a nivel estrutural. Esta alteragdo podera envolver um aumento dos
precos praticados e, naturalmente, venda de menores quantidades.

A segunda forma serd a reducdo do numero de concorrentes no mercado. No caso de se
concretizar uma fusdo horizontal entre duas ou mais empresas, as empresas extintas
seriam, naturalmente, concorrentes da empresa adquirente. Assim, apés a extincdo das

empresas adquiridas, o niUmero de concorrentes da empresa adquirente diminui.

Por outro lado, de acordo com Matos e Rodrigues (2000: 46), quanto menor o nimero de
concorrentes, «maior a viabilidade de préticas de conluio». A justificacdo para esta
afirmacdo prende-se com o facto de ser mais fécil a celebracdo de um acordo colusivo
sempre que exista o menor numero de intervenientes. Com um menor numero de
intervenientes é também possivel verificar um melhor cumprimento do contrato de conluio,

na medida em que € mais fécil as empresas envolvidas controlarem-se mutuamente.

Neste seguimento, a mais vulgar aquisicdo de “concorrentes’ é a aquisicao de empresas
insolventes, isto €, empresas em graves dificuldades ou mesmo em risco de faléncia. Neste
caso, uma empresa financeiramente inviavel é adquirida por uma concorrente que,
aproveitando todo o seu know-how e tendo um real conhecimento das suas capacidades,
gerindo-as assim de forma mais eficaz, conseguira manter a sua capacidade produtiva. Este
“salvamento” da empresa que anteriormente se encontrava quase em faléncia evita que a
mesma incorra em comportamentos desleais do ponto de vista concorrencial,
desestabilizando assim o mercado (Lobo, 2007).
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Por outro lado, segundo Matos e Rodrigues (2000: 47),

guando a fusdo viabilize o exercicio de poder de mercado, ou o venha reforcar,
surgird, ou agravar-se-4, uma ineficiéncia na afectagdo dos recursos, dar-se-4 uma
transferéncia de parte do excedente do consumidor para os produtores e verificar-se-a

uma diminuicéo no bem-estar.

A este propésito, Lobo (2007: 59) afirma que «[a melhoria da qualidade da producdo e um
efeito acelerador na inovacdo poderdo igualmente ser alcancados através de estratégias de
integragdo institucional, o que beneficia inequivocamente os consumidores e aumenta 0s
niveis de bem-estar social.»

Foi através desta hipdtese, segundo a qual as fusdes originam um acréscimo de poder de
mercado e consegquentemente perdas ao nivel socia (pela reducdo de bem-estar), que se
criaram as chamadas legislagdes antitrust. Estas politicas fornecem uma série de critérios
que protegem o principio da livre concorréncia, e definem as agfes que podem ser

consideradas como infracfes da liberdade de mercado.
2.2.2.2. Eficiéncia operativa

Como sabemos, para que hgja maximizagdo do lucro € fundamental que haga uma
minimizagdo de custos. Para tal, é necessario que a producéo sgja feita da forma mais
eficiente possivel, vendendo assim o produto com a melhor margem exequivel. A
eficiéncia operativa é entdo, uma das formas de chegar a maximizagdo do lucro, na medida
em que dela advém reducbes dos custos. Esta reducdo permite que os produtos ndo sO
ganhem poder de mercado, como o reforcem nos mercados dos fatores (Matos e
Rodrigues, 2000).

As principais origens do acréscimo de eficiéncia operativa sdo «as economias de escala, as
economias de gama e 0 aproveitamento mais acelerado da curva de experiéncia» (ibid.:
49).

As economias de escala verificam-se quando «o aumento da escala de producdo da
empresa permite redugdes no respectivo custo médio» (ibid.: 49). Estas redugbes nos
custos médios (ou custos unitarios) verificam-se porque 0s mesmos custos fixos serdo

agora divididos por um maior volume de producéo (Ferreira, 2002).
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Economias de gama existem quando «a producdo conjunta de varios produtos permite
reducbes nos custos de producdo, face a situacdo em que cada um dos produtos €
produzido isoladamente» (M atos e Rodrigues, 2000: 49-50).

Estas economias, segundo Ferreira (2002), para aém de serem uma das formas de
sinergias baseadas nos custos, sendo assim um meio para a reducdo dos mesmos, s&o
também um meio para alcancar vantagens competitivas e estratégicas. Sera entdo
necessario encontrar o equilibrio entre ambas as economias (de escala e de gama) pois o

contrario podera resultar em desvantagens concorrenciais.

Por fim, o aproveitamento mais acelerado da curva de experiéncia «corresponde as
reducfes nos custos de producdo que, em muitas industrias, se obtém com o crescimento

do volume de produgédo acumulado» (Matos e Rodrigues, 2000: 50).
2.2.2.3. Eficiéncia na gestéo

A eficiéncia na gestdo pode ser um instrumento que permita alcancar a maximizagdo do
lucro, na medida em que certos recursos poderdo eventualmente ser compartilhados na
mesma linha de atividade ou nos mesmos produtos, sem que haja um acréscimo de custos
(Matos e Rodrigues, 2000). Assim, partilhando os mesmos custos por vérios produtos e/ou

servicos, o lucro seré consequentemente maximizado.
2.2.2.4. Ganhos financeiros

Os ganhos financeiros, como sendo uma das formas de chegar a maximizacdo do lucro,
existem desde que a empresa resultante da fusdo obtenha financiamentos a melhores taxas
de juro (em termos médios) relativamente as que as empresas, antes da fusio,
individual mente conseguiriam (Matos e Rodrigues, 2000).

Isto pode ocorrer devido, entre outras razdes, a percecdo destas empresas pelos mercados
financeiros como sendo de menores riscos. Esta percecdo ocorre, essencialmente, em
fusdes que produzam diversificacdo, reduzindo por exemplo o risco de faléncia da empresa

resultante.

A este propdsito, Matos e Rodrigues (2000) referem que, ao contrario do que foi dito, e de
acordo com estudos empiricos efetuados, os mercados financeiros tendem a considerar que

as empresas bastante diversificadas apresentam maiores niveis de risco do gque as restantes.
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2.2.2.5. Aquisicéo de ativos subavaliados

Por fim, uma outra forma de atingir a maximizacdo do lucro pela reaizac8o de fusbes é a

aquisicdo de ativos subavaliados.

Através desta hipotese, a sociedade adquirente compra ativos da sociedade adquirida
abaixo do seu preco de mercado, podendo, dessa forma, fazer uma utilizagcdo mais rentavel
dos mesmos, maximizando consequentemente o lucro (Matos e Rodrigues, 2000).

2.2.3. Motivacdes para além da maximizacédo do lucro

Apoés a andlise da maximizacdo do lucro como motivacdo para a ocorréncia de fusdes,
passamos agora a referir as diferentes motivagles para além desta, que podem conduzir a

gue duas ou mais empresas se fundam.

O estudo destas motivacfes tem destacado as circunstancias em que existe separacdo entre
a propriedade e o controlo (Matos e Rodrigues, 2000). As caracteristicas da empresa
moderna indicam que, na grande maioria dos casos, 0 controlo sga desempenhado por
gestores profissionais, e ndo pelos acionistas. Esta separacdo entre propriedade e controlo
pode originar, em muitas circunstancias, o afastamento de interesses entre o gestor e 0s

detentores de capital.

Tendo os gestores o0 controlo da maioria das empresas modernas, este tém igualmente o
poder de controlar o processo de tomada de decisdo. Assim, se 0s gestores ndo estiverem
sujeitos a um regime de incentivos que reflitam a rentabilidade da empresa, este tendera a

optar pela minimizacdo do risco e maximizacdo da sua funcdo utilidade (ibid.). Esta opcéo

estd intimamente relacionada com o facto de, na maioria das situagbes, a fonte de
rendimento dos gestores estar dependente da continuidade da empresa em que laboram. A
minimizacdo do risco €, iguamente, um possivel objetivo também dos acionistas, pois
duma maneira geral «todas as fusdes tentam minimizar o risco, num sentido amplo, ou,

pelo menos, gerir o risco e aincertezax (ibid.: 105).

De acordo com anteriores estudos empiricos, 0 crescimento e a dimensdo Sao outros

objetivos estratégicos levados em conta no momento da decisdo. O aumento da dimensdo
de uma empresa pode ser concretizado através de um aumento na quota de mercado, mas
também através dos seus ativos sob exploracdo. As fusbes passam assim a ser uma
preferéncia das empresas, pelo facto de agruparem a dimensdo de duas ou mais empresas
envolvidas no processo de fusdo, de forma a poupar tempo e esforgos que seriam
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necessarios para chegar a0 mesmo resultado, mas através de um crescimento interno
(ibid.).

No caso de se optar pelo crescimento através de uma fusdo, ndo sO existe um
desenvolvimento na capacidade da empresa resultante, como um dos concorrentes sera
eliminado, como j& referimos. Assim, «as fusdes poderdo satisfazer simultaneamente
objectivos de crescimento e de ganho de poder de mercado» (ibid.: 109).

Por fim, Matos e Rodrigues (2000: 116) referem ainda que

alguns processos de concentracdo sdo motivados pelo risco de faléncia [sublinhado

nosso] ou pela incapacidade das empresas em continuarem a operar de forma
auténoma, sgja por exemplo, por falta de capacidade de gestdo ou por alteracdes na

estrutura de mercado.
2.2.4. Motivacdes especificas no caso da fusdo inversa

As motivagOes que levam os decisores a optar pela realizacéo de uma fuséo inversa, numa
primeira andlise, poderdo ser, mutatis mutandis, todas as motivagdes supra analisadas.
Assim, importa agora analisar os fundamentos que levam a op¢do de realizacdo de fuséo
mediante a incorporagdo da sociedade dominante na dominada (fusdo inversa), ao invés da

incorporacéo da dominada na dominante (fusdo direta).

Uma das grandes motivacdes para a ocorréncia de uma fusdo inversa € o caso em que uma
empresa ndo cotada em bolsa (sociedade dominante) € incorporada numa empresa cotada
(sociedade dominada). Nesta hipétese, € escolhida a empresa dominada para incorporar a
dominante, pois apenas dessa forma ser4 mantida a cotagdo em bolsa da sociedade

resultante da fus3o.

Outra motivacdo pode ser o facto da sociedade dominada ser uma operativa e a sociedade
dominante ser uma holding. Nesse caso, a ocorréncia de uma fusdo entre ambas fara mais
sentido se a dominada incorporar a dominante, com intuito da sociedade resultante da

fusdo permanecer operativa.

Contudo, consideramos que as motivactes para a realizacdo de uma fusdo inversa ao inves
de uma fusdo direta poderdo ser inUmeras. A titulo exemplificativo podemos referir as

seguintes:

¢ Nome €/ou marca prestigiada — Se a empresa dominada possui um nome €/ou uma

marca prestigiada associada, com credibilidade e poder no mercado, fard sentido a
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fusdo dar-se pelaincorporagdo da sociedade dominante nesta, por forma a preservar

0 nome ou a marca da dominada;

e Tela de relagbes comerciais — Se a empresa dominada possui uma forte teia de
relagdes comerciais, incluindo um leque bastante alargado de clientes, torna-se
mais vantgosa a fusdo inversa (sendo que a dominada incorporara a empresa

dominante) por formaa manter as relagdes comerciais existentes;

e Instalagdes proprias — No caso de ser a sociedade dominada a possuir instalactes
préprias, serd mais razodvel a fusdo ocorrer por incorporagdo da sociedade
dominante na sociedade dominada, uma vez que dessa forma se economizardo
custos e burocracias que seriam indispensaveis para a transmissdo das mesmas

instalagdes para a sociedade resultante da fus&o.

2.3. Enquadramento Contabilistico

2.3.1. Harmonizagédo contabilistica

O aparecimento dos grupos societarios surgiu com arevolucao industrial e toda a expansdo
econdémica que ocorreu a nivel mundial desde meados do século XVII. Foi também no
seguimento destas mudangas que ocorreu 0 processo de globalizagdo, desenvolvendo a
interacdo e integracdo de pessoas, empresas e governos de diferentes paises. Esta
globalizacéo despoletou o aparecimento dos grupos multinacionais, tornando indispensavel
gue as demonstracdes financeiras de diferentes paises fossem comparaveis. A partir desse

momento, a harmonizacéo contabilistica a nivel mundial tornou-se fundamental e urgente.

Esta aspiracéo pela harmonizag&o contabilistica prendeu-se igualmente com a necessidade
de eliminar a possibilidade de aplicacéo de diferentes principios contabilisticos até entdo
existentes, e também a necessidade de «aproximar os sistemas de informacéo internos e
externos» (Rodrigues, 2009: 12).

A este propésito, foi constituido a 29 de junho de 1973 o International Accounting
Sandards Committee (1A SC) resultante de um acordo feito entre os 6rgdos reguladores das
normas contabilisticas da Alemanha, Canad4, Australia, Franca, Holanda, Jap&o, México,
EUA e Reino Unido, com, segundo Rodrigues (2009: 14), os seguintes objetivos:

a) formular e publicar, tendo em conta o interesse publico, normas de
contabilidade para serem observadas na apresentacdo de demonstractes

financeiras e promover a sua aceitagdo e observanciaanivel mundial; e
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b) trabahar para a melhoria e harmonizagdo da regulacdo contabilistica, normas
de contabilidade e procedimentos relativos a apresentagcdo das demonstractes

financeiras.

Este 6rgdo procedeu entdo a emissdo de normas denominadas International Accounting
Sandards (IAS), tendo sido em 1997 formado o International Financial Reporting
Interpretation Committee (IFRIC), com o objetivo de emitir interpretacdes das IAS. Estas
interpretacdes sdo denominadas Standing Inter pretations Committee (SIC).

Em 2001 foi criado o International Accounting Sandard Board (IASB), com a
responsabilidade de proceder a reformulacdo das IAS, que se passaram a denominar
International Financial Reporting Sandards (IFRS). Estas ateracOes ocorreram devido ao
facto das IAS se encontrarem desatualizadas face as normas dos EUA, passando assim
também a abranger o Relato Financeiro.

A 19 de julho de 2002 o Parlamento Europeu e o Conselho emitiram 0 Regulamento (CE)
n.° 1606/2002 relativo a aplicacdo das normas internacionais de contabilidade, «obrigando
0s grupos de empresas cotados a apresentar as suas demonstracdes financeiras de acordo
com as IAS/IFRS, a partir de 1 de Janeiro de 2005, deixando aos Estados-Membros a
decisdo de permitir a adopgdo das IAS/IFRS noutros casos» (Rodrigues, 2009: 16). Este
regulamento foi emitido como consequéncia da decisdo por parte da UE em adotar as
normas emitidas pelo IASB em vez das normas emitidas pelo Financial Accounting
Sandards Board (FASB) — Financial Accounting Standards (FAS) - decisdo essa que se
prendeu com a conclusdo de gue as |AS estariam mais proximas dos objetivos dos Estados-

Membros.

No ambito do nosso estudo é de referir que, em sintonia com anorma FAS 141 — Business
Combinations (aprovada em junho de 2001 nos EUA), foi aprovada e publicadaa IFRS 3 —
Business Combinations, em marco de 2004, que veio substituir alAS 22.

A nivel nacional, a 17 de fevereiro de 2005, o0 Governo portugués emitiu o Decreto-Lei n.°
35/2005, o qual veio permitir que na elaboracdo das contas consolidadas de grupos néo
cotados e entidades envolvidas na consolidagdo dos grupos cotados ou ndo cotados, se
optasse pela adogdo das IAS/IFRS para preparacdo das demonstragoes financeiras, em vez

do normativo nacional.

A Comissdo de Normalizacdo Contabilistica (CNC), aprovada pelo Decreto-Lei n.° 47/77
(que aprovou também o Plano Oficia de Contabilidade (POC)), de acordo com a
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necessidade de um ainhamento entre o normativo contabilistico portugués e as normas
internacionais de contabilidade, publicou o “Projecto de Linhas de orientacdo para um
Novo Modelo de Normalizacdo Contabilistica’ a 15 de janeiro de 2003. Este projeto foi
aprovado pelo Governo através do Decreto-Lei n.° 158/2009, que aprovou também o SNC,
revogando assim o POC.

O SNC tem por base as IAS/IFRS, e os seus objetivos s80 0 aumento da relevancia das
demonstragdes financeiras e 0 aumento da comparabilidade das mesmas. A contabilidade
em Portugal passou assim a ter maior utilidade, na medida em que as normas passaram a
estar em maior sintonia com critérios de gestdo, passando também a existir uma maior

separacdo entre as hormas contabilisticas e as fiscais.

Assim, de acordo com Rodrigues (2009: 18), com a aprovacdo do SNC previa-se que a
contabilidade fosse

indutora da internacionalizac&o, eliminando barreiras na compreensio e interpretacéo
de demonstragbes financeiras preparadas de acordo com critérios contabilisticos

desgjustados e favorecendo a comparabilidade.

Relativamente a aplicacdo dos diferentes normativos, de forma obrigatdria ou facultativa, o
SNC prevétrés niveis diferentes (ibid.):

1.°Nivel — Adocéo das IAS/IFRS

A aplicacdo das IAS/IFRS é obrigatéria por parte dos grupos de sociedades que elaborem
contas consolidadas e cujos valores mobiliarios se encontrem admitidos & negociagdo num
mercado regulamentado. Por outro lado, esta aplicacdo é facultativa nas contas individuais
da empresaemée de grupos cotados e das respetivas subsidiarias, nos grupos que ndo
possuam valores mobilidrios admitidos a negociagdo num mercado regulamentado e
também nas contas individuais da empresasmée e das empresas que facam parte da

consolidacao.
2.° Nivel — Adocdo do SNC (empresas dos setores ndo financeiros)

A aplicacdo do SNC é obrigatéria nas sociedades que ndo facam parte de grupos
econdmicos e que ndo ultrapassem dois dos seguintes trés limites:

e Total do balango: 500.000 €;

e Tota dos rendimentos; 1.000.000 €;
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e NUmero médio de traba hadores durante o exercicio econémico: 20.

Por outro lado, a adocéo do SNC é facultativa nas contas individuais da empresa-mae e nas
empresas que fagam parte da consolidac&o de grupos n&o cotados.

3.°Nivel — Adocéo das NCRF-PE (pequenas empresas dos setores ndo financeiros)

A aplicacdo das NCRF-PE é unicamente facultativa e para as empresas que, ndo fazendo
parte de nenhum grupo econdémico, ndo ultrapassem dois dos trés limites acima

mencionados no 2.° nivel.
Estes trés nivel s encontram-se resumidos na seguinte figura (Figura 2.4.):

Contas
consolidadas
Grupos

Cotados

Contas
individuais da
empresa-miee

das suas
subsidiarias

Sociedades Aplicacio
individuais obrigatoria da
cotadas IAS/IFRS
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} . do SNC
Sociedades Sujeitasa
individuais certificacio
nao legal das licacs
tadas contas Lalicasdo
£ Sim = Obrigatdria
Excedem 2 dos 3 lumites das NCRF
abarxo
_ —Total do balanco: 500 000 €
- Totaldosrendimentos: 1 000 000 €
- Numero médio de trabalhadores NCRF
durante o exercicio: 20 5
Nao
NCRF
NCRF-PE

Figura 2.4. Harmonizag&o Contabilistica
Fonte: Adaptado de Rodrigues (2009: 22).
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2.3.2. Norma Contabilistica e de Relato Financeiro 14

A NCRF 14 — ConcentragOes de Atividades Empresariais, tem por base a IFRS 3 e 0
objetivo de descrever o relato financeiro de uma entidade que empreende uma

concentracdo de atividades empresariais.

De acordo com esta norma, uma concentracdo de atividades empresariais € a juncdo de
entidades ou atividades empresariais separadas, numa Unica entidade que relata. Como
resultado de uma concentracdo de atividades empresariais, a entidade adquirente obtém o

controlo de umaou mais atividades empresariais diferentes, que adquire (8 9 da NCRF 14).

Esta norma impde que 0 método de contabilizagdo de todas as concentragdes de atividades
empresariais sgja 0 método de compra’ (810 da NCRF 14), segundo o qua a adquirente

deve reconhecer os ativos adquiridos e 0s passivos e passivos contingentes assumidos,

incluindo aqueles que ndo tenham sido anteriormente reconhecidos pela adquirida

Para a aplicaco deste método, deverdo ser seguidas as seguintes etapas, que de seguida
analisaremos detal hadamente (8 12 da NCRF 14):

a) ldentificar uma adquirente;
b) Mensurar o custo da concentracéo; e

C) Imputar, a data da aquisicdo, o custo da concentragdo de atividades empresariais
a0s ativos, passivos e passivos contingentes adquiridos.

2.3.2.1. Identificar uma adquirente

A identificacdo da adquirente deve ser feita tendo em conta que a adquirente serd a
entidade que obtém o controlo sobre as outras entidades ou atividades empresariais
concentradas, isto € a entidade adquirente deve ter o poder de «gerir as politicas
financeiras e operacionais de uma entidade ou atividade empresarial de forma a obter
beneficios das suas atividades» (§ 19 da IFRS 3).

De acordo com o 8§ 9 da NCRF 14, a obtencdo de controlo sobre as outras entidades ou
atividades empresariais, traduz-se numa detencdo de mais do que 50% dos direitos de voto,
exceto se for demonstrado que a detencdo desses direitos ndo constitui controlo. Nesse

caso, podemos identificar a obtencdo do controlo através de um:

" Uma das mais relevantes alteracdes dadas ao tratamento contabilistico das fusdes pela revogagdo do POC e
adocdo do SNC foi a exclusdo do método da comunhéo de interesses para a contabilizagdo das mesmas.
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a) Poder sobre mais de 50% dos direitos de voto em virtude de um acordo;

b) Poder de governar as politicas financeiras e operacionais;

c) Poder de nomear e de remover a maioria dos membros do 6rgéo de gestao;
d) Poder de dispor da maioria dos votos em reunido do 6rgdo de gestéo.

Todas estas caracteristicas sdo, habituamente, suficientes para a identificacdo da
adquirente. N&o obstante, podemos partir de outros trés indicios para a sua identificacdo (8
14 daNCRF 14):

a) Seojusto vaor de uma das entidades concentradas for significativamente superior
a0 da outra entidade concentrada, a entidade com o justo valor mais elevado é
provavelmente a adquirente;

b) Se a concentracdo de atividades empresariais for efetuada através de trocas de
instrumentos de capital proprio com voto ordinario por caixa ou outros ativos, a

entidade que cede caixa ou outros ativos € provavelmente a adquirente;

c) Se numa concentracao de atividades empresariais existir uma entidade, de entre as
entidades concentradas, cuja capacidade de gestdo permita dominar a selecéo da
equipa de direcdo da entidade concentrada resultante, € provavelmente a

adquirente.
2.3.2.2. Mensurar o custo da concentracao

O custo de uma concentracéo de atividades empresariais devera ser o agregado dos justos
valores a data da troca dos ativos cedidos, dos passivos incorridos ou assumidos e dos
instrumentos de capital proprio emitidos pela adquirente, em troca do controlo sobre a
adquirida, e quaisquer custos diretamente atribuiveis a concentragdo de atividades
empresariais (tais como honorérios profissionais pagos a contabilistas, jurisconsultos,

avaliadores e outros consultores, para efetuar a concentracéo) (8§ 18 da NCRF 14).

Neste ambito, o justo valor €, de acordo com o 8§ 9 da NCRF 14, «a quantia pela qual um
activo pode ser trocado ou um passivo liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a

1SS0, NUMa transacg&o em que n&o exista relacionamento entre elas.»

Segundo Cémara (2007: 164-165), o justo valor pode também definir-se «pela quantia pela
qual um bem (ou servico) poderia ser trocado, entre um comprador conhecedor e

interessado e um vendedor nas mesmas condi¢des, numa transacgao ao seu a cance.»
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A data de aquisicdo, para efeitos contabilisticos, € a data a qual a adquirente obtém
efetivamente o controlo sobre a adquirida. Quando uma concentragdo de atividades
empresariais € alcangada através de uma Unica transacéo de troca, a data da troca coincide

com adata da aquisicdo. Caso contrario, a data de troca seré a data de cada transagéo.

De acordo com o § 22 da NCRF 14, se 0 acordo de concentracéo empresarial propiciar um
gustamento no custo de uma concentragdo empresarial dependente de acontecimentos
futuros, esse gjustamento devera ser incluido no custo da concentracdo, desde que este sgja

provavel e puder ser fiavelmente mensurado.

2.3.2.3 Imputar, a data de aquisi¢cdo, um custo da concentracdo de
atividades empresariais aos ativos e passivos e passivos contingentes

assumidos.

Segundo a norma em analise, a adquirente deve reconhecer separadamente os ativos,
passivos e passivos contingentes identificaveis da adquirida pel os seus justos valores nessa
data, imputando aos mesmos o custo da concentracdo empresarial. Os ativos, passivos e

passivos contingentes deverdo satisfazer os seguintes critérios (88 23 a40 daNCRF 14):

a) No caso de um ativo diferente de um ativo intangivel, for provavel que beneficios
econdmicos futuros associados fluirdo para a adquirente, e o seu justo valor puder
ser fiavelmente mensurado;

b) No caso de um passivo diferente de um passivo contingente, for provavel a
ocorréncia de um exfluxo de recursos (incorporando beneficios econdmicos)
necessarios para liquidar a obrigac&o, e 0 seu justo valor possa ser mensuravel de
formafiavel;

c) No caso de um ativo intangivel ou de um passivo contingente, 0 seu justo valor

puder ser fiavelmente mensurado.

A adquirente devera ainda «reconhecer os passivos por encerramento ou reducéo das
atividades da adquirida como parte da imputacdo do custo da concentragdo apenas quando
a adquirida tiver, a data de aquisicdo, um passivo por reestruturagdo existente» (8§ 26 da
NCRF 14). Aquando dessa imputagcdo, a adquirente ndo devera reconhecer passivos por
perdas futuras ou outros custos em que se espere incorrer, como consequéncia da

concentracdo de atividades empresariais.
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Relativamente ao reconhecimento de um ativo intangivel separadamente do goodwill, o
mesmo SO deve acontecer caso 0 ativo satisfaca a definicdo de ativo intangivel (NCRF 6 —
Ativos Intangiveis) e o0 seu justo valor puder ser fiavelmente mensurado (8§ 27 da NCRF
14).

2.3.2.4 Reconhecimento de goodwill ou goodwill negativo
A adquirente deve também, a data de aguisi¢do, reconhecer o goodwill ou goodwill

negativo, obtido na sequéncia de uma concentracdo de atividades empresariais.

O goodwill ou goodwill negativo € calculado através da subtracdo do interesse da
adquirente no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificados na

adquirida, ao custo de aquisicao.

Se da subtragdo surgir um valor positivo, estamos na presenca de um goodwill, caso

contrario, teremos um goodwill negativo.

Reconhecimento do Goodwill

O goodwill representa, segundo o 8§ 33 da NCRF 14, um pagamento feito pela adquirente
em antecipacao de beneficios econdmicos futuros e de ativos que ndo sejam capazes de ser

individual mente identificados e separadamente reconhecidos.

Aquando da presenca de um goodwill, este devera ser inicialmente mensurado pelo seu
custo, isto € 0 excesso do custo da concentracdo de atividades empresariais acima do
interesse da adquirente no justo valor liquidos dos ativos, passivos e passivos contingentes

identificaveis, como podemos visualizar naFigura 2.5. (832 daNCRF 14).

Goodwill -

aguisicao

Figura 2.5. Mensuracéo do goodwill
Fonte: Adaptado de Fernandes (2009: 28)



A existéncia de um goodwill pode ser atribuivel a rentabilidade futura, carteira de clientes
(posicdo no mercado), prestigio da marca/produto ou ateracdo da relacdo/equilibrio de
forcas no mercado. Este custo representa, segundo Montiel e Lamas (2007), arealizacéo de
um pagamento antecipado, por contrapartida dos ganhos que se esperam ocorrer de futuro,
por conta dos ativos que ndo puderam ser individualmente identificados e reconhecidos.
Logo, podemos dizer que o goodwill € um custo residual da concentragcdo empresarial,

calculado apds o reconhecimento da aquisicao dos ativos, passivos e passivos contingentes.

A mensuragdo subsequente do goodwill devera ser feita pelo custo, menos quaisguer
perdas por imparidade acumuladas (8 34 daNCRF 14).

De acordo com 0 § 35 da NCRF 14, apés o reconhecimento inicial do goodwill, 0 mesmo
ndo deve ser amortizado (conforme referia anteriormente a IAS 22), mas ssim mensurado
pelo seu custo menos as perdas por imparidade acumuladas. Assim, a entidade adquirente
devera analisar a possivel existéncia de uma perda por imparidade no goodwill sempre que
haja indicios que o mesmo possa ter sofrido perdas por imparidade €/ou, pelo menos,

anua mente.

A abolicéo da amortizacdo do goodwill numa base sistemética durante a sua vida Util e a
instituicdo dos ja referidos testes de imparidade, constitui a mudanca mais significativa
introduzida pela IFRS 3 (Montiel e Lamas, 2007).

Reconhecimento do Goodwill negativo

Ao contré&rio do supra mencionado, quando o custo da concentracdo de atividades
empresariais for inferior ao interesse da adquirente no justo vaor liquidos dos ativos,

passivos e passivos contingentes, a adquirente deve reconhecer essa diferenca

} ------- > Goodwill negativo

Preco de aquisicéo

imediatamente como um ganho (Figura 2.6.).

Figura 2.6. Mensuragdo do goodwill negativo
Fonte: Adaptado de Fernandes (2009: 28)
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A norma ndo denomina esta diferenca negativa como goodwill negativo ou badwill,
referindo-se a esta diferenca apenas como um “excesso do interesse da adquirente no justo
valor liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis da adquirida acima
do custo”. Contudo, para efeitos no nosso estudo, utilizaremos a denominacdo “goodwill

negativo”.

Prosseguindo, segundo o § 36 da NCRF 14 em andlise, quando se verifique a existéncia de

um goodwill negativo, a adquirente deve:

a) Reavdiar a identificacdo e a mensuracdo dos ativos, passivos € passivos
contingentes identificaveis da adquirida e a mensuragdo do custo da concentragao;
b) Reconhecer imediatamente nos resultados qualquer excesso remanescente apds a

reavaliagcdo (passo anterior).
A existéncia de um goodwill negativo pode ser consequénciade (8 57 dalFRS 3):

a) Erros na mensuracdo do justo valor, do custo da concentragdo, ou dos ativos,
passivos e passivos contingentes identificaveis da adquirida (uma possivel causa
para a ocorréncia destes erros séo 0 ndo reconhecimento, no justo valor dos ativos,
passivos e passivos contingentes identificados, de possiveis perdas futuras da
adquirida) (Montiel e Lamas, 2007);

b) Imputacdo do custo da concentragdo empresarial ao justo valor, mas mensuracéo de

alguns elementos do balango por um montante que néo o justo valor;

¢) Umacompraabom prego.

O registo da aguisicdo com base em informagdo provisoria €, de acordo com o 8§ 38 da
NCRF 14, permitido, mas somente se ndo for possivel, a data de reporte, apurar o montante
correto do justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes ou do custo de
aquisicdo. No entanto, os valores provisorios deverdo ser, no prazo maximo de 12 meses

apos a data de aquisicdo, gustados para os valores finais.
Para o efeito, e com referéncia a data de aquisicdo, devera ser:

e Calculado o justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes, como se esse

justo valor tivesse sido reconhecido a partir da data de aguisi¢éo;

e Ajustado o goodwill, desde a data de aquisicdo, por uma gquantia igual ao
gustamento no justo valor a data de aquisicdo do ativo, passivo e passivo

contingente identificavel a ser reconhecido ou gustado; e
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e Ajustada a informacdo comparativa, que deve ser apresentada como se a
contabilizacéo inicial tivesse sido concluida na data de aquisicéo (este gjuste inclui
quaisquer efeitos adicionais de depreciacdo, amortizagdo, lucro ou perda,
reconhecidos pela conclusdo da contabilizagdo inicial).

2.3.2.5 Divulgacdes

Por fim, diz-nos o 8§ 41 da NCRF 14 que a adquirente devera divulgar informagdo que
possibilite aos utentes das demonstragoes financeiras uma avaliagéo da natureza e do efeito
financeiro das concentragOes de atividades empresariais que tenham sido efetuadas durante
0 periodo e também apds a data do balango, mas antes da autorizacdo de emisséo das

demonstragdes financeiras ter sido recebida.

2.3.3. Fusdo inversa na IFRS 3

A fusdo inversa, em particular, ndo esta especificamente identificado e previsto na NCRF

14. Contudo, aIFRS 3 no seu Apéndice B, refere qual o tratamento a dar a estas operacgoes.

Segundo o0 8§ 21 da IFRS 3, «uma concentragdo de actividades empresariais efectuada
através da troca de interesses de capital préprio, a entidade que emite os interesses de
capital proprio é normalmente a adquirente». A adquirente € também, por norma, a
entidade de maiores dimensdes. Contudo, para cada concentracdo de atividades
empresariais, devem ser considerados todos os factos para a determinacdo da entidade
adquirente. Para tal, deve ser analisado qual das entidades envolvidas é que, apls a
concentracdo, passa a deter o controlo da outra, isto €, qual das entidades concentradas tem
0 poder de gerir as politicas financeiras e operacionais da outra entidade (ou entidades) de

forma a obter beneficios das suas atividades.

Neste contexto, s&0 mencionadas as referidas aguisi¢des inversas, como as concentracoes
de atividades empresariais onde a adquirente contabilistica é a entidade cujos interesses de
capital proprio foram adquiridos, e a entidade emitente € a adquirida contabilistica.
Segundo esta norma, nestes casos, embora a entidade emitente sgja legalmente a sociedade

adquirente, esta devera ser identificada como a adquirida para finalidades contabilisticas.

Assim, numa aquisicdo inversa, o custo da concentracdo de atividades empresariais é
considerado como tendo sido ocorrido pela adquirida legal (i.e., adquirente para fins

contabilisticos), na forma de instrumentos de capital proprio emitidos pelos proprietarios
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da adquirente legal (i.e., adquirida para fins contabilisticos). Desta forma, e segundo o
ponto B5 do Apéndice B da IFRS 3, o justo valor da retribuicdo transferida em troca da
adquirida legal (adquirente contabilistica) pelo interesse na adquirente legal (adquirida
contabilistica), deve ser baseado na determinagdo do nimero de instrumentos de capital
proprio que a subsidiaria legal teria de ter emitido para dar a mesma percentagem de
interesse de capital préprio da entidade concentrada resultante da fuséo, aos proprietarios
da empresa-mée legal (Lopes, 2011).

2.3.4. Exemplificacdes préaticas

Para melhor compreendermos a forma de contabilizagdo das fusdes e quais as diferencas
contabilisticas existentes entre uma fusdo em que a sociedade adquirente é acionista da
adquirida, uma fusdo direta e uma fusdo inversa, ilustraremos de seguida trés casos

préticos, exemplificando cada uma destas situacoes.

2.3.4.1 Fuséao entre duas empresas em que a adquirente é acionista
da adquirida®

O primeiro caso prético, adaptado de Silva, Silva, Jesus e Silva (2011: 214-216),
exemplificaaforma de contabilizaco de uma fusdo em que aempresa adquirente (A, SA.,
adiante A) detém 15% da empresa adquirida (B, S.A., adiante B):

Consideremos para o efeito 0s seguintes dados e pressupostos:
e A participacéo que A detém em B teve como custo de aquisi¢do 100.000 €;
e Ovaor nominal das acbesde A edeB éde 1 €/cada;

e O vaor mercado das agOes de A € de 1,5 €/cada e o valor de mercado das acdes de
B éde 2 €/cada. A relagcdo detrocafoi estabelecida com base nestes valores,

e Por questbes de simplificacdo de calculos, a situagéo liquida da sociedade B a data
de aquisicdo da participacdo inicial de 15% é igua a da data de fusdo, bem como os
justos valores das duas sociedades, a data da fusdo, sdo idénticos aos valores

contabilisticos;

O balango de ambas as empresas, aos justos valores, € 0 seguinte:

8 Para melhor compreens3o e andlise de outros casos préticos, ver Silva [et. a] (2011: 214-233) e Lopes
(2011: 382-444).
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A,SA. B,SA.

Ativo
Investimentos 100.000 -
Outras contas areceber 930.500 512.000
Caixa e depositos bancarios 28.500 16.350
Total doativo  1.059.000 528.350

Capital Préprioe Passivo

Capital proprio
Capital realizado 480.000 335.000
Reservas e resultados 210.000 27.500
Total docapital proprio 690.000 362.500
Passivo
Passivo
Qutras contas a pagar 369.000 165.850
Total do passivo 369.000 165.850
Total docapital proprioedopassivo  1.059.000 528.350

Passemos agora aos cal culos e contabilizacdo dafusio daB em A:
1.°- Célculo darelacéo de troca e agbes a emitir pela sociedade A aos socios de B:
Valor de mercado da sociedade A = 480.000 x 1,5 = 720.000 €
Valor de mercado da sociedade B = 335.000 x 2 = 670.000 €
Vaor de mercado de A — participacdo detida em B = 720.000- 100.000 = 620.000€

a = valor de mercado das acbes de A =

(valor de mercado de A - participacdo detida em B) + (% do capital social de B detido x valor de mercado das acbes de B
capital socia de B

620.000 + 50.250 x 2
480.000

=1,501041667 €/cada

b = valor de mercado das agGes de B = 2 €/cada

1,501041667
Relaczo detroca= E = 20 = 0750520833

capital social de B x % aadquirir 335,000 x 0,85
relacdo de troca ~0,750520833

Acdes aemitir = = 379.403
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2.° - Célculo do prémio de emissdo:

Prémio de emissdo = valor de subscricéo das agdes — valor nominal das agdes emitidas

Prémio de emissdo = (670.000 -100.000) — (379.403 x1 €) = 570.000-379.403 = 190.597 €

3.2 - Calculo do goodwill/goodwill negativo:
Vaor do investimento de A em B = 570.000 €
Vaor daparticipacdo que A detém em B (15%) = 100.000 €

Justo valor liquido dos ativos e passivos de B = 362.500 €

— Goodwill =570.000 + 100.000 — 362.500 = 307.500 €

4.° - Contabilizacdo da fusdo no diario da sociedade A, a data de aquisicdo (valores em

Euros):

Emissdo das 379.403 acoes:

Descricao Conta Débito Crédito
Investimento em B, SA 411 570.000
Capital 51 379.403
Prémio de emissdo 54 190.597

Incorporacéo do patrimonio de B em A e contabilizacdo do goodwill apurado:

Descricéo Conta Débito Crédito
Ativos 12/3/4... 528.350
Goodwill 441 307.500
Passivos 2xy 165.850
I nvestimentos financeiros (anulacéo) 411 570.000
Investimento em B (anulacg&o) 411 100.000

Assim, ap0s a contabilizacdo da fusdo, o balanco da empresa resultante (A’) serd o

seguinte:
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Ativo

Investimentos financeiros -

Goodwill 307.500
Outras contas a receber 1.442.500
Caixa e depositos bancarios 44.850

Total doativo 1.794.850

Capital Préprioe Passivo

Capital proprio

Capital redlizado 859.403
Prémio de emissdo 190.597
Reservas e resultados 210.000

Total docapital proprio 1.260.000
Passivo

Passivo

Qutras contas a pagar 534.850
Total do passivo 534.850

Total docapital préprioedopassivo  1.794.850

2.3.4.2. Fusao direta — Sociedade adquirente detém a 100% a

adquirida

Consideremos agora que, utilizando o exemplo anterior, a sociedade adquirente (A) detém
100% da sociedade adquirida (B). Desta forma, a fusdo por incorporacédo de A em B sera

uma fusdo direta

A contabilizacdo desta fusdo dar-se-a de forma semelhante a supra efetuada, residindo a
diferenca na ndo existéncia de troca de titulos (artigo 116.° do CSC e alineac) do n.° 1 do
artigo 73.° do CIRC). Assim, ndo sera necessario o calculo da relagdo de troca: a empresa
adquirente perdera os titulos que detém da adquirida (pela extingdo dos mesmos), mas

recebera em troca todos os seus direitos e obrigacoes.
Consideremos ent&o os novos dados:

e A participagdo que A detém em B teve como custo de aquisicdo 670.000 €
(362.500 € contabilizado como investimento financeiro e o remanescente de
307.500 € como goodwill).
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e Os balancos de ambas as empresas, aos justos valores (iguais aos valores

contabilisticos para efeitos de simplificacéo), regustados a nova situacao:

A, SA. B, SA.
Ativo
Investimentos financeiros 670.000
Outras contas areceber 930.500 512.000
Caixa e dep6sitos bancarios 28.500 16.350
Total doativo 1.629.000 528.350
Capital Préprioe Passivo
Capital proprio
Capital realizado 480,000 335.000
Reservas e resultados 210.000 27.500
Total do capital prdprio 690.000 362.500
Passivo
Passivo
Qutras contas a pagar 939.000 165.850
Total do passivo 939.000 165.850
Total docapital proprioedopassivo  1.629.000 528.350

Passemos agora a contabilizacdo da fusdo no diario de A, a data de aquisicéo (valores em

Euros):

Incorporacéo do patriménio de B em A:

Descricao Conta Débito Crédito
Ativos 12/3/4... 528.350
Passivos 2xy 165.850
I nvestimentos financeiros (anulagéo) 411 362.500
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Apos a contabilizagdo dafusdo, o balango da empresaresultante (A’) serd o seguinte:

A',SA.

Ativo
Investimentos financeiros -
Goodwill 307.500
Outras contas a receber 1.442.500
Caixa e depdsitos bancéarios 44.850

Total do ativo 1.794.850

Capital Préprio e Passivo

Capital proprio
Capital redlizado 480.000
Reservas e resultados 210.000

Total docapital proprio 690.000
Passivo
Passivo

Qutras contas a pagar 1.104.850
Total do passivo 1.104.850

Total do capital prdprio e do passivo 1.794.850

2.3.4.3. Fusao inversa — Sociedade adquirente € detida a 100% pela

adquirida

O ultimo caso prético, adaptado de Lopes (2011: 441-444), refere-se ao tratamento
contabilistico do caso especifico dafusio inversa, objeto do nosso estudo.

Utilizando o exemplo anterior, suponhamos agora que 0s socios de ambas as sociedades,
ao inveés da fusdo direta supra exemplificada, decidem antes fundir-se de forma inversa,
passando B a ser a sociedade adquirente legal e a A a sociedade adquirida legal. Para o
efeito, a sociedade resultante da fusdo (B’) atribuird aos ex-socios de A as agles que A
detinha em B, e que em consequéncia do processo de fusdo foram incorporadas no

patrimonio de B’.

Neste caso, conforme referido no ponto 2.3.3., a sociedade adquirente em termos legais é a
B, mas para fins contabilisticos é a A, sendo que o goodwill a reconhecer serd o goodwill
deB.
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Passemos agora aos célculos e contabilizacdo da fusdo inversa, de acordo com alFRS 3:
1.° - Caculo do novo goodwill/goodwill negativo:
Valor do investimento de A em B = 670.000

Justo valor liquido dos ativos e passivos de B = 362.500

— Goodwill = 670.000 - 362.500 = 307.500 €

2.° - Célculo do aumento do capital para entrega de acOes aos ex-acionistas de A:

— 590.000 — 362.500 — 307.500 = 20.000 €

3.9 - Contabilizaco da fusdo no diario da sociedade B, a data de aquisicdo (valores em

Euros):

Contabilizacdo do goodwill:

Descricao Conta Débito Crédito
Goodwill 441 307.500
Reservas 55 307.500

Aumento do capital para entrega de acoes aos ex-acionistas de A:

Descricao Conta Débito Crédito
I nvestimentos financeiros — fusao 41x 20.000
Capital 51 20.000

Incorporacéo do patrimonio de A em B:

Descricéo Conta Débito Crédito
Ativos 1/2/3/4... 1.629.000
Passivos 2xy 939.000
I nvestimentos financeiros e goodwill (anulacéo) 411/441 670.000
I nvestimentos financeiros — fusio 41x 20.000



Assim, o balango da empresa resultante (B’) seré o seguinte:

B',S.A.

Ativo
Investimentos financeiros -
Goodwill 307.500
Outras contas a receber 1.442.500
Caixa e depdsitos bancéarios 44.850

Total doativo  1.794.850
Capital Préprio e Passivo

Capital proprio
Capital realizado 335.000
Reservas e resultados 355.000

Total docapital proprio 690.000
Passivo

Passivo
Qutras contas a pagar 1.104.850
Total dopassivo  1.104.850

Total do capital prdprio e do passivo 1.794.850

2.3.4.4. Conclusoes

Podemos concluir com estes trés casos praticos que nas fusdes de sociedades, embora com
todas as diferencas existentes e supra evidenciadas, os caculos e a contabilizacdo das
operacOes é semelhante, sgja no caso da sociedade adquirente ser acionista da sociedade

adquirida, sgjanos casos particulares de fusdo direta e fusdo inversa.

Importa ainda realcar que os balancos das sociedades resultantes da fusdo direta e da fuséo
inversa (A’ e B’, respetivamente) sdo muito semelhantes, residindo a diferenca apenas na
composicdo do capita préprio. Desta forma, torna-se evidente que a opgao de efetuar uma
fusio inversa ao invés de uma fusdo direta, ndo origina nenhum problema

contabilisticamente rel evante, sendo ainda muito similar os seus resultados.
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3. Regime Especial Aplicavel as Fusobes

O regime especia aplicavel as fusdes, cisdes, entradas de ativos e permutas de partes
sociais, que podemos encontrar nos artigos 73.° e seguintes do CIRC, tem como objetivo
eliminar/reduzir as barreiras fiscais a realizacéo de reestruturagcdes societarias e, embora
ndo tendo como propdsito conceder isencdes ou beneficios fiscais aos sujeitos passivos do
imposto, assegura o diferimento da tributagdo de mais e menos valias para periodos futuros
(Camara, 20009).

Este capitulo versara entdo sobre este regime de neutralidade fiscal, iniciando-se com um
breve enquadramento historico. Posteriormente, serdo analisados a Diretiva 2009/133/CE
relativa a este regime e o regime atualmente previsto no nosso CIRC. De seguida sera
evidenciada a origem das fusdes inversas em Portugal, bem como o inicio da suspei¢do da
Administracéo Fiscal a este tipo de operacdes. Serdo também, neste ponto, evidenciadas as
razdes para a defesa da aplicabilidade deste regime a este caso particular de fusdo. Por fim,
abordaremos sucintamente a Reforma do IRC em curso, prevista para entrar em vigor a 1
dejaneiro de 2014, e que tem umaforte e diretainfluéncia no nosso estudo.

3.1. A Criacédo do Regime — Objetivos

O momento da ocorréncia de uma fusdo, apesar de ndo haver qualquer lucro direto
decorrente desta, implica uma decisdo do mercado sobre o valor do patriménio das
sociedades envolvidas na operagdo, determinando-se assim, antes dessa transagéo, as
relacdes de troca entre as suas participagdes sociais (Sanches, 2008). Para tal, sera
indispensavel que, duma maneira geral, os acionistas da empresa adquirente estejam
dispostos a pagar a empresa adquirida um pregco mais elevado do que aguele que as
mesmas conferem a elas proprias (Matos e Rodrigues, 2000).

Assim, e segundo a avaliagéo das variacOes patrimoniais positivas ou negativas existentes
neste tipo de operacOes, este seria 0 momento da realizagdo de mais e menos valias
latentes. Deste modo, as vantagens que adviriam da reestruturagcéo empresarial no futuro,
teriam de ser muito elevadas (e seguras) para compensarem a existéncia deste imposto
(Sanches, 2008). A este proposito, Sanches (2008: 10) considera que «[ €] xistindo imposto,
em vez da operacdo que iria optimizar a organizacdo de empresas, vai procurar-se uma
gualgquer outra forma, ainda que menos eficiente, para compensar a vantagem organizativa
existente» (Sanches, 2008:10).
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Destaforma, e segundo Sanches (2008: 10), atributagdo vai assim

retirar o incentivo [itdlico no original] que as partes tém para realizar a transacgéo,
uma vez que o montante do imposto é mais elevado que o beneficio liquido que as
partes retirariam (aumento da eficiéncia econdmica) da sua realizacdo. Nem o Estado

vai cobrar 0 imposto, nem as partes vao obter a vantagem econdémica que pretendiam.

Assim, facilmente se conclui que deixando a operacéo de se efetuar por motivos fiscais, e
ficando todos os intervenientes a perder, a solucdo seria a ndo tributacdo destas operacoes,
diferindo-se essa mesma tributacdo para periodos seguintes, ou segja, conferindo-lhes
neutralidade fiscal. Este deferimento, segundo Sanches (2008), ndo se trata de uma perda
de receita fiscal, na medida em que este imposto, na maioria das situagcdes, nunca chegaria

a ser cobrado, porque a operacdo simplesmente ndo existiria.

Este regime foi entdo consagrado pois, segundo Pereira (2009), o sistema fiscal ndo devera
ser um obstéculo ao desenvolvimento econdmico, devendo antes promover ativamente esse
mesmo desenvolvimento. Esta promocéo do desenvolvimento econdmico por parte do
sistema fiscal pode ser concretizada, de acordo com este autor, através de beneficios
fiscais, que se caracterizam, «em primeiro lugar, por se traduzirem numa derrogacéo as
regras gerais de tributacdo» (ibid.: 379). Assim, através da concecdo de vantagens fiscais, 0
legislador assume que o objetivo extrafiscal tem uma importancia superior a pura
arrecadacao de receitas. Ou sgja, 0 desenvolvimento econdmico através das reestruturacoes
societérias passa ater, para o legislador €/ou para o Estado, uma relevancia superior a mera

cobranga do imposto.

Por outro lado, este regime de neutralidade fiscal foi consagrado por estar implicita a
continuidade do exercicio econdmico das sociedades envolvidas, através da nova
sociedade (ou sociedade beneficiaria), a qual decorre das obrigagdes e dos direitos das
sociedades fundidas (Cunha, 2005). Assim, este regime encontra também fundamento na
crenca de que através de uma operacdo de concentragdo empresarial as empresas a
medio/longo prazo obterdo maiores resultados contabilisticos e, consequentemente, maior
matéria coletavel. Logo, diferindo as mais-valias apuradas como consequéncia da operacéo
de fusdo, reduz-se o desincentivo fiscal nesse periodo e arrecadam-se maiores receitas

fiscais no futuro.
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3.2. O Regime Portugués — CIRC 1989

A problemética supra referida foi resolvida pelo Estado portugués quando, em 1989, foi
introduzido no CIRC, nos artigos 62.° a 64.°, um “Regime especial aplicavel as fusdes e
cisdes de sociedades’ (na versdo original do Codigo), ainda antes da publicacdo da
primeira Diretiva proferida pela UE relativa ao regime fisca comum aplicavel as fusdes,
cisdes, entradas de ativos e permutas de agoes (Diretiva 90/434/CEE).

Estes trés artigos do Codigo, de acordo com Sanches (2008:13), continham <«ja o essencial

de um regime de neutralidade [itdlico no original] fiscal para estas operactes».

O n° 1 do artigo 62.° na versdo origina do Codigo®, incluia um conceito de fusdo
generalizado para efeitos do ambito de aplicacéo do regime, ndo distinguindo qualquer
forma de operacdo e abrangendo assim, sem especificacdo e detalhe, todos os tipos de
fusdes e cisdes. Esta generalizacdo demonstra que «a politica tributé&ria que o codigo

traduzia era a ndo tributacéo de todas as fusdes e cisdes» (Sanches, 2008: 13).

Neste regime inicia estava também acautelado 0 uso destas operacdes para fins abusivos,
através dos n.° 5 e 6 do mesmo artigo, segundo os quais a deducdo dos prejuizos fiscais
pela nova sociedade sO poderia ser feita, exclusivamente, com a autorizacdo do Ministro

das Finangas a requerimento dos interessados.

Podemos entdo concluir que a questéo de saber se o regime de neutralidade fiscal € ou ndo
aplicavel ao caso especifico dafusdo inversa, no caso de ainda vigorar esta versdo Codigo,
ndo se colocava, pois todas as fusdes e cisdes, qualquer que fosse 0 seu tipo, poderiam ser
efetuadas dentro deste regime (Sanches, 2008).

®N.2 1 e 2 do artigo 62.° do CSC na redacéo de 1989: «1 — A fusdo e cisdo de sociedades com sede ou
direccdo efectiva em territorio portugués é aplicavel o regime estabelecido neste artigo desde que se
verifiquem as seguintes condices: a) A sociedade para a qua é transmitido o patriménio das sociedades
fundidas ou cindidas tenha sede ou direcgéo efectiva naquele territorio; b) Os elementos patrimoniais ativos e
passivos objecto de transmissdo sejam inscritos na contabilidade da sociedade mencionada na alinea anterior
com os mesmos valores que tinham na contabilidade das sociedades fundidas ou cindidas; c) Os valores
referidos na alinea anterior sgjam os que resultam da aplicacdo das disposicdes deste cédigo ou de
reavaliacOes feitas ao abrigo de legislacdo de carécter fiscal. 2 — Na determinagé@o do lucro tributavel das
sociedades fundidas ou cindidas ndo havera lugar ao apuramento de mais-valias ou menos-valias realizadas
por motivo da fusdo ou cisdo nem a consideragdo como proveitos ou ganhos, nos termos no n.° 2 do artigo
33, das provisdes constituidas e aceites para efeitos fiscais que respeitem aos créditos, existéncias e
obrigacdes e encargos objecto de transmissio.»
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3.3. Diretiva 2009/133/CE

A 23 de julho de 1990, com a entrada em vigor da Diretiva 90/434/CEE relativa ao regime
fiscal comum aplicavel as fusdes, cisdes, entradas de ativos e permutas de acdes entre
sociedades de Estados-Membros diferentes, a mesma politica que o legislador portugués
consagrou no CIRC em 1989, foi nessa altura «redigida com maior grau de pormenor, de
modo a ndo excluir qualquer tipo de reestruturagdo empresarial que envolva uma nova

combinacéo juridica entre sociedades ja existentes» (Sanches, 2008: 14).

Para Camara (2009), a aprovacdo desta Diretiva representou um grande marco para as
empresas do mercado Unico, na medida em que lhes possibilitou uma reorganizagdo com
ganhos de eficiéncia, de produtividade e aumento de competitividade, por forma a

adaptarem-se as exigéncias do mercado.

O regime ingtituido pela Diretiva 90/434/CEE inicia-se com uma série de considerandos,

sendo o primeiro de extrema importancia, e que por iSso passamos acitar:

Considerando gue as fusdes, as cisdes, as entradas de activos e as permutas de ac¢Oes
entre sociedades de Estados-membros diferentes podem ser necessarias para criar, na
Comunidade, condigdes andlogas as de um mercado interno e assegurar deste modo a
realizacdo e o bom funcionamento do mercado comum; que essas operacBes nao
devem ser entravadas por restricdes, desvantagens ou distorgcdes especiais resultantes
das disposi¢oes fiscais dos Estados-membros; que importa, por conseguinte, instaurar,
para essas operacles, regras fiscais neutras relativamente & concorréncia, a fim de
permitir que as empresas se adaptem as exigéncias do mercado comum, aumentem a

sua produtividade e reforcem a sua posi¢do concorrencial no plano internacional .
Este considerando demonstra que o intuito do Direito Europeu € primacialmente o de

eliminar qualquer tipo de barreiras a ocorréncia de fusbes/reestruturacbes empresariais,
garantindo assim neutralidade a estas operagoes.

Esta Diretiva foi aterada pela Diretiva 2005/19/CE de 17 de fevereiro de 2005, que
alargou 0 ambito da aplicacéo do regime a cisdes parciais e a transferéncia da sede de uma
Sociedade Europeia (SE) ou de uma Sociedade Cooperativa Europeia (SCE) de um Estado-
Membro para outro.

A 19 de outubro de 2009 foi publicada a Diretiva 2009/133/CE do Conselho, relativa ao
regime fiscal comum aplicavel as fusdes, cisdes, cisdes parciais, entradas de ativos e

permutas de agbes entre sociedades de Estados-Membros diferentes e a transferéncia da
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sede de uma SE ou de uma SCE de um Estado-Membro para outro. Esta Diretiva revoga a
Diretiva 90/434/CE, codificando-a e agregando as alteragbes que lhe foram feitas,

posteriormente a sua entrada em vigor.

No regime consagrado pela Diretiva 2009/133/CE, a fusdo € descrita na alinea a) do artigo
2.° como uma operagao pelaqual

uma ou mais sociedades transferem, na sequéncia e por ocasido da sua dissolugdo sem
liquidagdo, o conjunto do activo e do passivo que integra 0 seu patrimonio para outra
sociedade ja& existente, mediante atribuicdo aos respectivos socios de titulos
representativos do capital socia da outra sociedade, e, eventualmente, de uma quantia
em dinheiro ndo superior a 10 % do valor nomina ou, na auséncia de valor nominal,

do valor contabilistico desses titul os.

Este conceito contém como requisito para que uma operacao seja considerada fusdo para
efeitos fiscais, ocorrer na “sequéncia e por ocasido da sua dissolucéo sem liquidacdo”. Da
analise do conceito e modalidades de fusdo previstos no CIRC, podemos constatar que o
legislador n&o transpds este requisito para a legislagdo fiscal nacional, aquando da reviséo
do regime especial aplicavel asfusdes, pelo Decreto-Lei 211/2001 de 7 de agosto de 2001.

Este alargamento do conceito as situagdes de fusdo mediante uma operacdo a que, segundo
Pereira (2010), se convencionou chamar de simples liquidagdo, vai a0 encontro com 0s
objetivos do Direito Europeu relativos a este regime de neutralidade fiscal. Por outro lado,
o conceito de fusdo constante da Diretiva «n&o parece utilizar o conceito de liquidagcdo no
sentido técnico-juridico que o mesmo comporta na legislacdo nacional» (ibid.: 21). Isto
porque o conceito de liquidagdo previsto no n.° 146 do CSC refere que este € um conjunto
de atos consequentes a dissolucdo de uma sociedade, i.e., arealizagdo dos ativos e o saldar

dos passivos, para apuramento de um saldo final a distribuir pelos socios (Pereira, 2010).

A Diretiva especifica ainda que uma operacdo pela qual uma sociedade transfere, na
sequéncia e por ocasi&o da sua dissolugdo sem liquidagéo, o conjunto do ativo e do passivo
que integra 0 seu patrimonio para a sociedade detentora da totalidade dos titulos

representativos do seu capital social, € também considerada fuséo.

Nesta situagdo em particular, Pereira (2010: 27) refere que «ndo se vislumbra a
necessidade de realizar uma verdadeira e prépria operacdo de liquidacdo, em sentido
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técnico rigoroso, uma vez que a sociedade incorporante €, tdo sO, a sOcia Unica da
sociedade incorporada.»

Esta especificacdo, a semelhanca do artigo 116.° do CSC e da adinea c¢) do artigo 73.° do
CIRC, e de acordo com Sanches (2008), visa resolver um problema de previsdo normativa
que existiria na falta desta. Este problema seria 0 de na defini¢cdo de fusdo da ainea a) do
n.° 1 do mesmo artigo se encontrar o formalismo juridico da «atribuicdo aos respectivos
socios de titulos representativos do capital social da outra sociedade». Ocorrendo uma
fusdo em que, por exemplo, uma sociedade detém outra a 100% e esta se funda naquela,
ndo existiria troca de titulos pois apenas ocorreria a extingdo das participacfes sociais.
Assim, a sociedade que detém a outra a 100% perde os titulos da mesma, mas passa a deter

diretamente todos os direitos e obrigages da sociedade que incorpora (Sanches, 2008).

Em suma, no caso da inexisténcia da especificacéo criada pela Diretiva, este tipo de fusbes
ndo seriam abrangidas pel o regime de neutralidade fiscal. Nestas operagdes, na auséncia do
anterior elemento formal (atribuicéo de titulos), teremos como «contrapartida do negécio
juridico sinalagmatico, a mera transferéncia do patrimonio de uma sociedade para a outra»
(Sanches, 2008:17).

Este tipo de fusdes € perfeitamente justificavel pois, para Sanches (2008:16),

se ha uma situacdo empresarial por exceléncia a convidar a uma reestruturagdo por
meio de fusdo de duas sociedades é aguela em que o dominio total superveniente cria
duas estruturas formalmente auténomas e substanciamente ligadas, com uma

sociedade a dominar a outra a 100%.

Esta afirmacéo prende-se com o facto de, no caso do dominio total superveniente, quando
se constate ndo haver vantagens em manter duas sociedades auténomas, o0 proximo passo

sera naturalmente a fusdo das sociedades, com vista a simplificagéo de estruturas.

Antunes (2002: 843) partilha da mesma opinido, afirmando que «d]e um ponto de vista
econémico [italico no original], esta modalidade grupal situa-se a meio caminho entre o

grupo constituido por contrato de subordinacdo e afusio societaria.»

Para este autor, uma sociedade detida a 100% mantém toda a sua estrutura e
individualidade juridica, patrimonial e organizativa, embora na prética tudo funcione como

se ativesse perdido.
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3.4. O Atual Regime no Codigo do IRC

As regras da Diretiva 90/434/CEE (atua Diretiva 2009/133/CE) foram transpostas para o
direito nacional a 2 de julho de 1992, através do Decreto-Lei n.° 123/92. Com esta
“atualizacéo”, o CIRC deixou de restringir o regime as operacoes reaizadas por empresas
nacionais, passando a incluir também as operacOes realizadas entre empresas de diferentes
Estados-Membros. Para Sanches (2008), esta anterior distingdo ndo tinha sentido pois este
considera que a seguranca juridica destas operacdes € maior se o regime fiscal aplicavel as

mesmas for igual.

Assim, este regime de neutralidade fiscal passou a aplicar-se as fusdes em que intervenham
sociedades com sede ou direcdo efetiva em territorio portugués, sujeitas e ndo isentas de
IRC, e sociedade(s) de outros Estados-Membros, desde que todas se encontrem nas
condic¢oes estabel ecidas no artigo 3.° da Diretiva 2009/133/CE (n.° 7 do artigo 73.° do atual
CIRC).

Desta forma, as operagdes ocorridas interna e externamente passaram a ser reguladas pelo

Direito Europeu, sendo portanto também interpretadas em conformidade com este™.

Apbs atransposicdo da Diretiva, 0 n.° 1 do artigo 74.° do atual CIRC, na determinacdo do
lucro tributavel das sociedades fundidas, passou a prever o seguinte regime (desde que se
tratem de situagdes previstas nas a ineas deste mesmo nlmero):

e N3&o é considerado qualquer resultado derivado da transferéncia dos el ementos
patrimoniais em consequéncia da fuséo;

e N3&o sdo considerados como rendimentos 0s gustamentos em invent&rios e as
perdas por imparidade e outras corregdes de valor que respeitem a créditos e
inventarios,

e N30 sdo também consideradas como rendimentos as provisdes relativas a
obrigacOes e encargos objeto de transferéncia, aceites para efeitos fiscais, com
excecdo dos que respeitem a estabelecimentos estévels situados fora do territorio
portugués, quando estes sejam transferidos para entidades ndo residentes.

Para a aplicacdo deste regime, de acordo com o n.° 3 do artigo 74.° do CIRC, a sociedade
incorporante deve manter, para efeitos fiscais, os elementos patrimoniais objeto de

transferéncia pelos mesmos valores que estes tinham nas sociedades fundidas, isto €, na

19 Vvide Acérdao Kofoed de 5 dejulho de 2007, Processo C-321/05.
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contabilizagéo da fusdo, para efeitos da incorporagdo/reunido dos elementos patrimoniais,
estes devem permanecer com 0s mesmos valores que tinham anteriormente. Isto significa
que, em termos fiscais, ndo serd aceite o reconhecimento dos elementos patrimoniais pelos

seus justos valores a data da transacéo.

A ndo aceitacdo do reconhecimento dos elementos patrimoniais pelos seus justos valores
reporta-se ao principio da continuidade contabilistica e é, de acordo com Sanches (2008), a
forma da Administracéo Fiscal se defender contra o abuso por parte das sociedades, no que
toca a passagem de ativos e a sua reavaliagdo para a nova sociedade (ou para a sociedade
incorporante) nesse momento, por forma aadiar a tributagdo das mais-valias (consequéncia
da aplicagéo deste regime).

Contudo, e como sabemos, um dos meios para a cancar declaragdes financeiras verdadeiras
e atuais, de acordo com o normativo contabilistico nacional, é o reconhecimento do justo
valor (que, como anteriormente referido, € a forma mais verdadeira de mensuracdo). O
justo valor tem assim como objetivo o de dar uma imagem fiel do patrimonio, da situacdo
financeira, assim como dos resultados das sociedades, de acordo com o artigo 2.° da Quarta
Diretiva (Diretiva 78/660/CEE do Conselho, de 25 de julho de 1978, baseada no artigo
54.° n.° 3, dineag), do Tratado e relativa as contas anuais de certas formas de sociedade).
Neste sentido, as entidades viram-se obrigadas a «registar 0s bens ndo por uma realidade
abstracta mas por um valor de mercado ou um valor real ou ainda o preco de venda»
(Amorim, 2012: 1).

Para Camara (2007), a avaliagdo das sociedades por forma a encontrar o seu justo valor €
algo essencial, na medida em que € com esta avaliacdo que se estabel ece a relacéo de troca
em termos objetivos. As participagdes sociais da sociedade incorporada, juntamente com a
eventual quantia em dinheiro entregue aos socios da sociedade incorporante (com 0 mesmo
valor que tinham as participagbes extintas), devera corresponder a0 «vaor rea do

patrimonio das sociedades existentes» (ibid.: 169).

N&o obstante, conforme referido, para a aplicabilidade deste regime € exigida no n.° 3 do
artigo 74.° do CIRC «uma identidade contabilistica entre os valores por que estavam
inscritos os elementos patrimoniais objecto de transferéncia nas sociedades fundidas ou
cindidas e os valores por que passam a figurar nos balancgos da sociedade incorporante ou
na nova sociedade» (ibid.: 170).
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Podemos entdo concluir desta andlise que existe uma relevante discrepancia entre aquilo
gue é permitido em termos fiscais e em termos contabilisticos. Assim, para que a sociedade
resultante da fusdo preencher os requisitos para poder beneficiar deste regime, tera de, para
efeitos fiscal's, ndo seguir aguilo que estaria condicionada a fazer, pela aplicacdo da NCRF
14, utilizando os valores historicos/contabilisticos e ndo os justos valores a data da

operagéo.

Por fim, importareferir que este regime de neutralidade fiscal imp&e no n.° 4 do artigo 74.°
do CIRC, que:

a) O apuramento dos resultados respeitantes aos elementos patrimoniais transferidos

sgjafeito como se ndo tivesse havido fusdo, cisdo ou entrada de ativos,

b) As depreciagbes ou amortizagdes sobre os elementos do ativo fixo tangivel, do
ativo intangivel e das propriedades de investimento contabilizadas ao custo
histérico transferidos, sejam efetuadas de acordo com o regime que vinha sendo

seguido nas sociedades fundidas;

c) Os gustamentos em inventérios, as perdas por imparidade e as provisdes que foram
transferidos tenham, para efeitos fiscais, 0 regime que lhes era aplicavel nas

sociedades fundidas.
3.4.1. Transmissibilidade de prejuizos fiscais

De entre as diversas vantagens que decorrem da aplicacéo deste regime de neutralidade
fiscal esté a possibilidade de reporte dos prejuizos fiscais. Através desta possibilidade, no
caso de reestruturacdes entre sociedades, 0s prejuizos fiscais apurados pela(s) sociedade(s)
incorporada(s) em periodos de tributagdo anteriores podem ser deduzidos ao lucro
tributavel da sociedade incorporante. Assim, serdo compensados 0s prejuizos de uma ou
mais empresas envolvidas no processo de fusdo, com os lucros da empresa

incorporante/resultante.

Esta possibilidade esté4 contida no artigo 75.° do CIRC, existindo para a aplicacdo deste os

seguintes requisitos:
e Requerimento ao Ministro das Finangas,
e Existénciade razdes econdmicas véidas; e

e Plano especifico de deducéo e limites por periodo de tributacéo.



Segundo Lobo (2007: 46), existindo na fusdo uma dissolucédo sem liquidac&o das entidades
absorvidas (mantendo-se assim a atividade através da entidade incorporante), fica claro que
as empresas envolvidas «transmutam-se na pessoa juridica da entidade incorporante que,
apos a fusdo, desenvolve per se [italico no original] a actividade das incorporadas».
Efetivamente, verificamos que o ciclo de vida destas empresas subsiste, «<embora de forma
novada na pessoa da nova sociedade» (Lobo, 2007: 46).

Este ciclo, como sabemos, decorre desde o momento da criacdo da sociedade, até ao
momento da sua extingdo, sendo que, sO apds a conclusdo deste € que é possivel auferir
acercado real resultado econdémico da sua atividade. Desta forma, Lobo (2007: 46) conclui
que «o0 transporte de prejuizos corporiza a tentativa do direito fiscal no sentido de alcangar
0 maximo de neutralidade possivel na tributagdo inter-temporal de uma determinada
exploracdo». Assim, existindo uma perspetiva de continuidade econdmica relativa as
sociedades envolvidas neste processo de fusdo, e portanto, uma neutralidade econémica, o
sistema fiscal deve assegurar também a neutralidade fiscal destas operagdes. Apenas desta
forma poderia o sistema fiscal ndo «originar distor¢cbes significativas no trafego
econdmico», adaptando-se «de forma eficiente ao tr&fego comercial normal» (Lobo, 2007:
46).

Assim, ocorrendo no processo de fusdo uma transferéncia global do patriménio das
sociedades envolvidas, existe entdo uma continuidade da atividade empresarial, sendo todo

0 patrimonio das sociedades incorporadas “inserido” na sociedade incorporante.

A este proposito, Lobo (2007) refere que, sabendo que sdo 0s elementos patrimoniais que
definem a capacidade contributiva de uma sociedade, e que 0s prejuizos fiscais constituem
um dos elementos que determinam essa capacidade, estes devem ser necessariamente
incluidos na sociedade incorporante, pelalégica da continuidade. Para este autor, «{n]&o se
trata de incentivar ou promover areestruturacdo empresarial; trata-se, isso sim, de eliminar
obstaculos desproporcionados e despropositados a liberdade econdmica dos agentes
econdémicos» (Lobo, 2007: 46). Assim, conclui-se que a possibilidade de reporte dos

prejuizos fiscais ndo é em si um beneficio fiscal mas sim um desagravamento estrutural .
3.4.2. Clausula especial anti abuso

As préticas de evasdo fiscal e a luta dos Estados-Membros contra as mesmas, conduziram
os legisladores a adotarem medidas/clausulas anti abuso que levassem a desconsideragéo

dessas praticas abusivas para efeitos fiscais (Pereira, 2009). Essas clausulas podem ser do
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tipo gerais ou especiais, sendo que as gerais tém «um caréter transversal a todo o sistema
fiscal», e as especiais destinam-se a ser aplicadas a situagdes especificas, existindo varios

exempl os destas no nosso ordenamento juridico e fiscal (Pereira, 2009: 446).

Em Portugal, a clausula geral anti abuso encontra-se no n.° 2 do artigo 38.° da Lei Geral
Tributdria (LGT)™ e as clausulas especiais encontram-se dispersas pela legislacdo

nacional.

Uma das clausulas especiais anti abuso presente no nosso ordenamento fiscal € a clausula
que se insere nas definicdes e ambito de aplicacdo do regime de neutralidade fiscal em
andise. Com o propdsito exclusivo de transpor a Diretiva 2009/133/CE, o objetivo
principal desta cldusula € o «de permitir impedir a atribuicdo de neutralidade fiscal a
realizacdo de reorganizacOes societarias com propositos de eisdo fisca ilegitima»
(Camara, 2009: 86). Esta clausula previne assim que os agentes economicos utilizem este

regime especial e privilegiado para obterem vantagens puramente fiscais.

Esta clausula anti abuso foi introduzida no nosso ordenamento em 1992, onde no n.° 9' do
artigo 62.°-A na redacéo do CIRC de 1992 se fazia uma remissdo direta ao artigo 11.° da
Diretiva 90/434/CEE (atual Diretiva 2009/133/CE). Este artigo da Diretivarefere que

[g]ua quer Estado-membro podera recusar aplicar, no todo ou em parte, o disposto nos
titulos 11, 111 e IV ou retirar o beneficio de tais disposi¢des sempre que a operagdo de

fusdo, de cisdo, de entrada de activos ou de permuta de accoes:

a) Tenha como principal objectivo ou como um dos principais objectivos a
fraude ou a evasdo fiscais, o facto de uma das operagdes referidas no artigo 1°
ndo ser realizada por razbes econémicas vaidas, tais como a reestruturacéo ou
a racionalizagdo das actividades das sociedades que participam na operagéo,
pode constituir presuncdo de que essa operagcdo tem como principa objectivo

ou como um dos principais objectivos a fraude ou a evasfo fiscais.

' N.° 2 do artigo 38.° da LGT: «S&o ineficazes no &mbito tributério os actos ou negdcios juridicos essencial
ou principalmente dirigidos, por meios artificiosos ou fraudulentos e com abuso das forma juridicas, a
reducdo, eliminacdo ou diferimento temporal de impostos que seriam devidos em resultado de factos, actos
ou negécios juridicos de idéntico fim econdmico, ou a obtencdo de vantagens fiscais que ndo seriam
alcancadas, total ou parcialmente, sem utilizacdo desses meios, efectuando-se entdo a tributacdo de acordo
com, as normas aplicaveis na aua auséncia e ndo se produzindo as vantagens fiscais referidas.»

2N.° 9 do artigo 62.°-A, na versio de 1992 do CIRC: «O regime especial estabelecido no presente artigo
podera deixar de aplicar-se, total ou parcialmente, quando se conclua ter-se verificado o disposto no artigo
11.° da Diretiva n.° 90/434/CEE, de 23 de Julho de 1990, procedendo-se entdo, se for caso disso, as
correspondentes liquidacdes adicionais de imposto.»
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Através deste artigo, o Direito Europeu atribuiu a todos os Estados-Membros a
competéncia para introduzir uma clausula especifica nos seus ordenamentos juridicos,
possi bilitando-1hes a negacéo da atribuicéo de neutralidade fiscal consagrada neste regime,

mesmo quando os requisitos gerais previstos se encontrem preenchidos™ (Camara, 2009).

Mas, embora este artigo dé aos Estados-Membros a faculdade de criar medidas com o
proposito de rejeitar o regime da neutralidade fiscal, estes devem considerar, no entanto, os
objetivos prosseguidos pela Diretiva (referidos anteriormente), analisando cada caso em
concreto, por forma a evitar a aplicagcéo automética desta clausula (seréo dados exemplos

desta faculdade no capitul o 5).

Segundo Camara (2009: 81), este artigo da Diretiva «reflecte o principio de que o abuso do
direito € proibido, competindo aos Estados-Membros definir a forma e os métodos de
transporem a Directiva e escolherem os meios para assegurar o0 resultado pretendido».
Desta forma, o poder da Administragdo Fiscal tornou-se mais vasto, pois em vez de poder
impedir operagdes suspeitas, pode retirar a neutralidade as operacdes de fusdo sempre que

as mesmas nao tenham sido efetuadas por razbes econdmicas validas.

Atualmente esta clausula encontra-se prevista no n.° 10 do artigo 73.° do CIRC, onde, de
acordo com a mesma, se for provada a inexisténcia de razées econdémicas validas, salvo se
0 contribuinte conseguir demonstrar o contrério, presume-se que a operacdo é abusiva e
que assim ndo devera beneficiar do regime de neutralidade fiscal. Neste sentido, fica claro
que para a aplicacdo desta clausula ndo bastara que a Administracdo Fiscal invoque a

inexisténcia de razdes econdmicas validas, estatera que as provar.

Assim, para que se possa aplicar esta clausula, € fundamenta a verificagdo dainexisténcia
de razbes econdmicas vaidas e também a conclusdo de que o principa objetivo da
operacdo foi a obtencdo ilegitima de vantagens fiscais. A Administracdo Fiscal tera de
demonstrar «minimamente o caracter artificioso da fuséo proposta, que visasse unicamente
propositos de obtencéo de vantagens fiscais» (Lobo, 2007: 54). Esta provatera entdo de ser
muito intensa e exigente, recaindo o 6nus da provaa Administracéo Fiscal.

Assim, para a aplicagdo deste regime, o contribuinte tera de redlizar e apresentar a
Administracdo Fiscal estudos relativos aos efeitos econOmicos da operacdo em causa,

cabendo a Administracdo Fiscal a aceitagdo ou ndo desses motivos, explicando as suas

3 Os requisitos gerais sd0 0s previstos nos artigos 74.° do CIRC.
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razdes por forma a que a posicdo da mesma possa ser submetida «ao escrutinio judicial
com eventual recurso a peritos» (Camara, 2009: 89).

O legislador portugués escolheu a existéncia de razées econdémicas validas como condicdo
para a aplicaco deste regime, atribuindo nesse pressuposto as vantagens fiscais previstas
no regime em andlise. Segundo Céamara (2009: 88), reconhecendo os objetivos da Diretiva
acima referenciados, «parece natural que os primeiros el ementos apontados para justificar

as operacdes se reportem as proprias sociedades e a sua respectiva estrutura e atividade.

Contudo, ainda que a Administracdo Fiscal faca a referida prova, o contribuinte podera
«refutar esse facto e/ou evidenciar que a operagcdo foi realizada com outra finaidade
societaria[...], totalmente distinta da mera ou exclusiva obtencdo de uma vantagem fiscal
por forma artificial» (Camara, 2009: 81). Por outro lado, este autor afirma que procurar
uma reducéo na carga tributaria (i.e., uma poupanca fiscal), quando motivada por razdes
economicas vélidas, ndo é em s uma agdo proibida por lel. Para negar a neutralidade fiscal
a uma operacéo de fusdo, os argumentos da Administracdo Fiscal devem «assentar na
inexisténcia de razdes economicas validas e ndo apenas numa poupanca fiscal» (Camara,
2009: 95).

Esta clausula especia anti abuso prevé também que o facto das sociedades intervenientes
na operagao Se encontrarem sujeitas a diferentes regimes de tributacdo em sede de IRC sgja
indicio de evasdo fiscal para efeitos da (ndo) aplicacéo do regime, ao contrario da Diretiva
que prevé unicamente a inexisténcia de razdes econoémicas vaidas (Camara, 2009). Desta
forma, o legislador quis impedir que sociedades domeésticas que possuam isencles
subjetivas, totais e permanentes, possam usufruir deste regime (i.e., se uma das empresas
envolvidas na operacdo de fusdo tiver todos os seus rendimentos sujeitos ao regime geral, e
outra gozar de isengdes ou beneficios, esta operacdo ndo estara abrangida pelo regime de
neutralidade fiscal).

3.5. Fusao Inversa

A fusdo de sociedades em que a adquirente detém a adquirida a 100% encontra-se
tipificada na alinea ¢) do artigo 75.° do CIRC (alinea a) do artigo 2.° da Diretiva
2009/133/CE), como ja referido. Nesta modalidade de fusdo, ja existia a substituicdo da
troca de titulos representativos de capital, pela atribuicdo dos titulos da sociedade
incorporante aos socios da sociedade incorporada. Isto porque as participacbes da
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sociedade incorporada, sendo esta controlada a 100% pela incorporante, naturalmente se
extinguirdo.

No caso particular da fusdo inversa, onde uma sociedade € incorporada e dissolvida numa
sua subsidiaria que detém a 100%, o mesmo processo ocorre. A diferenca consiste na
sociedade que atribui os titulos. Na fusdo inversa, sendo a sociedade incorporante a
sociedade dominada, serd esta a atribuir os seus titulos representativos do capital a
sociedade dominante (incorporada), titulos estes que antes faziam parte da carteira de
titulos da sociedade dominante. Assim, os socios da sociedade dominante «p]erdem a
sociedade que controlava a sociedade dominada, recebem o controlo directo (o dominio a
100%) da sociedade dominada», isto &, os socios da sociedade incorporada deixam de deter
esta, mas passam a deter a anterior dominada/soci edade resultante (Sanches, 2008: 17).

3.5.1 Origem da fuséo inversa em Portugal

Aquando da transposi¢cdo da Diretiva 90/434/CEE, o legislador estabeleceu no antigo n.° 7
do artigo 62.° do CIRC que «€ equiparada a fusdo a operagdo pela qual uma sociedade
transfere o conjunto do activo e passivo [...] para a sociedade detentora da totalidade dos
titul os representativos do seu capital social». Esta especificacdo ndo teve, segundo Sanches
(2008), sentido, visto que esta operacdo € em si uma fusdo. De acordo com 0 mesmo autor,
este artigo prendia-se com uma tentativa de impedir que a fusdo inversa beneficiasse deste

regime de neutralidade fiscal, visto que esta equiparacdo ndo se alarga a fusdo inversa.

Para Sanches (2008), esta claro que a fusdo inversa se inclui em ambos os momentos do
negocio juridico descritos na alinea a) do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, bem como na
Diretiva (que apresenta uma redacdo semelhante). O primeiro momento do negécio
juridico sera «atransferéncia global do patrimonio de uma ou mais sociedades (sociedades
fundidas) para outra sociedade ja existente (sociedade beneficiaria)», e o segundo serd o da
atribuicdo aos socios da sociedade incorporada «de partes representativas do capital social
da beneficiaria» (i.e., da sociedade incorporante) (alinea a) do n.° 1 do artigo 73.° do
CIRC).

No caso da fusdo inversa, no primeiro momento, existe a transferéncia global do
patrimonio da sociedade incorporada (sociedade dominante) para a sociedade incorporante
(sociedade dominada). O segundo momento é também verificado na medida em que, no

seguimento da fusdo inversa, as agdes da sociedade beneficidria sdo atribuidas aos socios
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da sociedade incorporada. Para Sanches (2008: 32), «[n]do pode haver qualquer espécie de
duvida», afusdo inversa enquadra-se na defini¢do prevista no texto dalel.

A Unica excegdo encontrada entre a fusdo direta e a fuséo inversa remete-se a contrapartida
da transferéncia global do patrimoénio existente no processo de fusdo. No caso da fusdo
inversa, tendo em conta que as agdes que representavam o capital social da sociedade
incorporante (dominada) se encontravam no ativo da sociedade incorporada (dominante)
anteriormente a ocorréncia de fusdo, essas acOes serdo, neste caso, a contrapartida da
fusdo. Estas seréo entregues ndo a sociedade incorporante (como sucede nas fusbes
comuns e/ou diretas), mas sim aos socios dela. Assim, estes ativos (agdes da sociedade
incorporante/dominada) serdo os Unicos ativos a ndo serem incorporados no processo de

fusdo.

A tentativa de impedir que a fusdo inversa beneficiasse do regime de neutralidade fiscal
supra analisado, e ap0s 0 esclarecimento de que esta fusdo se enquadra indubitavelmente
na definicdo de fusdo prevista no CIRC, vem assim na sequéncia de um preconceito da
Administracéo Fiscal para com este tipo de fusdes, decorrente de inUmeros abusos por

parte de diversas operacdes de fusdes inversas ocorridas no passado.

A forma mais vulgar de abuso no passado baseava-se na tentativa de uma empresa com
lucros presentes e perspetivas de lucros futuros incorporar uma sociedade com prejuizos,
por forma aos lucros duma incorporarem os prejuizos da outra, reduzindo ou eliminando

assim o imposto a pagar (Sanches, 2008).

Contudo, como vimos anteriormente, este tipo de operacdes tinha como entrave o n.° 5 do
artigo 62.° da versdo origina do CIRC, o qua apenas permitia a deducdo dos prejuizos
fiscais das sociedades fundidas aos lucros tributavel s da sociedade incorporante ou da nova
sociedade, se e apenas se, 0 Ministro das Finangas o autorizasse. Esta autorizacdo apenas
ocorreria caso a fusdo em apreco se revestisse num interesse para 0 adequado
redimensionamento das unidades econdmicas (por exemplo, se a fusdo possibilitasse salvar
uma empresa em risco e manter os postos de trabalho da mesma).

Assim, por forma a contornar esta condicao, as sociedades faziam-se valer das chamadas
operacdes inversas, da seguinte forma: uma sociedade com lucros comprava uma
sociedade quase falida (por um preco baixissimo), salvando-a e mantendo 0s seus postos
de trabalho, dominando-a dessa forma a 100%. Apds esta compra, a decisdo de operar uma

fusdo entre ambas era facilmente justificavel, mas se fosse a sociedade dominante a
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incorporar a dominada, ndo seria possivel proceder a deducédo dos seus prejuizos (pela
aplicacdo do n.° 5 do artigo 62.°, daverséo origina no CIRC).

Para contornar este obstéculo, a fusdo ocorreria através da incorporacdo da sociedade
dominante na sociedade dominada, sociedade esta que anteriormente se encontrava quase

em faéncia

Estas operagdes de fusdo inversa mantiveram-se até ha bem pouco tempo (Acorddo do
Centro de Arbitragem Administrativa (CAAD), Processo n.° 14/2011-T, de 4 de janeiro de
2012) como operacOes sujeitas a grande desconfianca por parte da Administracéo Fiscal,
«COmo se esta operacdo SO pudesse ser realizada para contornar alel fiscal ou fosse, em si
prépria, uma operacado abusiva» (Sanches, 2008: 20).

3.5.2. O Parecer n.° 45/2004 do Centro de Estudos Fiscais e as acoes

proprias

Até ha bem pouco tempo a posicdo da Administragdo Fiscal acerca da aplicabilidade do
regime de neutralidade fiscal a0 caso das fusdes inversas ndo ia de acordo com a
interpretacdo do Direito Europeu, isto porque, conforme referido anteriormente, «[a]
politica do Direito Comunitério [sic] é permitir estas operagdes com neutralidade, desde

gue ndo haja abusos por parte das entidades envolvidas» (Sanches, 2008: 25).

No Parecer n.° 45/2004 de 17 de maio de 2004 do Centro de Estudos Fiscais (CEF), foi
concluido que uma operacéo de reestruturacao empresarial como a fusdo inversa ndo tem
cabimento nas defini¢cdes do n°1 do artigo 73° do CIRC, ndo sendo portanto abrangida pelo
regime especia aplicavel as fusdes estabelecido nos artigos 73° e seguintes do mesmo
Cadigo.

Neste Parecer foi colocado um pedido de informagdo vinculativa, entre outros, acerca do
engquadramento e aplicabilidade de uma fusdo inversa ao regime de neutralidade fiscal. De
acordo com este Parecer (que foi na altura acolhido pela Administracdo Fiscal), o facto de
o legislador ter regulado especificamente o caso da fusdo direta (alinea c) do artigo 73° do
CIRC) e ndo se encontrar regulacdo especifica para afusdo inversa, implica que esta Gltima
situacéo ndo podera beneficiar do regime de neutralidade fiscal por ndo estar taxativamente

contemplada no artigo 73° do CIRC, de acordo com o supra analisado.

A este propésito, Sanches (2008: 25) refere que «[ @] prépria Administracdo Fiscal sabe que
0 seu argumento esta errado, uma vez que a fusdo de uma sociedade noutra que detinha
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cabe sem qualquer davida no conceito normal de fusdo» previsto na ainea a) do n.° 1 do
artigo 73.° do CIRC, como anteriormente verificado.

A especificacdo da fusdo por incorporacdo da sociedade-filha pela sociedade-mée, prevista
na alinea c) do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, deve-se ao facto de, neste tipo de fusdes, ndo
haver troca de titulos representativos do capital. Como vimos anteriormente, com a
ocorréncia deste tipo de fusdes, os titulos da sociedade incorporada (sociedade-filha)
extinguem-se, assim como a sociedade cujo capital representam. Assim, a alinea a) do
artigo 2.° da Diretiva (que veio a ser transposta para a alinea ¢) do n.° 1 do artigo 73.° do
atual CIRC) diz-nos que também é considerada fusdo a operagdo através da qual «uma
sociedade transfere, na sequéncia e por ocasido da sua dissolugdo sem liquidacdo, o
conjunto do activo e do passivo que integra 0 seu patrimonio para a sociedade detentora da

totalidade dos titul os representativos do seu capital social.»

Apés a transposicdo da Diretiva para 0 nosso ordenamento juridico, este tipo de fusdo
passou a ser considerada como tal, i.e. um “tipo”, e nd0 uma operacdo “equiparada’ a
fusdo, como anteriormente estava prevista. I1sto porque a possibilidade de utilizar estas
operacdes para fins abusivos, estava ja precavida pela clausula especial anti abuso supra
analisada (Sanches, 2008).

Segundo Sanches (2008), a fusdo inversa ndo consta das atualizagdes/esclarecimentos que
a Diretiva veio dar porque a mesma ja fazia parte da lista das operacdes anteriormente

abrangidas.

Sanches (2008: 26) comenta ainda que no Parecer em causa, ndo nos deparamos com mais
do que a «tentativa de obter apoio legal para os preconceitos da Administracéo Fiscal

portuguesa em relac&o a este tipo de operacao.

Por outro lado, é referido no ponto 10 do Parecer que na fusdo inversa em causa «a
incorporante adquire como acgdes proprias aquelas que eram detidas pela incorporada,
devendo a0 mesmo tempo entregar essas acgdes aos socios da sociedade méde que se

dissolve».

Neste contexto, o Parecer considera que uma operagdo como esta, em que 0s ativos a
transferir seréo as préprias participacfes socias detidas pela incorporante, reconduz-se
totalmente a dissolucéo da sociedade-m&e com a respetiva entrega das participacdes na

sociedade-filha aos socios daquela.

62



Para Sanches (2008) este argumento ndo tem qualquer fundamento juridico, na medida em
gue no processo de fusdo inversa as agoes que a empresa adquirente adquire (agbes da

empresa fundida) sero imediatamente entregues aos socios da empresa fundida.

Partindo de um exemplo em que a sociedade A (dominante) é incorporada pela sociedade
B (dominada) temos, segundo este autor (2008: 28),

uma confusdo entre as acgdes proprias de B no sentido literal do termo (todas as
accOes que titulam o capital de B sdo acgles proprias de B, no sentido de acgdes

referentesaB [...]) e accOes proprias de B no sentido juridico deste mesmo termo.

Relativamente a aquisicdo e manutencéo de agcdes e quotas proprias no patrimoénio das
sociedades, o n.° 1 do artigo 316.° do CSC refere que «uma sociedade ndo pode subscrever
acgdes proprias, e, por outra causa, SO pode adquirir e deter acgdes proprias nos casos e nas
condicdes previstos na lei». Uma destas condicles é expressa no n.° 2 do artigo 317.° do
mesmo Codigo, onde € mencionado que «uma sociedade ndo pode adquirir e deter accOes

proprias representativas de mais de 10% do seu capital ».

Por outro lado, e ainda neste contexto, consta no Direito Europeu (Diretiva 2006/68/CE de
6 de setembro) que
as sociedades andnimas deverdo ter a possibilidade de adquirir acgdes proprias até ao
limite das reservas passiveis de distribuicdo da sociedade e o periodo durante o qual
tal aguisicdo pode ser autorizada pela assembleia gerd devera ser prolongado, de
forma areforcar aflexibilidade e a reduzir a carga administrativa das sociedades, que
devem reagir rapidamente as evolugdes do mercado que afectam a cotacdo das suas
accoes.
Assim, qualquer que sgja o direito em andlise, a aquisicdo de acdes proprias sera um
processo regulamentado, com limites maximos, «devendo ser contabilizado juntamente
com acriagdo de umareserva a elas referente» (Sanches, 2008: 27).

Destaforma, e voltando ao exemplo anteriormente dado, apds o processo da fusdo inversa,
as acles de B (acOes “proprias’ por titularem o capital de B) que pertenciam a A, serdo
transferidas para os socios de A como contrapartida da operacdo. Assim, para que no
decorrer do processo de fusdo essas agOes passassem a ser consideradas agdes proprias (de
acordo e no sentido do CSC), seria indispensavel que o procedimento de aquisicdo das
mesmas ocorresse, 0 que de acordo com Sanches (2008: 29) ndo se passa, Visto que «ndo

ha qual quer aguisi¢do duradoura ou momentanea» das mesmeas.
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Neste seguimento, o Parecer do CEF refere no pontol10 que
como temos agqui uma aquisicdo de acgles, em que a autoparticipacdo subsiste e €
integrada no patriménio socia, ainda que para ser imediatamente transferida, surge
sempre a obrigacdo, por momentanea que sgja, de tornar indisponivel uma reserva de

montante igual aquele porque sejam contabilizadas.

Relativamente a esta afirmacdo, Sanches (2008: 29) comenta que «[a] incompreensdo da
natureza e da funcéo das accdes proprias — ou 0 cego desgjo de retirar neutralidade a esta

operacdo — leva a afirmagdes insustentaveis e de um formalismo extremo.

Ora, sendo o terceiro efeito da fusdo (previsto na ainea b) do artigo 112.° do CSC) o de
«0S sOcios da sociedade extinta tornarem-se socios da sociedade incorporante ou da nova
sociedade», e produzindo-se este simultaneamente a extingdo das sociedades incorporadas
(ou todas as fundidas), os socios da sociedade incorporada (titulares do capita da
sociedade incorporante), recebem as agdes que detinham da sociedade incorporante.

Destaforma,

as partes de capita da sociedade incorporada ndo vao por breves momentos (um dia,
um minuto, um segundo) para a incorporante, que se torna dona de 100% do seu
proprio capital e congtitui uma reserva para acgdes de conta prépria para logo a seguir

transmitir as acgBes aos seus socios. (Sanches, 2008: 30)
A este propésito Ventura (2006: 247) afirma que

[n]&0 merecem hoje mais do que referéncia, como reliquias histéricas, velhas teorias
gue, por uma forma ou outra, concluiam que as acgdes da incorporante entravam no
patriménio da incorporada e dai transitavam para os socios desta e mutatis mutandis

[itdlico no original] para o caso de constitui¢éo de nova sociedade.

Podemos assim concluir que existe neste Parecer uma confusdo entre a troca das

participacdes, naturalmente decorrente da fusdo, com a entrega material dos titulos.

3.6. A Reforma do IRC

O Programa do XIX Governo Constitucional previa, em termos de medidas de natureza
fiscal, uma reforma profunda e abrangente ao Codigo do IRC, que promovesse a
simplificagdo do imposto, a internacionalizacdo e a competitividade das empresas

portuguesas.



Por conseguinte, através do Despacho do Senhor Secretério de Estado dos Assuntos Fiscais
n. 66-A/2013 de 2 de janeiro de 2013, foi designada uma Comissdo para proceder a
elaboracdo de um Projeto paraa Reformado IRC.

De acordo com este Despacho, e também com o Programa do XIX Governo
Constitucional, esta Comissdo teria como missao a revisao das bases legais fundamentais
do sistema de tributacdo das empresas, tendo esta Reforma do IRC os seguintes
objetivos'®: revisdo e simplificaggio do IRC e demais regimes fiscais aplicaveis ao
rendimento das empresas no sentido de promover a competitividade, o investimento e a
internacionalizacdo das empresas portuguesas, revisdo e simplificagdo do regime de
obrigagbes declarativas; e reestruturacdo da politica fiscal internacional do Estado

portugués.

Nestes termos, a Comissao apresentou a 30 de junho de 2013 um Anteprojeto de Reforma
do IRC que foi posteriormente aprovado em Conselho Extraordinério de Ministros a 10 de
outubro de 2013, tendo sido a Proposta de Lei n.° 175/X11 apresentada na Assembleia da
Republica no dia 14 de outubro de 2013.

Um das muitas e oportunas revisoes e ateracdes constantes nesta Proposta de Lei vai de
encontro ao caso em concreto do nosso estudo: a ndo exclusdo da fusdo inversa do regime
de neutralidade fiscal. Neste contexto, a Comissdo refere no seu Anteprojeto que
atendéncia jurisprudencial é ja significativamente estavel e sdlida, pelo que a certeza
e a seguranca das relagdes juridico-tributérias recomenda o seu acolhimento nas
disposicBes do Cdédigo do IRC, protegendo-se, assim, um dominio relevante das
reorganizagdes empresariais sem que dai resulte qualquer dano para as receitas
orcamentais, a0 mesmo tempo que se libertam os tribunais de conflitos desnecessarios.
Assim, a Comissdo prople-se a aterar os artigos do regime de neutralidade fiscal,
incluindo, entre outras, uma alinea €)™ na redacdo proposta do n.° 1 do artigo.’ 73.° do
CIRC, a qual refere que se considera fusdo a transferéncia globa do patriménio de uma

sociedade (sociedade fundida) para outra sociedade (sociedade beneficiaria), quando a

! Para maiores detalhes, veja-se 0 Despacho n.° 66-A/2013, de 2 de janeiro de 2013.

!> Proposta de redacso do n.° 1 do artigo.’ 73.° do CIRC: «1 — Considera-se fusdo a operacdo pela qual se
rediza a) [...]; b) [...]; ¢) A transferéncia global do patrimonio de uma sociedade (sociedade fundida) paraa
sociedade detentora da totalidade das partes representativas do seu capital socia (sociedade beneficiaria); d)
A transferéncia global do patriménio de uma sociedade (sociedade fundida) para outra sociedade ja existente
(sociedade beneficiéria), quando a totalidade das partes representativas do capital social de ambas seja detida
pelo mesmo sicio; €) A transferéncia global do patriménio de uma sociedade (sociedade fundida) para outra
sociedade (sociedade beneficiaria), quando a totalidade das partes representativas do capital social desta sgja
detida pela sociedade fundida.»
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totalidade das partes representativas do capital social desta sga detida pela sociedade
fundida, i.e., afusdo inversa.

Caso aProposta de Lei para a Reforma do IRC venha a ser aprovada em Assembleia Geral
e inclua as alteragOes propostas ao regime de neutralidade fiscal supra referidas, a fuséo
inversa passara a estar expressa e ineguivocamente incluida no regime especial aplicavel as
fusdes previsto no CIRC.

Contudo, e de acordo com o estudo efetuado, tornar a fusdo inversa especifica e
autonomamente contemplada no n° 1 do artigo 73.° do CIRC, parece-nos ago
desnecessario e redundante, na medida em que, segundo a nossa interpretacdo, esta ja se
encontra atualmente prevista.

N&o obstante, e para por termo a divergéncia interpretativa dada a este artigo (que a nosso
ver ndo tem fundamento), consideramos que esta alteracdo tem toda a relevancia e
importancia, pois parece que apenas desta forma a controvérsia da dada a este tema e os
conseguentes litigios que ocorrem e continuariam, naturalmente, a ocorrer, verdo assim o

seu fim.

Desta forma, passando este tipo particular de fusdo a estar expressamente prevista neste

regime, ser-lhe-a agora conferida de formaindubitavel e automética neutralidade fiscal.

Esta alterac@o legidlativa vai assim de encontro a todo o estudo por nés efetuado,
demonstrando explicitamente que a posicao e 0 objetivo que o legislador atribui a este
regime € o de conferir neutralidade fiscal atodas as fusdes, independentemente do seu tipo,
por forma a ndo desincentivar estas operagOes. Desta forma, podemos concluir que o
legislador considera que este tipo de fusdo, tal como todas as outras, permitira a sociedade
resultante a obtenc@o de maiores lucros, arrecadando-se assim maiores receitas fiscais no

futuro.

Esta proposta de alteracéo corrobora a importancia e atualidade dada por nos a este tema,
sendo igualmente uma forte sustentacéo as opinides dadas e partilhadas e dando, portanto,

maior peso e relevancia ao temaem andlise.
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4. Artigo 60.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais

Para além das vantagens ficais presentes no regime especia aplicavel as fusdes previsto
nos artigos 73.° e seguintes do CIRC e analisado nos capitulos anteriores, o Estado pode
prever outros beneficios fiscais, desde que estes ndo impliguem distor¢cdes de concorréncia
e ndo contrariem o regime fiscal instituido. Assim, existe no nosso ordenamento juridico,
nomeadamente no artigo 60.° do EBF®, a possibilidade de serem concedidos beneficios
fiscais as empresas que exercam, diretamente a titulo principal, uma atividade econémica
de natureza agricola, comercia, industrial ou de prestacdo de servicos, e que se
reorganizem, em resultado de atos de concentracdo ou de acordos de cooperacdo. Assim, 0
regime de neutralidade fiscal pretendido pelo legislador para as operagdes de
reestruturacdo empresarial €, também neste artigo, materializado. Estes beneficios fiscais

s80, segundo as alineas do n.° 1 do artigo 60.° do EBF, 0s seguintes:

a) lsencdo de imposto municipal sobre as transmissdes onerosas de imoveis,
relativamente aos imdéveis, ndo destinados a habitagdo, necess&rios a0 ato de

concentragao;

b) Isencdo de imposto do selo, relativamente a transmissdo dos imoveis referidos na
alinea a), ou a constituicao, aumento de capital ou do ativo de uma sociedade de

capitai's necessarios & concentragdo ou a cooperagao;

c) lIsencdo dos emolumentos e de outros encargos legais que se mostrem devidos pela

prética dos atos inseridos nos processos de concentragdo ou de cooperagao.

Relativamente a exclusdo dos iméveis destinados a habitacéo, daisencdo prevista na alinea
a), 0 acodrdao do Supremo Tribunal Administrativo (STA), Processo 475/12 de 14 de junho
de 2012, proferiu 0 seu entendimento quanto a esta, referindo para o efeito que «o que
releva ndo € a finalidade objectiva, imanente, ao imovel, de destino a habitacdo, mas sim a
finalidade econdmica a que esta adstrito», na medida em que sO assim serd atingido o
objetivo a que se propde este regime, ndo o obstaculizando por uma interpretacao restritiva
e literal (ponto 2.1. deste acordao).

O objetivo deste regime pode ser consultado no preambulo do Decreto-Lei n.° 404/90 de
21 de dezembro de 1990, que prevé pela primeira vez este regime, onde consta que o

mesmo tem como objetivo 0 «desaparecimento completo das fronteiras internas dos

16 Consta da Proposta de Lei n.2 178/X11, que aprova o Orgamento de Estado para 2014, uma alteragdo a este
artigo 60.° do EBF, que implica apenas uma simplificac8o deste regime.
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diferentes espacos nacionais e a simultanea criacdo de um mercado Unico de 340 milhdes
de consumidores, em condi¢des concorrenciais acrescidas». Neste contexto, e ainda neste
preAmbulo, é referido que «importa criar mecanismos que permitam a renovacdo e
reestruturacdo das empresas com perspectivas de expensdo nesse mercado alargado». Ou
sgja, uma empresa pode, por exemplo, deter iméveis destinados a habitagdo (qualificacéo
objetiva do imével) que sgjam indispensavels a sua atividade comercial, sendo portanto um
instrumento do seu negdcio (€ o caso de uma empresa que se dedique alocacéo de imoveis
destinados a habitacéo aterceiros).

Podemos entdo concluir que o entendimento do STA é que a exclusdo dos imoveis
destinados a habitac&o, daisencdo previstanaalineaa) do n.° 1 do artigo 60.° do EBF, ndo
pode ser interpretada de acordo com a qualificacdo objetiva da natureza do imével em
causa, mas sim de acordo com a relagcdo que este tem com a atividade exercida pelas
empresas participantes da operagdo de reestruturacao.

Ainda relativamente a esta alinea, e no que respeita a condi¢cdo que o artigo impde para
conceder aisencdo, i.e., se a transmissdo do imével for necessaria ao ato de concentracéo,
este acorddo refere, no seu ponto 3, que este preceito € 6bvio, na medida em que aratio
das isencles previstas neste artigo é facilitar as operacfes de reestruturacéo empresarial e
as operagoes de fusdo dos ativos entre as empresas. Para 0 STA, apenas desta forma se

garante a identidade e a continuidade do negocio.

Este regime € aplicavel, segundo o n.° 2 do presente artigo, aos atos de concentragdo ou
acordos de cooperacdo que envolvam empresas com sede, direcdo efetiva ou domicilio em
territério portugués, noutro Estado-Membro da UE ou num Estado com o qua Portugal
tenha assinado uma convencéo para evitar a dupla tributacdo sobre o rendimento e o capital
(exceto entidades sedeadas em paises com regimes de tributacdo privilegiada, claramente
mais favoraveis'’).

Para efeitos da aplicacdo deste regime, o n.° 3 deste artigo refere quais os atos considerados

“atos de concentracao”:
a) A fusdo de sociedades, empresas publicas ou cooperativas,

b) A incorporagdo por uma sociedade do conjunto ou de um ou mais ramos de
atividade de outra sociedade, tendo como contrapartida partes do capital socia da

17 Constantes da lista aprovada pela Portaria n.° 292/2011 de 8 de novembro, do Ministro das Finangas.
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primeira, desde que ambas as sociedades exergam a mesma ou idéntica atividade

antes da operagdo e a transmitente cesse esse exercicio apos a operacao;

c) A cisdo de sociedade em gue uma sociedade destague partes do seu patrimoénio ou

se dissolva, dividindo o seu patriménio em duas ou mais partes que constituam,

cada uma delas, do ponto de vista técnico, uma exploragdo autbnoma, desde que tal

operacdo dé lugar a uma concentracdo na modalidade prevista na alinea a) (isto €,

fusdo-ciso).

Neste artigo ndo encontramos qualquer tipo de restricdo ou especificidade no que respeita

as fusdes, demonstrando-se assim que a intencdo do legislador € a de aplicar estas isengdes

a todas as fusdes, sgja qual for o seu tipo. Assim, podemos rapidamente concluir que a

fusdo inversa, objeto do nosso estudo, estd indubitavelmente incluida neste artigo,

podendo, desta forma, gozar dos beneficios fiscais contidos no mesmo.

~_y

Ainda neste ambito, os atos considerados “atos de cooperacdo” para efeitos da aplicagéo

deste regime sd0, de acordo com 0 n.° 4 deste artigo, 0s seguintes:

a)

b)

<)

A constitui¢do de agrupamentos complementares de empresas ou de agrupamentos
europeus de interesse econdémico, nos termos da legislacdo em vigor, que se
proponham a prestacdo de servi¢os comuns, a compra ou venda em comum ou em
colaboracdo, a especializagado ou racionalizacdo produtivas, o estudo de mercados,
a promocdo de vendas, a aquisicao e transmissao de conhecimentos técnicos ou de
organizacdo aplicada, o desenvolvimento de novas técnicas e produtos, aformacao
e aperfeicoamento do pessoal, a execucdo de obras ou servicos especificos e

guaisquer outros objetivos comuns, de natureza relevante;

A constituicdo de pessoas coletivas de direito privado sem fim lucrativo, mediante
a associacdo de empresas publicas, sociedades de capitais publicos ou de maioria
de capitais publicos, de sociedades e de outras pessoas de direito privado, com a
finalidade de, relativamente ao sector a que respeitam, manter um servico de
assisténcia técnica, organizar um sistema de informagdo, promover a normalizacéo
e a quaidade dos produtos e a conveniente tecnologia dos processos de fabrico,

bem como, de um modo geral, estudar as perspetivas de evolucdo do sector;

A celebracdo de contratos de consorcio e de associagdo em participagdo, nos
termos da legislaco em vigor, sempre que as contribui¢oes realizadas no ambito
dos mesmos visem o desenvolvimento direto de atividades produtivas, com

excecdo de atividades de naturezaimobiliaria.
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As isencles previstas no n.° 1 deste artigo s6 poderdo ser concedidas por despacho do

ministro responsavel pela area das financas, precedido de informacéo da Direcdo-Geral dos

Impostos a requerimento das sociedades interessadas, e quando verificados,

cumulativamente, os seguintes requisitos mencionados no n.° 5 deste artigo:

a)

b)

A operacdo de concentragdo ou cooperacdo empresarial ndo prejudica, de forma
significativa, a existéncia de um grau desgjdvel de concorréncia no mercado e tem
efeitos positivos em termos do reforco da competitividade das empresas ou da
respetiva estrutura produtiva, designadamente através de um melhor
aproveitamento da capacidade de producdo ou comercidizacdo, ou do

aperfeicoamento da qualidade dos bens ou servicos das empresas,

As sociedades envolvidas na operacdo exercam, efetiva e diretamente, a mesma
atividade econdmica ou atividades econdémicas integradas na mesma cadeia de
producdo e distribuicdo do produto, compartilhem canais de comercializaco ou
processos produtivos ou, ainda, quando exista uma manifesta similitude ou
complementaridade entre 0s processos produtivos ou os canais de distribuicdo

utilizados;

Relativamente as operacles a que se referem as alineas b) e ) do n.° 3, o ramo de
atividade transmitido sga constituido por um conjunto de elementos que
constituam, do ponto de vista organizaciona e técnico, uma exploracdo auténoma,
ndo sendo considerados como tal uma carteira de participagdes ou um ativo

isolado.

Este requerimento devera ser entregue preferencialmente pela Internet e acompanhado de

um estudo demonstrativo das vantagens e dos elementos que comprovem as condicdes

acimareferidas.

70



5. Andlise de Jurisprudéncia

De acordo com jurisprudéncia assente do STA, ajurisprudéncia proferida pelo Tribuna de
Justica da Uni&o Europeia (TJUE) tem carater vinculativo em matéria de Direito da UE e

também para todas as jurisdi¢des nacionais dos diferentes Estados-Membros.

Neste capitulo analisaremos dois acorddos de reenvio de questes prejudiciais ao TJUE,
escolhidos de entre uma vasta lista de acorddos referentes ao regime de neutralidade fiscal.
S80 eles 0 Acorddo A.Leur-Bloem, Processo C-28/95 e o Acdrddo Foggia, Processo C-
126/10. Estes sdo para nos o0s acordaos de maior relevancia dentro deste tema e por isso
consideramos que as suas andlises serdo fundamentais para a compreensdo da posicéo da
UE face a este regime e também para a consolidagdo de idelas e conhecimentos

apreendidos nos capitul os anteriores.

5.1. Acordao do TIJUE, Processo C-28/95 — A.Leur-Bloem

O acdrddo A.Leur-Bloem do TJUE, Processo C-28/95, visou uniformizar a interpretacéo a
dar as dineas d) e a) dos artigos 2° e n° 1 do 11.° respetivamente, da Diretiva
2009/133/CE. Este acordao foi submetido ao TJUE pelo Tribunal de Amesterddo, no
seguimento de um litigio entre A.Leur-Bloem e o Inspetor das Contribui¢des das Empresas

de Amsterdao 2 (de seguida, Inspetor).

Consta da matéria factua deste acorddo que A.Leur-Bloem, acionista Unica de duas
sociedades privadas neerlandesas, pretendia adquirir as agtes de uma terceira sociedade
privada (holding), efetuando o pagamento através da permuta com as agOes das duas
primeiras sociedades que diretamente detém. Assim, depois desta operacdo, A.Leur-Bloem
tornar-se-ia, ndo diretamente, mas indiretamente, a Unica acionista das duas primeiras

sociedades (ponto 3 do acdrddo).

Neste contexto, A.Leur-Bloem solicitou a Administracdo Fiscal neerlandesa que
considerasse a operagao supra descrita como uma “fusdo por permuta de acfes’, para dessa
forma beneficiar da isencéo do imposto sobre a mais-valia realizada na cessdo das agOes e
da possibilidade de compensar as eventuais perdas no interior da entidade fiscal criada,

pedido esse que foi indeferido.

No seguimento, A.Leur-Bloem interpds recurso dessa deciso ao Tribunal de Amsterddo, e
este decidiu que, para resolver o litigio, deveria reenviar a questdo ao TJUE por forma a

este interpretar as disposicdes da Diretiva
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O Tribunal de Amsterddo colocou entdo 6 questbes prejudiciais. A primera questdo
pretendeu apurar se 0 TJUE é competente (nos termos no artigo 177.° do Tratado da Uniéo
Europeia) parainterpretar o Direito da UE quando este n&o rege diretamente a situacéo em
causa, mas o legislador nacional pretenda tratar essa situacéo do mesmo modo que trataria
uma situacdo que diga respeito a Diretiva, por forca da transposi¢cdo da mesma para o seu

ordenamento juridico.

As quatro questdes seguintes referiam-se a interpretacdo a dar ao conceito de “ permuta de
acOes’ constante no artigo 2.%, dinea d) da Diretiva. A Ultima pergunta referiase a
existéncia ou ndo de razdes econdémicas validas nos termos do artigo 11.°, n.° 1, ainea a)
da Diretiva, para efeitos da aplicabilidade do regime de neutralidade fiscal a este caso em

concreto.

Relativamente a primeira questdo, o TJUE proferiu no ponto 32 do acordéo, concluindo,

que

guando a legislagdo nacional se adegua, para as solugdes que da a situages puramente
internas, as solucdes escolhidas em direito comunitério [sic], a fim, nomeadamente, de
evitar o aparecimento de discriminagdes contra cidaddos nacionais ou, Como no caso
em apreco no processo principal, de eventuais distor¢cdes de concorréncia, existe um
interesse comunitério [sic] manifesto em que, para evitar divergéncias de interpretacéo
futuras, as disposicBes ou as nogdes que se foram buscar ao direito comunitario [sic]
sgjam interpretadas de forma uniforme, quais quer sgam as condi¢cbes em que se

devem aplicar.

Quanto a interpretacdo a dar ao conceito de “permuta de agdes’ constante da alinea d) do

artigo 2.° da Diretiva, 0 6rgdo jurisdiciona de reenvio referiu no ponto 36 do acérddo que

resulta do artigo 2.°, alinea d), bem como da economia geral da directiva, que o regime
fisca comum que ingtitui, o qua inclui diferentes beneficios fiscais, se aplica
indistintamente a todas as operacOes de fusdo, cisdo, entrada de activos e de permuta
de acches, independentemente dos seus fundamentos, quer sgam financeiros,

econdmicos ou puramente fiscais.

Em resposta a 52 questéo, acerca da existéncia de razdes economicas validas para efeitos da
aplicacdo deste regime, o 6rgéo jurisdiciona de reenvio referiu na alineab) do ponto 48 do

acorddo que o artigo 11.° da Diretiva deve ser interpretado no sentido de que
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para verificar se a operacdo em causa tem como principa objectivo ou como um dos
principais objectivos a fraude ou a evasdo fiscais, as autoridades nacionais

competentes devem proceder, em cada caso, a apreciacdo global dareferida operagéo.

O acdérddo refere também que os Estados-Membros podem prever que o facto das
operacdes em causa nhdo terem sido realizadas por razbes economicas validas constitui
presuncao de fraude ou de evasdo fiscais. Nesse caso, € competéncia destes determinar 0s
procedimentos internos necessarios a aplicacdo dessa disposicdo, respeitando no entanto o
principio da proporcionalidade (alinea b) do ponto 48 do acordéo).

Contudo, o 6rgédo jurisdicional de reenvio acautela que a instituicdo de um preceito de
caracter geral gque exclua automaticamente certas categorias de operacbes do beneficio
fiscal, quer hgja ou ndo efetivamente evasdo ou fraude fiscais, excederia aquilo que é
necessario para evitar essa fraude ou evasdo fiscais e prejudicaria o objetivo prosseguido
pela Diretiva (adlinea b) do ponto 48 do acérdéo).

Por fim, € também referido neste acérddo que a interpretacdo a dar ao conceito de “razdes
economicas véidas’, na ace¢do do artigo 11.° da Diretiva, deve ir aém da simples procura
de um beneficio fiscal (alineac) do ponto 48 do ac6rdéo).

5.2. Acordao do TJUE, Processo C-126/10 — Foggia

O Acordao do TJUE, Processo C-126/10 — Foggia, resulta de um pedido de deciséo
uniformizador relativo a interpretagdo a dar ao artigo 11.°, n.° 1, alinea a), da Diretiva
2009/133/CE, a semelhanca do acérdéo anterior.

A decisdo por parte do STA Portugués de suspender a instancia e submeter ao TIUE as
questdes prejudiciais, surgiu na sequéncia de um litigio que opds a Foggia, SGPS ao
Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais (a seguir “ Secretario de Estado”), por este ndo a
autorizar a efetuar uma transmissao de prejuizos fiscais apurados, mas ainda ndo deduzidos
da Riguadiana SGPS, S.A. (a seguir, “Riguadiana’), na sequéncia da incorporacdo desta e

de outras trés sociedades gestoras de participagdes sociais, pertencentes ab mesmo grupo.

O Secretario de Estado fundamentou o deferimento do pedido alegando que a dita
operacdo ndo teve interesse econdmico para a Foggia, na medida em que a Riguadiana,
relativamente aos exercicios considerados nos prejuizos fiscais (de 1997 a 2002), havia
deixado de ter uma carteira de participacdes, ndo tinha praticamente obtido rendimentos da

sua atividade econdémica e apenas tinha investido em titulos. Mais refere que esta entidade
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apresentou na sua declaragdo fiscal de 2002, uma menos-valia fiscal de cerca de 2 milhdes
de Euros, ndo tendo sido a mesma devidamente justificada. Por fim, o Secretério de Estado
alega que esta operacdo ndo teve qualquer interesse econdmico para a Foggia, embora a
incorporacéo da Riguadiana pudesse conduzir a uma reducéo dos custos de administracéo e

de gestéo.

Ambas as questbes prejudiciais enviadas ao TJUE pelo STA referem-se a interpretacdo a
ser dada aos conceitos de “razfes econdmicas validas’ e “reestruturacdo ou racionalizacdo
das atividades’ de sociedades participantes em operacfes de fusdo, nos termos no disposto

no artigo 11.°, n.° 1, alinea a), da Diretiva.

Para responder a estas questGes, o TJUE referiu praticamente todas as fundamentagbes
dadas as questdes referidas no acordao A.Leur-Bloem. Assim, conforme mencionado na
analise do anterior acordédo, o TJUE fundamenta, no ponto 31 do mesmo, que os beneficios
previstos na Diretiva devem ser aplicados indistintamente a todas as operagdes de fusdo,
independentemente dos seus fundamentos (quer sgam econdmicos, financeiros ou
puramente fiscais). Refere também que, de acordo com o artigo 11.° n.° 1, alinea a) da
Diretiva, os Estados-Membros podem, excecionalmente, recusar aplicar, no todo ou em
parte, 0s beneficios previstos nesta Diretiva e sempre que a operagdo tenha como principal
objetivo a fraude ou evasdo fiscais e ndo tenha sido realizada por razdes econémicas

vdlidas (ponto 33 do acordéo).

E também alegado no ponto 36 deste acorddo que, nos termos do artigo 11.2, n.° 1, alinea

a), daDiretiva,

guando a operacdo de fusdo visa unicamente obter um beneficio fisca e ndo é
efectuada por razdes econdmicas vdidas, tal constatacdo pode constituir uma
presuncdo de que essa operacdo tem como principal objectivo ou como um dos

principais objectivos a fraude ou a evasdo fiscais.

Este acordéo acrescenta ainda no ponto 37 que «para verificar se a operacdo em causatem
esse objectivo, as autoridades nacionais competentes ndo se podem limitar a aplicar
critérios gerais predeterminados, mais deve proceder, caso a caso, a uma andise global da

operacao.»

Assim, apds todas estas a egacdes e consideractes, 0 TJUE refere no ponto 38 do acdrdéo,
concluindo que compete ao 6rgéo jurisdicional de reenvio verificar se, considerando todas

as circunstancias que qualificam o litigio que Ihe foi submetido, os elementos integrantes
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da presuncéo de fraude ou de evasdo fiscais, nos termos do artigo 11.°, n.° 1, dliinea a) da
Diretiva estdo reunidos. Para o efeito, o acordéo refere alguns critérios que podem ser
utilizados nesta andlise, podendo ser aplicados a este caso em concreto, mas também em

todos os outros (pontos 40 a 49 do acérddo):

e Uma fusdo realizada através da incorporacdo de uma sociedade que ndo exerce
nenhuma atividade e que ndo entra com ativos proprios pode, ndo obstante, ser

considerada como efetuada por razdes econdmicas validas;

e A existéncia de preuizos fiscais ha sociedade incorporante ndo pode ser motivo da
exclusdo da hipotese da fusdo ter sido efetuada por razdes econdmicas validas. N&o
obstante, o facto de esses prejuizos serem muito elevados e de ndo se entender a

razéo paratal, pode constituir um indicio de fraude ou evaséo fiscais,

e Os conceitos de “reestruturacdo e racionaizacdo” devem ser entendidos como
«indo além da simples tentativa de obter um beneficio puramente fiscal, e qualquer
operagcdo de reestruturagdo e de racionalizagd que apenas vise alcancar esse
objectivo ndo pode constituir umaraz&o econdémica vaida»,

e A economia de custos resultante da reducdo dos encargos administrativos e de
gestdo que sucede, tanto para a operagdo de reestruturacdo/racionalizacdo
empresarial, como qualquer outra, ndo pode ser suficiente para a alegacéo da
existéncia de razbes econdmicas validas, pois, nesse caso, a regra enunciada no

artigo 11.°, n.° 1, alinea a), da Diretiva, «ficaria desprovida da suarazéo de ser».

5.3. Conclusobes

Da analise destes acordéaos € possivel concluir que o entendimento do TJUE € que o regime
especial que a Diretiva 2009/133/CE ingtitui € aplicavel a todas as operacOes de
reestruturacdo empresariais, ndo relevando para o efeito as motivacdo que relevaram paraa
decisdo de reestruturagéo.

Assim, embora a Diretiva permita aos Estados-Membros excluir do regime de neutralidade
fiscal as operacbes que tenham como principal objetivo fraude ou evasdo fiscais (por
aplicacdo do artigo 11.°, n.° 1, alinea a) da Diretiva), estes teréo de, para tal, fazer uma
andlise e apreciacdo global da operacdo, caso a caso, tendo em consideracdo todas as
circunstancias e todos os elementos constantes da operacdo e também os critérios referidos

em jurisprudéncia assente do TIJUE (por exemplo, nos dois acérdaos supra analisados).
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Desta forma, ndo é permitida a exclusdo automatica de certas categorias de operagdes ao
regime de neutralidade fiscal.

A andlise da interpretacdo dada pelo TJUE a0 regime de neutralidade fiscal torna-se
também fundamental pois, segundo o proferido pelo TJUE no acordéo A.Leur-Bloem, a
partir do momento em que os Estados-Membros acolhem as “leis’ provenientes do Direito
da UE, sdo obrigados a interpreté&lo a luz do texto e da finalidade das Diretivas da UE,

paraatingir o resultado por elas pretendido.

Por fim, relacionando as conclusdes da analise destes dois acdrddos com o objeto no Nosso
estudo, Sanches (2008: 25) afirma que «considerar previamente que as operacOes feitas
mediante a chamada fusdo inversa néo estdo abrangidas pela Diretiva—i.e. que ndo podem
gozar de neutralidade — é totalmente contrario a jurisprudéncia constante do TJCE [sic], na

suainterpretacdo do regime de fusdes, e cisdes em todo o0 espago comunitario [sic].»
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6. CASO PRATICO: DUPLA FUSAO INVERSA

Neste capitulo daremos conta de uma dupla fuso inversa ocorrida entre empresas sedeadas
em territério portugués. Consideramos que a aplicagdo préatica de todo o estudo
anteriormente efetuado serd extremamente importante para a consolidacdo de

conhecimentos e para a percecdo daforma como estas operagdes ocorrem.

Comecgaremos por descrever 0 nosso caso prético e todas as operagdes ocorridas dentro do
Grupo, até a fusdo das sociedades envolvidas. De seguida, e umavez que um caso idéntico
ao que nos propomos analisar foi ja objeto de pronincia arbitral, sendo posteriormente
proferido o Acorddo do CAAD, Processo n.° 14/2001-T, mencionaremos os fundamentos
proferidos pelos Servigos de Inspecdo Tributéria (SIT) para a fixac&o da matéria col etavel
e consequentes correcOes aritméticas, decorrentes da exclusdo desta dupla fusdo inversa do
regime especial aplicavel as fusdes. Posteriormente, analisaremos todo O NOsSsO caso
prético, as fusbes em causa e os fundamentos proferidos pelos SIT no Acérddo do CAAD.
Por fim, mencionaremos os votos de vencido constantes do acérdéo do CAAD, concluindo

anossa posi¢ao acerca deste caso.

6.1. Descricdo da Situacao Pratica

A sociedade A..., SA (adiante, A) é uma sociedade an6nima com um capital socia de
1.497.000 €, representado por 149.700 agGes com valor nominal de 10 €/cada e tendo
como objeto social o fabrico de méveis refrigerados, estruturas metdlicas e sua
comercializacdo. Os acionistas desta, a 28 de dezembro de 2005, venderam participacoes
socias correspondentes a 90% do seu capital social, pelo valor de 15.493.950 €, a entidade
C, SGPS (adiante, C). Assim, no inicio de 2007, C detinha 90% do capital social da A
(134.730 agdes), sendo os restantes 10% detidos pela propria A, como agdes proprias. C foi
constituida a 5 de dezembro de 2005, com um capital social de 500.000 € e como objeto
social a gestdo de participagOes sociais de outras sociedades, como forma indireta de

exercicio de atividades econémicas.

A sociedade D..., SGPS (adiante, D) mantinha uma relagdo de grupo com dominio total
inicial com a B, tendo para o efeito subscrito e realizado em dinheiro a totalidade do seu
capital social. B € uma sociedade andnima com um capital social de 50.000 €, representado
por 10.000 agdes com valor nominal de 5 €/cada e tendo como objeto socia a fabricagdo e

comerciaizacdo de equipamentos refrigerados e seus acessorios.
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A 13 de fevereiro de 2007, as sociedades B e D celebraram um contrato de financiamento
com um banco comercial, concedendo este o0 montante de 12.350.000 € a B. Este contrato

teve como finalidade habilitar aB a adquirir parte das acbes de C.

Do contrato de financiamento consta que este se refere a uma reestruturagdo empresarial
do Grupo, consubstanciada na fusdo por incorporacéo de B e de C na A, devendo esta estar
concluida até 25 de fevereiro de 2008. Para tal, a 14 de fevereiro de 2007, B adquiriu
78,95% e D adquiriu 21,05% do capital social da C. B e D adquiriram ainda, na mesma
proporc¢ao, os créditos sob a forma de suprimentos dos anteriores acionistas de C sobre esta
mesma sociedade, no valor de 13.699.187,23 € (10.815.508,33 € correspondentes a B e
2.883.678,91 € aD).

A 28 de fevereiro de 2007, B procedeu ao aumento do seu capital socia para 3.000.000 €,
representado por 600.000 acbes, com o valor nominal de 5 €/cada

Por fim, a 11 de dezembro de 2007, as sociedades B e C fundiram-se por incorporacdo na

A, mediante atransferéncia global dos seus patrimonios para esta.

A Figura 6.1. que se segue, pretende resumir e ilustrar as operagOes e reestruturacoes

ocorridas neste Grupo, facilitando assim a sua compreensao:

21.05%
— 1)
i _ N
90% \'5\'\‘? 100%
| N |
N
9 / \ /.
A |

w3 Aquisi¢do do capital social da C por parte da D e da B

= « « == Fusio por incorpora¢do da B eda Cna A

Figura 6.1. Esquema das operacdes e reestruturacdes empresariais ocorridas no Grupo
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Para proceder a esta dupla fuséo, a sociedade A redigiu e apresentou um Projeto de Fuséo,
onde referia que a fusdo de B e de C na A seria uma fusdo por incorporacdo, em gue 0S
patrimonios de B e de C (sociedades incorporadas) seriam globa mente transferidos para A

(sociedade incorporante), com a consequente extincdo das soci edades adquiridas.

Deste projeto constava também que a decisdo de efetuar esta fuso surgiu por questfes de
simplificagdo da estrutura societaria e de procedimentos, e integracdo da atividade

comercial desenvolvidapelaB naesferadaA.

Para além das razdes supra mencionadas, o Projeto referia ainda as seguintes motivacoes
econdémicas que levaram a A (sociedade dominada) a ser a sociedade incorporante (isto &,
razdes para a opc¢ao de fusdo inversa ao invés da fusdo direta):

a) Questdes de simplicidade administrativa, tendo em conta a envolvente econdmico-

financeira das sociedades;
b) O facto de A possuir instalages préprias, ao contrario das restantes;

c) A imagem comercial que A detém e que deverd ser mantida, pois caso contrario, a

sociedade resultante da fusdo poderia ficar prejudicada

O Projeto mencionava ainda que a transferéncia dos ativos e passivos de B e de C para A
seria efetuada pelos seus valores contabilisticos, cumprindo assim 0s requisitos previstos
no n.° 3 do artigo 74° e seguintes do CIRC, para efeitos de aplicacdo do regime de

neutralidade fiscal as fusdes em causa

Por fim, era referido neste Projeto que, para efeitos desta fusdo, a totalidade das agdes
representativas do capital social da A (e detidas pela C) seriam diretamente atribuidas aos
acionistas de B e de C (i.e., a sociedade D), nas exatas proporgdes das aghes gque estes
detinham anteriormente. Desta forma, ndo haveria lugar a fixacdo de outros critérios de
avaliacdo de relagbes de troca das participacdes socials, sendo que as 134.730 acbes da A e

gue C detinha, passariam automati camente para a sociedade D.

6.2. Acordao do CAAD, Processo n.° 14/2001-T

Uma situacdo idéntica a estafoi ja objeto de decisdo e pronuncia arbitral, como ja referido,
dando origem ao Acdrddo do CAAD, Processo n.° 14/2011-T.

O pedido de pronuncia arbitral foi feito pela A (Requerente), decorrente de varios atos de
liquidacdo adicional de IRC e de fixacdo da matéria coletdvel referentes a 2007 e as
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sociedades B e C, feitos pelos SIT em consequéncia de uma Inspecéo Tributéria efetuada a
sociedade A, sendo esta notificada do Relatorio Final.

De todos os atos efetuados pelos SIT, interessa-nos anaisar 0 ato de fixacdo da matéria
tributavel e respetivas correcies aritméticas em sede de IRC, para o ano de 2007, no
montante de 4.241.231,50 €, erelativosa C.

A Requerente impugnou este ato a ilegalidade da interpretacdo do n.° 1 do artigo 73°
(anterior 67°) do CIRC do regime da neutralidade fiscal.

6.2.1. A notificacao

A notificagdo recebida pela sociedade A continha, entre outros, como ja referimos,
correcOes meramente aritméticas para ano de 2007 no montante de 4.241.231,50 €, relativo
a C. A fundamentagdo para estas correcdes feitas pelos SIT tiveram como base o facto de
estes considerarem que a fusdo por incorporacdo da C e da B na A, consubstanciou uma
fusdo inversa, na medida em que as sociedades méaes foram incorporadas na sociedade
filha (A incorporou C, que detinha 90% do seu capital socia e incorporou B que detinha
78,95% da C). Assim, os SIT consideraram que estas fusdes ndo se encontram previstas na
definicdo de fusdo contida no n.° 1 do artigo 73° do CIRC, e que portanto ndo lhes é

aplicavel o regime de neutralidade fiscal.

Os SIT, neste seguimento, referiram que se devera considerar que as agbes da A,
pertencentes a C, foram transmitidas para a A pelo seu valor de mercado, a data da
operacdo. Neste caso, esse valor devera ser o Ultimo preco praticado, o que significa que
deverd corresponder ao valor de compra da totalidade das acbes da C pela B (visto que
90% dos ativos da C sdo representados pelas agoes de A).

Assim, como a compra de 78,95% das acbes da C pela B foi feita através do pagamento de
15.947.000 € (10.815.508,33 € + 5.132.391,67 €), 0s SIT deduziram que 100% da C serdo
aproximadamente 20.200.000 € (pelaregra de trés simples).

Ora, se 0 Unico ativo da C sdo 90% das agbes da A, os SIT concluiram que o vaor de
mercado de 90% da acles de A eram, aquela data, 20.200.000 €. Desta forma, o custo de
aquisicdo de 90% das acbes da A € o valor pago pelaC a A, a 28 de dezembro de 2005, ou
sgja, 15.493.950 €.
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Assim, a mais-vaia redizada em consequéncia da transmissdo das agles de A
(pertencentes a C) paraapropria A, em resultado da incorporagdo do patrimonio global da

C, foi entdo calculada com base nestes val ores e da seguinte forma:

Mais-valia fiscal = [Preco de mercado — (Custo de aquisicdo x Coeficiente de correcao
monetéria'®)] <

& Mais-valia fiscal = [20.200.000 — (15.493.950 x 1,03)] <

& Mais-valia fiscal = 4.241.231,50 €

A notificacdo recebida pela A referia entdo que esta mais-valia deveria ser acrescida ao seu
lucro tributavel, na medida em que a mesma ndo beneficia das vantagens fiscais contidas
no atual artigo 32.° do EBF*, pois a“alienante” (entidade C) detém as acdes de A por um
periodo inferior a 3 anos e estas foram adquiridas a uma sociedade com as quais tinha

relacBes especiais (C adquiriu as acdes de A aos préprios acionistas e administradores).
6.2.2. Fundamentos dos Servicos de Inspecdo Tributaria
6.2.2.1. Factos relatados pelos Servic¢os de Inspecédo Tributaria

Os SIT, nos seus fundamentos para 0 ato acima mencionado, descrevem novamente 0s
factos relativos a todo o processo de reestruturagdo do Grupo, pretendendo com isto
demonstrar gue 0 mesmo ndo teve subjacente um efetivo interesse econdmico, mas apenas
como unico objetivo, significativas poupancgas fiscais. Assim, de acordo com os SIT, os

factos ocorridos foram os seguintes:

e D congtituiu a sociedade B com o Unico proposito desta contrair um empréstimo e
transferir, apos a fusdo, os encargos financeiros desta para a A. Esta operacéo foi
planeada pois, se fosse a D a contrair o empréstimo, 0s consequentes encargos

financeiros ndo seriam fiscalmente aceites;

¢ O financiamento obtido pela B teve como Unico objetivo o pagamento das agdes da
C e, conseguentemente, das agdes da A, aos acionistas originérios. Desta forma a

'8 Coeficiente de corregdo monetéria para o ano de 2005, de acordo com a Portaria n.? 768/2007.

19 N.2 2 do artigo 32.° do EBF: «As mais-valias e as menos-valias realizadas pelas SGPS de partes de capital
de que sgjam titulares, desde que detidas por periodo ndo inferior a um ano, e, bem assim, 0s encargos
financeiros suportados com a sua aquisicdo ndo concorrem para a formagdo do lucro tributavel destas
sociedades.»

81



responsabilidade do pagamento do financiamento e 0s respetivos encargos passam
paraaA (sociedade dominada—“filha’);

e Os custos financeiros suportados pela A (apds fusdo), relativos ao empréstimo
obtido inicialmente pela B, ndo respeitam a sua atividade normal e a empresa A
ficarg, no decorrer dos tempos, descapitalizada dos valores que pagara, sendo que o
anico beneficiario sd0 os seus acionistas, que através destas operagdes ficaram
titulares de 90% do capita da A, sem no entanto dispor de grandes meios

financeiros.

De acordo com os SIT, toda esta reestruturacdo empresarial so foi possivel pelo esquema
de planeamento fiscal engendrado, e que teve como Unico objetivo ocultar a operacéo
pretendida. Esta operacéo seria a de pagar aos acionistas originérios a compra das agdes da
A, sendo que seria a propria A a produzir fundos para 0 seu pagamento através do
financiamento contraido pela B. Este financiamento sera pago pela A, em consequéncia da

fusdo.

Por fim, os SIT afirmam que ndo se encontra nas operagdes efetuadas nenhum interesse
econdmico, mas sim apenas uma forma de eliminar a tributacdo que iria ocorrer e onerar a
Unica sociedade operacional (A), que tinha vindo a registar elevados lucros tributéveis.
Estes lucros tém vindo a diminuir desde que se deram as operagdes, gracas a deducdo dos
encargos financeiros com o empréstimo contraido pela B, respeitante & sua propria
aquisicdo, e que contribui também para o enriquecimento do socio D.

A existéncia de um interesse econdmico nas operagdes descritas €, de acordo com o
fundamento dos SIT, um requisito que subjaz todo o regime de neutralidade fiscal, ndo

podendo este aplicar-se sem a sua verificagao.
6.2.2.2. O despacho interlocutério do Tribunal Arbitral

Apoés a descricdo supra mencionada, os SIT remetem para o despacho interlocutério
deliberado pelo Tribunal Arbitral, o qual refere que, de acordo com o Direito Europeu e
com jurisprudénciado TJUE, a aplicacéo da cldusula anti abuso previstano n.° 10 do artigo
73.° do CIRC, é apenas possivel mediante o procedimento previsto no n.° 1 do artigo 63.°
do Cadigo de Procedimento e de Processo Tributario (CPPT), que implica a abertura de

um procedimento proprio que permita provar o caracter artificioso e fraudulento das
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operagdes. Como este procedimento ndo foi aplicado, ndo pode o Tribuna averiguar a

existéncia de razbes econémicas validas para a operacéo em causa.

Assim, os SIT mencionam gue, ndo tendo ocorrido este procedimento, esta clausula ndo
pode ser objeto do processo, pois ndo integra o procedimento de liquidacdo, sendo assim

in6cuatal constatacdo.

6.2.2.3. A fusdo inversa e os conceitos do n.° 1 do artigo 73.° do
CIRC

N&o sendo aplicavel a clausula especifica anti abuso prevista no n.° 10 do artigo 73.° do
CIRC aeste caso, 0s SIT fundamentaram as corregoes efetuadas referindo que, para efeitos
da aplicacéo do regime previsto nos artigos 73.° e seguintes do CIRC, a fusdo devera estar
contemplada taxativamente no n.° 1 do artigo 73.° do CIRC e verificar os requisitos ai

previstos.

Como sabemos, a fusdo inversa ocorre quando uma sociedade controlada a 100%
incorpora a sua sociedade-mae, adquirindo, consequentemente, como agdes proprias,
aquelas que eram detidas pela incorporada, entregando-as a0 mesmo tempo aos socios da
sociedade-mae, que com a fusdo se dissolve. Assim, de acordo com os SIT, este tipo de
fusdo ndo é passivel de se enquadrar em nenhuma das alineas do n.° 1 do artigo 73.° do
CIRC g, portanto, do regime de neutralidade fiscal.

Segundo os SIT, o facto de o legislador ter regulado especificamente na alineac) do n.° 1
do artigo 73.° do CIRC o caso da fusdo direta, em que a sociedade-méae incorpora a
sociedade controlada, detida a 100%, e em que para tal se limita a anular a participacéo
detida, € um pressuposto para se considerar que para as fusbes inversas poderem ser

contempladas neste regime, deveriam também estas de estar especificamente reguladas.

Neste contexto, de acordo com o Parecer n.° 27/2005 do CEF (analisado no capitulo 3), o
legislador autonomizou a hipotese de fusdo contida na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 73.° do
CIRC, por se tratar de uma operagcdo em que ndo existe a necessidade de uma relagdo de
troca de participagBes, j& que as “agdes proprias’ adquiridas seréo as mesmas a ser

transferidas para 0s socios da sociedade incorporada.

Por fim, os SIT mencionam que o regime de neutralidade fiscal aproxima-se de um
verdadeiro regime de beneficios fiscais, pois estabel ece uma excegdo mais vantgjosa para o

contribuinte.
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Concluindo, os SIT referem que a operagdo em causa, por se tratar de uma fusdo inversa,
ndo podera beneficiar do regime de neutralidade fiscal previsto nos artigos 73.° e seguintes
do CIRC.

6.3. Analise do Caso Préatico e dos Fundamentos dos Servicos de
Inspecdo Tributaria

6.3.1. A dupla fuséo inversa

As fusbes em andlise, como jareferido, consubstanciam fusdes inversas, na medida em que
as sociedades incorporadas (B e C) sdo as dominantes, e a sociedade incorporante (A) € a
dominada: A incorporou C, que detém 90% do seu capital socia e incorporou B que detém
78,95% da C.

Em termos juridicos, estas fusbes estdo perfeitamente enquadradas no conceito e
modalidades previstas no artigo 97.° do CSC, conforme anteriormente verificado. O n° 1
do artigo 97.° refere que «duas ou mais sociedades, ainda que de tipo diverso, podem

fundir-se mediante a sua reuni&o numa sb», 0 que sao claramente 0s casos em andlise.

Em termos de modalidades, podemos enquadrar estas fusdes na ainea a) do n.° 4 do
mesmo artigo, que nos diz que a fusdo pode redlizar-se mediante a transferéncia global do
patriménio de uma ou mais sociedades para a outra e a atribui¢do aos socios dagquelas de
partes, agdes ou quotas desta.

Em termos fiscais, como ja referido e defendido anteriormente, consideramos as fusbes
inversas previstas na alinea a) do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC onde € considerada fuséo a

operacdo pelaqual serealiza

[ transferéncia global do patrimonio de uma ou mais sociedades (sociedades
fundidas) para outra sociedade ja existente (sociedade beneficiéria) e a atribuicdo aos
socios daguelas de partes representativas do capital socid da beneficiaria e,
eventualmente, de quantias em dinheiro que ndo excedam 10 % do valor nominal ou,
na fata de valor nominal, do valor contabilistico equivalente ao nomina das

participacbes que Ihes forem atribuidas.

Em termos econdmicos, e comegando pela fusdo por incorporacdo de B na A, podemos
constatar que ambas as sociedades tém um objeto socia idéntico (fabricacdo de moveis

refrigerados, acessorios e sua comercializagdo). Assim, e como sabemos, sendo as fusdes



horizontais fusdes entre sociedades que atuam no mesmo tipo de mercado, atividade ou
industria, podemos concluir que esta fusdo consubstancia uma fusdo horizontal.

De acordo com o supra analisado (no capitulo 2.2.), a motivacéo principal para este tipo de
fusdes é a unido de conhecimentos, de posicdes de mercado, e a possibilidade de reducéo
de custos, acancando desta forma a obtencdo de economias de escala e a extensdo da
carteira de produtos e de mercados. Assim, a fusdo de B na A podera potenciar sinergias
entre as empresas, contribuindo para o alcance de melhores capacidades e competéncias,

melhor posic¢éo no mercado e, consequentemente, maiores lucros.

A outra fusdo inversa em andlise (fusdo por incorporacéo de C na A), dado as empresas
atuam em mercados diferentes e que néo se relacionam (o objeto social da C é a gestéo de
participacOes sociais), esta fusdo é considerada, economicamente, uma fusdo conglomeral.
Assim, esta fusdo deve-se, como sabemos, a estratégias de diversificagéo, tendo como
vantagem a utilizagdo de oportunidades, a flexibilidade e versatilidade, a seguranca e a

gestéo do risco.

6.3.2. Uma interpretacéo taxativa ao n.° 1 do artigo 73.° do CIRC e os

objetivos do regime de neutralidade fiscal

Relativamente ao argumento dos SIT referente a uma interpretacdo taxativa e restritiva do
n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, consideramos que este ndo se coloca apenas para este artigo,
nem para a lel fisca em particular, mas sim para alel em geral. Assim, para sabermos se
uma disposicdo contém uma enumeragao taxativa, devemos procurar 0 sentido geral da
letradalei, afinalidade do regime, aintencdo do legislador e 0 enquadramento sistematico
das definicbes, na subseccdo que rege o regime onde esteja enquadrado. Adicionalmente,
se a disposicao resultar de uma transposicao de uma Diretiva da UE, ainda que se trate de

umasituacéo puramente interna, deve ser interpretado conforme a Diretiva.

NO nosso caso, 0 objetivo do regime de neutralidade fiscal previsto na Diretiva
2009/133/CE e nos artigos 73.° e seguintes do CIRC é eliminar/reduzir as barreiras fiscais
a redlizacdo de reestruturagfes societérias, assegurando o diferimento da tributacdo de
mais-valias para periodos futuros, por forma a ndo desincentivar estas operacfes. Caso

contrario, atributacéo destas mais-valias criaria el evadissimos custos.

Assim, este regime ndo considera para a determinagdo do lucro tributédvel das sociedades
fundidas qualquer resultado derivado da transferéncia dos elementos patrimoniais, nem
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considera como proveitos ou ganhos as provisdes constituidas e aceites para efeitos fiscais
que respeitem aos créditos, existéncias, obrigagdes e encargos objeto de transferéncia
Desta forma, a tributacéo das mais-valias resultantes do processo de fusdo, € adiada para o

momento em que os ativos sejam alienados aterceiros.

Este regime encontra também justificacdo pois, quando observadas as condi¢fes do n.° 3 e
do n.° 4 do artigo 73.° do CIRC (condi¢cBes analisadas no capitulo 3), ndo existe um

incremento patrimonial resultante da operacéo de reestruturacao.

Desta forma, e tendo presente os objetivos deste regime, uma interpretacdo taxativa e
restritiva dos conceitos enumerados no n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, é ilega a luz do
Direito Europeu.

Importa também referir que, como ja mencionado no capitulo 3, as razbes por detrés de
uma interpretacao taxativa e restritiva dos conceitos previstos no artigo 73.° do CIRC séo
razOes anti abuso, decorrentes de uma grande desconfianga por parte da Administragéo
Fiscal deste tipo de operaches. A este proposito, para evitar 0 abuso deste regime de
neutralidade fiscal, existe ja no n.° 10 do artigo 73.° do CIRC uma clausula especifica anti
abuso. Desta forma, ndo sera legitimo restringir a partida o ambito de aplicacéo do regime
de neutralidade fisca a uma certa categoria de fusbes, devendo antes ser analisado
globalmente caso a caso, tendo em consideragdo todas as circunstancias e todos os

elementos constantes da operacéo.

NoO nosso caso em concreto, e tendo em conta que ndo foi utilizado este procedimento anti
abuso, a finalidade deste ndo poderd ser prosseguida através da interpretacdo restritiva da
aineaa) don.° 1 do artigo 73.° do CIRC.

Por outro lado, a aplicacdo desta clausula ndo pode ser feita através da ingtituicdo de um
preceito de carécter geral que exclua automaticamente certas categorias de operagdes do
regime de neutralidade fiscal, tal como a fusdo inversa, quer haja ou ndo efetivamente
evasao ou fraude fiscais. Segundo jurisprudéncia assente, esta exclusdo excederia aguilo
gue é necessario para evitar essa fraude ou evasdo fiscais e preudicaria o objetivo
prosseguido pela Diretiva, sendo portanto contraria ao Direito Europeu (conforme referido

no capitulo 5).

Assim, conclui-se que as fusbes inversas ndo podem ser excluidas das definicbes
constantes da alinea a) do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC pelo pressuposto de que estas tém

motivagdes exclusivamente fiscais.
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Por outro lado, conforme ja referido, a partir do momento em que a lei nacional adota os
conceitos da Diretiva 2009/133/CE para as fusdes internas, como € 0 Nnosso caso, 0S
conceitos previstos no regime interno passam a ser conceitos de Direito Europeu, tendo por
isso de ser interpretados uniformemente para as situagdes internas e transfronteiricas.
Assim, ainterpretacdo do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC tem de ser conforme a interpretacéo
dada pelo TJUE no ambito da neutralidade fiscal das fusdes transfronteiricas.

Neste contexto, é ato claro que as vantagens fiscais previstas na Diretiva 2009/133/CE se
aplicam sem distingdo a todas as fusdes, independentemente das razGes subjacentes as
operacOes de reestruturagdo serem financeiras, econdmicas ou simplesmente fiscais. Desta
forma, defendemos a ilegitimidade da restricdo do ambito do artigo 73.° do CIRC, através
de umainterpretacdo literal taxativa.

Um outro ponto a referir sera o argumento historico, também utilizado pelo STA no
acorddo da 2.2 seccdo, Processo n.° 865/11, de 20 de dezembro de 2011, para contestar a
interpretacéo taxativa do artigo 73.° do CIRC. Segundo este argumento, a interpretacdo da
lel portuguesa e da Diretiva da UE, nas versdes origindrias, levaram o STA a conclusio de
que as operacdes de fusdo beneficiarias do regime especial de neutralidade ndo devem ser
interpretadas taxativamente, pois tanto o direito interno quanto o Direito Europeu legisiou
este regime com a finalidade de conferir neutraidade fisca as operagbes de fusdo,
eliminando assim entraves a reorganizacdo e fortalecimento do tecido empresarial e de um
mercado interno sem distor¢fes de concorréncia. Isto porque, se antes da transposicéo da
Diretiva 90/434/CEE (atua Diretiva 2009/133/CE) o CIRC continha um conceito bastante
abrangente, considerando, para a aplicacéo do regime, todos os tipos de fusdo, sem
qualquer distincdo, o regime previsto na Diretiva também ndo poderia ter uma

interpretacdo restritiva.

Relativamente a alegacdo de que este regime constitui um regime de beneficios fiscais e
gue por isso deve ser interpretado taxativamente, consideramos que os beneficios fiscais
previstos no EBF sdo os definidos no n.° 1 do artigo 2.° deste Codigo e que sdo regimes
excecionais que prosseguem finalidades publicas extrafiscais superiores aos da tributacdo
que impedem. Estes podem ser isencdes, reducdes de taxas, reductes a matéria coletavel e

acoleta, entre outras.

Assim, na medida em que as vantagens fiscais previstas neste regime ndo prosseguem

finalidades publicas extrafiscais e ndo constituem um regime excecional, este regime néo
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constitui um beneficio fiscal e, como tal, ndo devera ser interpretado taxativamente. Pelo
contrério, e como jareferido, este regime tem como objetivo ndo penalizar aracionalizacdo
empresarial e ndo onerar fiscamente as mais-vaias resultantes dos processos de
reestruturacdo, ndo contendo assim uma isencéo de mais-valias, mas sim um adiamento da
tributagdo das mesmas para 0 momento em que efetivamente estas forem realizadas. Desta
forma, e de acordo com o ja mencionado, consideramos que este regime ndo pretende
incitar ou promover as reestruturacdes empresariais, mas apenas eliminar os obstaculos

gue, na auséncia deste regime, como sabemos, existiriam.

6.3.3. O aumento de capital e a auséncia de troca de participacgdes

sociais

O argumento de que a fusdo inversa ndo € enquadravel na alinea a) do n.° 1 do artigo 73.°
do CIRC, por esta exigir um aumento de capital e troca de participagdes sociais, em nossa
opini&o, ndo é valido.

Segundo entendemos, este regime de neutralidade fiscal € aplicavel atodas a fusdes, desde
que estas sgjam vdlidas numa perspetiva da lei societaria, nomeadamente, desde que
protegidos 0s interesses dos socios minoritarios e credores (como verificado no capitulo
2.1). Assim, e partindo do principio de que as fusdes em andlise sdo vélidas do ponto de
vistadalei comercial, a protecdo dos socios atraves do aumento do capital so seriaexigivel
caso as reservas livres disponiveis das sociedades contribuidoras ndo fossem suficientes
para a necessaria garantia de participacdo dos acionistas das sociedades contribuidoras,
nomeadamente se ocorressem as situagfes a que se referem as alineas do n.° 2 do artigo
103.°do CSC:

e Seaumentassem as obrigacOes de todos ou alguns dos socios;
e Seafetassem direitos especiais de que fossem titulares alguns socios; e

e Sealterassem a proporcao das participagdes sociais em face dos mesmos sbcios da

mesma sociedade.

Contudo, sendo que na fusdo em andlise 0 Unico socio da A é a sociedade D, nenhuma
destas situagdes ocorreu relativamente a sua situagdo anterior. A transmissdo dos encargos
financeiros de B para A ndo resultou num problema de sobre-endividamento desta, nem
aumentou as obrigacdes de D, dado que esta também era a Unica sécia de B. Assim, ndo

poderia ser suscitada ainvalidade da fuséo sob este aspeto.

88



A este propdsito, 0o acorddo do STA 22 Secdo, Processo n.° 865/11, concluiu que a
atribuicao de participacdes aos socios da sociedade beneficidria ndo constitui um requisito
da neutralidade fiscal. Segundo este, o objetivo da lei com esta atribuicéo € assegurar a
protecdo dos sdcios da sociedade cindida e ndo assegurar a neutralidade da fusdo. E
também referido que esta protecdo ndo se justifica nos casos em que a sociedade fundida é
detida a 100% pela beneficiaria da operagdo, como € 0 N0Sso Caso.

Por outro lado, de acordo com o estudo efetuado, as fusdes inversas em andlise estéo
claramente enquadradas na modalidade de fuséo prevista na alinea a) do n.° 1 do artigo
73.° do CIRC, pois nestas fusdes ocorreu, como prevé esta alinea, atransferéncia global do
patriménio das sociedades fundidas (B e C) para a sociedade beneficiéria (A) e a atribuigdo
aos socios das sociedades incorporadas (D) de partes representativas do capital social da A
(sociedade incorporante). Desta forma, as agOes da sociedade incorporante/dominada, isto

¢, dasociedade A, serdo 0s Unicos ativos a ndo serem incorporados no processo de fusdo.

Relativamente a0 argumento da aquisicdo por parte da sociedade incorporante de acbes
proprias (sendo estas as detidas pela incorporada) e entrega destas, automaticamente, aos
socios da sociedade-mée que se dissolve como consequéncia da operacdo de fusfo,
consideramos que este esta diretamente relacionado com o argumento da taxatividade, que
foi jaanteriormente rejeitado.

Segundo os SIT, esta ausente na fusdo inversa a necessidade de troca de titulos, ja que as
acOes proprias adquiridas s0 as mesmas que serdo transferidas para os socios das

incorporadas, ndo havendo assim lugar a anulagéo das participagdes.

A este proposito, e no caso das fusbes em andlise, mesmo que se defendesse a ndo
existéncia da troca das participactes que o socio D detinha na C e na B, pela participacéo
da A (sociedade incorporante), existiria sempre a extingdo das antigas participacOes e a
aquisicdo das novas. Assim, a sociedade D (socio das sociedades extintas), tornou-se o
socio direto da sociedade incorporante, i.e., a sociedade A. Desta forma, a totalidade das
acOes da A que eram detidas pela C, foram atribuidas diretamente & sociedade D. Aceita-se
por isso que ndo houve lugar a fixacdo de outros critérios de avaliacdo de relagbes de troca

das participagdes sociais.

Por outro lado, para que ocorresse por parte da A a aquisicdo de agdes proprias, de acordo
e no sentido do CSC (agles que faziam parte do balanco de C), seria indispensével que o
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procedimento de aquisi¢do das mesmas ocorresse. Consideramos que neste caso ndo existe
qualquer aquisi¢ao por parte da A, ainda que momentanea, das agdes de A detidas pela C.

Neste seguimento, ainda que fosse feita uma interpretacéo literal e taxativa ao conceito e
enumeracdo prevista no n.° 1 do artigo 73.° do CIRC (o0 que ndo é defendido por nds), a

fusdo inversa continuaria a caber na letra desse mesmo niimero.

Por fim, importa referir que, em nossa opini&o, a especificacdo criada pelo legislador para
0S Casos em que «uma sociedade (sociedade fundida) transfere o conjunto do activo e do
passivo que integra o seu patrimonio para a sociedade (sociedade beneficiéria) detentora da
totalidade das partes representativas do seu capital social», constante da aliineac) do n.° 1
do artigo 73.° do CIRC, deve-se ao facto de, neste tipo de fusdes, ndo haver troca de titulos
representativos do capital. Esta individualizacdo denota a intencdo de esclarecer que nos
casos de fusdes em que ndo existe atribuicdo de acOes aos socios da sociedade
incorporante, por extingdo dos titulos da incorporada, é também garantida a neutralidade
fiscal. Assim, esta alinea visa o dlargamento do regime da neutralidade fiscal, e ndo a sua
restricao.

6.3.4. Posicéo e decisdao do CAAD

Toda a andlise que supra efetuamos e as conclusdes por ela retiradas séo também a opini&o
e posicdo do CAAD, que apés todas as consideragBes concluiu pela ilegalidade da
interpretacdo do regime efetivada pelos SIT, julgando assim procedente o pedido de
declaracdo da ilegalidade dos atos respeitantes a C, de liquidagéo adiciona de IRC n.°

2011, juros compensatérios e acertos de contas, relativos a 2007.

6.4. Declaracbes de Voto de Vencido

A decisdo proferida pelo CAAD relativamente as questfes a €le submetidas deu origem a

duas Declaracfes de Voto de Vencido.

Para efeitos do nosso estudo, importa-nos analisar 0 segundo voto de vencido, pois apenas
este se refere a questdo da interpretacdo ilegal do regime da neutralidade fiscal nos termos

no CIRC, que supra analisamos.

Este voto de vencido discordou da decisdo do CAAD na medida em que considera que a

fusdo inversa ocorrida pela incorporagdo da sociedade C na sociedade A n&o tem
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enquadramento no regime especial aplicavel as fusdes, e por isso ndo é suscetivel de
beneficiar das vantagens fiscais previstas neste.

Esta posicéo prende-se com o facto de, sendo o total do ativo de C as participacdes que
esta detinha em A, e sendo estas atribuidas diretamente aos socios da sociedade
incorporada (D) em consequéncia da fusdo inversa, considerar que na operagdo em causa o
gue existe é apenas a transferéncia do passivo, ao invés do conjunto do ativo e do passivo

ou datotalidade do patriménio, como refere o conceito de fuséo no CIRC.

A este proposito, e como sabemos, um dos objetivos deste regime é o diferimento da
tributacdo das mais e menos valias relativas aos bens transferidos na operagdo, para o
momento da sua realizacdo efetiva. Contudo, nesta fusdo em concreto, nenhum diferimento
da tributacdo dos ativos da incorporada existiria, na medida em que nenhum ativo da
incorporada, recebido pela incorporante, suporta este diferimento, visto que o Unico ativo
desta, como referido, foi destinado diretamente a sociedade D.

Assim, o voto de vencido considera que o0 que se verifica pela aplicagcdo do regime de
neutralidade fiscal a esta operacéo € unicamente a definitiva ndo tributacdo das mais-valias
originariamente associadas a esses ativos, a que acresce o facto de a sociedade
incorporante ter visto a sua posi¢do patrimonial prejudicada com a rece¢cdo do passivo

proveniente da incorporada.

Por esta razdo, considera que esta fusdo ndo estd compreendida, em termos literais, na
alineaa) don.° 1 do artigo 73.° do CIRC.

Relativamente a este voto de vencido somos da opinido que, em primeiro lugar, o facto da
sociedade incorporante ter visto a sua posicdo patrimonial prejudicada pela incorporacéo
dos passivos da sociedade incorporada, ndo é um argumento valido para exclusdo desta do
regime de neutralidade fiscal. Isto porque consideramos que, nas fusdes, a situacéo
financeira da entidade incorporante ndo é um obstaculo a0 seu enquadramento neste
regime. A este propdsito, e em concordancia com a nossa opinido, o acérddo Foggia
(analisado no capitulo 5) refere que o facto de uma fusdo ter sido realizada através da
incorporacéo de uma sociedade que ndo exerce nenhuma atividade e que ndo entra com
ativos préprios pode, ndo obstante, ser considerada como efetuada por razdes econdémicas
vélidas.

Por outro lado, discordamos do argumento de n&o ter ocorrido a transferéncia global do

patrimonio da sociedade adquirida para a sociedade adquirente, visto que todos os
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elementos patrimoniais da sociedade C, a nosso ver, foram objeto de incorporagdo na
sociedade A. A este proposito, como referido anteriormente, a fusdo inversa processa-se de
igual forma que a fusdo direta, excetuando-se que, no caso da fusdo inversa, tendo em
conta que antes da fusdo as agbes que representavam o capital social da sociedade
incorporante (A) se encontravam no ativo da sociedade incorporada (C), e sendo estas
entregues diretamente ao acionista da sociedade incorporada (D), estes ativos seréo os
anicos a ndo ser incorporados no processo de fusdo. Assim, e logicamente, se estas agOes
eram 0 Unico ativo que a sociedade C detinha, nenhum outro poderd ser objeto de

transferéncia

Neste seguimento, o argumento de que esta fusdo ndo deverd beneficiar do regime de
neutralidade fiscal pelo facto de, ndo existindo transferéncia de ativos, ndo ocorrer um
diferimento da tributacdo de mais-valias mas ssm uma isencdo destas, ndo €, em nossa

opinido, suficiente para a afastar deste regime.

Como sabemos, o objetivo primordia deste regime € ndo desincentivar as operacfes de
reestruturacdo e reduzir/eliminar os obstaculos a estas através de um diferimento da
tributacdo das mais-valias resultantes da fusdo. Assim, o facto de ndo existirem ativos a
transferir que pressuponham esse mesmo diferimento, ndo constitui por si sO razéo para
N&o prosseguir o principal objetivo deste regime.

N&o obstante, colocando-se a hipotese da fusdo ter sido realizada com o objetivo de fraude
e evasdo fiscals, teria de ser prosseguido o procedimento anti abuso previsto no n.° 1 do
artigo 63.° do CPPT, que implicaria a abertura de um procedimento proprio que provasse
gue afusio teve um carédter artificioso e fraudulento. Paratal, como referido anteriormente,
consideramos que 0s argumentos para esta acusacéo deverdo alicercar-se nainexisténciade

razdes economicas validas e ndo exclusivamente numa poupanca fiscal.

Contudo, sendo a existéncia de razdes economicas vaidas 0 pressuposto para a aplicacdo
deste regime e também para 0 seu afastamento por via da clausula especifica anti abuso
(prevista no n.° 10 do artigo 73.° do CIRC), consideramos que as raz0es/motivacdes que a
Requerente apontou para a ocorréncia desta fusdo, nomeadamente para o facto de ter
optado por uma fusdo inversa ao invés de uma fusdo direta, sdo vélidas e justificam a sua

opcao.

Colocando a hipétese dos SIT terem aberto o procedimento anti abuso, poder-se-ia ter

chegado a conclusdo que a fusdo ndo poderia beneficiar deste regime, uma vez que o
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resultado da aplicacdo deste seria ando tributacdo definitiva da transmissdo do patrimonio,

€ ndo o0 seu mero diferimento.

Neste contexto, a nossa opinido € que os SIT tentaram, por via do argumento de que a
fusdo inversa ndo € enquadravel no n.° 1 do artigo 73.° do CIRC (que, de acordo com o
estudo anteriormente efetuado, ndo é valido), atingir um resultado que deveria ter sido,

eventua mente, al cangado por via da aplicacdo da clausula especifica anti abuso.

No entanto, e como sabemos, ainda que fosse aberto esse procedimento, a Requerente
poderia refutar acusacdo e demonstrar que a operacdo foi realizada com uma
finalidade distinta da exclusiva obtencdo de uma vantagem fiscal por forma artificial, e

provar que a operagao ocorreu antes por razbes econdémicas validas.

6.5. Conclusao da Analise do Caso Pratico

Concluida a andlise globa do nosso caso pratico, e apos todas as consideracoes feitas e
discussdo dos argumentos referidos neste caso, Somos da opinido que, visto que esta dupla
fusdo inversa esta indubitavelmente prevista no n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, devera ser-
Ihe conferida automaticamente as vantagens fiscais previstas no regime especia aplicavel
as fusdes. Consideramos ainda que, tendo estas fusdes ocorrido por razdes econdémicas
vdlidas, e apos terem sido verificados todos 0s restantes pressupostos e requisitos para a
aplicacdo deste regime, 0 objetivo primordial deste deverd ser prosseguido, nédo
desincentivando assim esta operacdo de reestruturacdo empresarial pela tributagdo das

mais-valias que dela decorreriam.
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7. CONCLUSAO

7.1. Sintese do estudo

A fusdo, como uma operacdo de reestruturacdo empresarial, consiste em unir os elementos
patrimoniais e pessoais de duas ou mais sociedades preexistentes, para que passe a existir
apenas uma. Paratal, é imprescindivel que uma ou mais sociedades envolvidas no processo
se extingam - € esta a caracteristica principal que distingue a fusdo dos restantes tipos de

concentragdo empresarial.

De acordo com o n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, as operacOes consideradas fusdes para
efeitos da aplicagcdo do regime de neutralidade fiscal sdo a fusdo por incorporacéo e a
fusdo-concentracdo, previstas nas alineas a) e b) deste niUmero, respetivamente. A primeira
consiste na transferéncia global do patriménio de uma ou mais sociedades para a outra ja
existente, e a atribui¢do aos socios daquelas de partes de capital desta; a segunda respeitaa
constituicdo de uma nova sociedade para a qual se transferem global mente os patrimaénios
das sociedades fundidas, sendo atribuidas aos socios desta, partes de capital da nova
sociedade. E ainda especificada na alinea c) do mesmo nimero uma terceira modalidade de
fusdo, gque consiste na incorporacdo por uma sociedade de outra de cujas partes de capital
aquela sgja a Unicatitular, pelo facto de nesta ndo existir troca de titul os representativos do

capital.

A fusdo inversa, objeto do nosso estudo, é definida por Sanches (2008: 8) como uma
«operacao atraves da qual uma sociedade € incorporada e dissolvida numa sua subsidiaria
que detém a 100%». As motivacOes que levam os decisores a optar pela realizacdo deste
tipo de fusdo poderdo ser, mutatis mutandis, todas as motivagOes para a ocorréncia das
restantes fusdes, que séo, em termos resumidos, um aumento do poder de mercado com o
alcance de sinergias baseadas nos custos e nos proveitos. As motivacoes especificas para a
ocorréncia destas fusdes serdo, por exemplo, 0s casos em que a sociedade dominada é
cotada em bolsa e a dominante ndo ou a soci edade dominada é uma sociedade operativa e a
dominante holding. Nestas hip6teses, deverd ser escolhida a empresa dominada para
incorporar a dominante, pois apenas dessa forma sera mantida a cotagdo em bolsa ou a
operacionalidade da sociedade resultante da fusdo. Outras motivacOes para a opcao de uma
fusdo inversa ao invés de uma fusdo direta poderdo ser, exemplificativamente, o facto da
sociedade dominada possuir um nome e/ou marca prestigiada, uma tela de relagoes

comerciais ou instalagdes proprias, ao contrério da sociedade dominante. Nestes casos, e
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de forma a néo prejudicar a entidade resultante da fusdo, devera ser eleita a dominada para

incorporar a dominante.

Em termos contabilisticos, a NCRF 14 — Concentracfes de Atividades Empresariais (que
tem por base a IFRS 3), com o objetivo de descrever o relato financeiro de uma entidade
que empreende uma concentracdo de atividades empresariais, impde que 0 método de
contabilizagéo de todas as concentragdes de atividades empresariais, incluindo-se aqui as
fusdes, sgja 0 método de compra. Segundo este método, a adquirente deve reconhecer os
ativos adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos, incluindo agueles que
ndo tenham sido anteriormente reconhecidos pela adquirida. Embora com as diferengas
naturalmente existentes, a contabilizacdo de uma fusdo inversa processa-se de forma

semel hante a todas as outras, néo resultando assim nenhum problema contabilistico.

Com o objetivo de conferir neutralidade fiscal as operacfes de reestruturacdo empresarial
ocorridas entre empresas sedeadas em Portugad ou noutro Estado-Membro,
eliminando/reduzindo assm as barreiras fiscais a redizacdo das mesmas e ao
fortalecimento do tecido empresariad e de um mercado interno sem distor¢des de
concorréncia, foi criado o regime especial aplicavel as fusbes, atualmente previsto nos
artigos 73.° e seguintes do CIRC e na Diretiva 2009/133/CE. Isto porque, 0 momento da
ocorréncia de uma fusdo, apesar de ndo haver qualquer lucro direto decorrente desta,
implica uma deciséo do mercado sobre o valor do patrimonio das sociedades envolvidas na
operagcdo. Assim, e em consequéncia da avaliagdo das variagdes patrimoniais positivas ou
negativas existentes neste tipo de operagdes, este seria 0 momento da tributacdo de mais e

menos valias |l atentes.

Desta forma, € entéo assegurado o diferimento da tributacdo de mais-valias resultantes da
fusdo para periodos futuros, ndo considerando para a determinacéo do lucro tributavel das
sociedades fundidas qualquer resultado derivado da transferéncia dos elementos
patrimoniais, nem considerando como proveitos ou ganhos as provisdes constituidas e
aceites para efeitos fiscais que respeitem aos créditos, existéncias, obrigaces e encargos
objeto de transferéncia. Assim, o desenvolvimento econdmico atraveés das reestruturacoes
societérias passa ater, para o legislador €/ou para o Estado, uma relevancia superior a mera

cobranga do imposto.

95



Para a aplicacdo deste regime, de acordo com o n.° 3 do artigo 74.° do CIRC, a sociedade
incorporante deve manter, para efeitos fiscais, os elementos patrimoniais objeto de
transferéncia, pel os mesmos valores que estes tinham nas sociedades fundidas, por forma a

manter uma identidade e continuidade contabilistica

De entre as diversas vantagens que decorrem da aplicagcdo deste regime de neutralidade
fiscal estéa a possibilidade de reporte dos prejuizos fiscais. Através desta, no caso de
reestruturagdes entre sociedades, o0s prejuizos fiscais apurados pelas sociedades
incorporadas em periodos de tributacdo anteriores poderdo ser deduzidos ao lucro
tributavel da sociedade incorporante. Assim, serdo compensados 0s prejuizos de uma ou
mais empresas envolvidas no processo de fusdo, com os lucros da empresa

incorporante/resultante.

Por outro lado, com o objetivo de permitir impedir que as sociedades que operem
reestruturacdes societarias com o proposito de elisdo fiscal beneficiem deste regime, esta
prevista no n.° 10 do artigo 73.° do CIRC uma cldusula especifica anti abuso, segundo a
qual, se for provada a inexisténcia de razdes economicas vaidas, savo se o contribuinte
conseguir demonstrar o contrario, presume-se que a operacao € abusiva e que assim néo

podera beneficiar do regime de neutralidade fiscal.

Para além das vantagens previstas no regime de neutralidade fiscal analisado, o artigo 60.°
do EBF confere ainda as fusdes a possibilidade de obterem isencdo de Imposto Municipal
sobre as Transmissdes onerosas de iméveis e Imposto do Selo, relativamente aos imévels,
ndo destinados a habitagdo, necess&rios a fusdo; de Imposto do Selo, relativamente a
congtituicdo, aumento de capital ou do ativo de uma sociedade de capitais necessarios a
fusdo; e de emolumentos e outros encargos legais que se mostrem devidos pela préatica dos
atos inseridos no processo de fusdo. Neste artigo ndo encontramos qualquer tipo de
restricdo ou especificidade no que respeita as fusdes, demonstrando-se assim que a
intencdo do legislador € a de aplicar estas isencfes a todas as fusdes, sgja qual for o seu

tipo.

7.2. Conclusdes do estudo

De todo o estudo efetuado, podemos retirar varias conclusbes acerca dos argumentos
aduzidos para negar a aplicagdo do regime de neutralidade fiscal ao caso particular da

fusdo inversa.
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Relativamente ao argumento de gque fusdo inversa ndo pode beneficiar deste regime através
de uma interpretacéo literal e taxativa do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, concluimos que
para saber se uma disposicdo contém uma enumeracdo taxativa, devemos procurar o
sentido geral da letra da lei, a finalidade do regime, a intencdo do legislador e o
enquadramento sistematico das defini¢cbes na subseccdo que rege o regime onde esteja
enquadrado.

A este propésito, com a transposicdo das regras da Diretiva 90/434/CEE (atual Diretiva
2009/133/CE), este regime passou a aplicar-se também a sociedades de outros Estados-
Membros, passando assim as operagdes ocorridas interna e externamente a serem reguladas
pelo Direito Europeu. Desta forma, e segundo jurisprudéncia assente, a partir do momento
em que ale nacional adota os conceitos da Diretiva 2009/133/CE para as fusdes internas,
COmMO € 0 NOSSO Caso, 0S CoNCeitos previstos No regime interno passam a ser conceitos de
Direito Europeu, tendo por isso de ser interpretados uniformemente para as situagoes
internas e transfronteiricas. Assim, ainterpretacdo do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC tem de
ser conforme a interpretacdo dada pelo TJUE no ambito da neutralidade fiscal das fusdes

transfronteiricas.

Neste seguimento, o intuito do Direito Europeu é o de eliminar qualquer tipo de barreiras a
ocorréncia de reestruturacbes empresariais, garantindo assim neutralidade a estas
operacdes, prevendo diferentes vantagens fiscais que se aplicam indistintamente a todas as
operacdes de fusdo, independentemente dos seus fundamentos, quer sgjam financeiros,
econdémicos ou puramente fiscais. A partir deste momento, ficando claro que a Diretiva
prevé a sua aplicagdo a fusdo inversa, o argumento de que a lei portuguesa ndo prevé as
fusdes inversas ndo é valido.

Por outro lado, o regime interno, na versao originaria do CIRC, continha um conceito
bastante abrangente, ndo distinguindo qualquer forma de operacdo, incluindo assim, sem
especificacdo e detalhe, todos os tipos de fusdes. Daqui podemos concluir que, no caso de
ainda vigorar esta versdo Caodigo, a questdo a que nos propusemos responder ndo se
colocava, pois todas as fusdes e cisdes, qualquer que fosse 0 seu tipo, poderiam ser

ef etuadas dentro deste regime.

Um outro argumento utilizado é o de que se o legislador especificou na alinea c) do n.° 1
do artigo 73.° do CIRC uma outra operacdo gque também € considerada fusdo para efeitos

da aplicacdo do regime, pelo facto de nesta ndo existir a troca de titul os representativos do
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capital (ao contrario das outras duas modalidades de fusdo), entdo para que a fusdo inversa
pudesse beneficiar do regime deveria estar também especifica e literamente prevista. A
este propdsito, concluimos que esta ainea denota a intencdo do legislador em esclarecer
que, nos casos de fusdes em que ndo existe atribuicéo de acbes aos socios da sociedade
incorporante, por extingdo dos titulos da incorporada, é também garantida a neutralidade
fiscal. Assim, este argumento ndo tem fundamento, na medida em que esta ainea visa o

alargamento do regime de neutralidade fiscal, e ndo a sua restri¢ao.

Um outro argumento utilizado para defender a exclusdo destas fusdes do regime de
neutralidade fiscal é o de que este regime se trata de um regime de beneficios fiscais. Néo
partilhamos desta opinido, na medida em que as vantagens fiscais previstas neste regime
ndo prosseguem finalidades publicas extrafiscais e ndo constituem um regime exceciona —
caracteristicas dos beneficios fiscais. Pelo contrario, e como ja referido, este regime tem
como objetivo ndo penalizar aracionalizagdo empresarial e ndo onerar fiscalmente as mais-
valias resultantes dos processos de reestruturagdo, ndo contendo assim uma isencéo de
mais-valias, mas sim um adiamento da tributagdo das mesmas para 0 momento em que

efetivamente estas forem realizadas.

N&o obstante todas as conclusbes supra referidas, ainda que se defendesse uma
interpretacdo restritiva e taxativa dos conceitos previstos no n.° 1 do artigo 73.° do CIRC,
consideramos que a fusdo inversa continuaria a caber na letra deste mesmo numero, pois
esta fusdo inclui-se em ambos 0s momentos do negécio juridico descritos naalinea a) deste
nimero: no primeiro momento, existe a transferéncia global do patrimoénio da sociedade
incorporada (sociedade dominante) para a sociedade incorporante (sociedade dominada),
no segundo momento as agdes da sociedade beneficiaria (incorporante), que se
encontravam no ativo da sociedade incorporada, sdo atribuidas aos socios da sociedade
incorporada. Desta forma, estas acfes serdo 0s Unicos ativos a ndo serem incorporados no

processo de fuséo.

Assim, consideramos gue 0s motivos para a exclusdo das fusdes inversas deste regime séo
razdes anti abuso, decorrentes da suspeicdo por parte da Administracéo Fiscal deste tipo de

fusdes, como se estas sO pudessem ser prosseguidas com objetivos elisivos.

A este propésito, e segundo jurisprudéncia do TJUE, para verificar se uma operagdo tem
como principal objetivo afraude ou a evasdo fiscais, as autoridades nacionai's competentes

devem proceder, em cada caso, a apreciacdo global da referida operacdo, tendo em
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consideracdo todas as circunstancias e todos os el ementos constantes da operacéo. Assim, é
necessario verificar ainexisténcia de razées econdémicas validas, mas também concluir que
o principal objetivo da operag3o foi a obtenco ilegitima de vantagens fiscais. E também
ato claro que a instituicdo de um preceito de caracter geral que exclua automaticamente
certas categorias de operagdes, como por exemplo as fusdes inversas, das vantagens
previstas no regime de neutralidade fiscal, quer hgja ou ndo efetivamente evasdo ou fraude
fiscais, excederia aquilo que é necessario para evitar essa fraude ou evasdo fiscais e

prejudicaria o objetivo prosseguido pela Diretiva.

Apbs terem sido referidas todas as conclusdes retiradas do estudo efetuado, consideramos
gue aresposta a pergunta gue nos propusemos responder torna-se evidente: afusio inversa
esta perfeitamente enquadrada e prevista no ambito de aplicacdo do regime especia
aplicavel as fusbes, sendo assim suscetivel de beneficiar das vantagens fiscais previstas
neste.

Por fim, importa referir que caso a Proposta de Lel para a Reforma do IRC venha a ser
aprovada em Assembleia Geral e inclua as alteragOes propostas ao regime de neutralidade
fiscal, a fusdo inversa passard a estar expressa e inequivocamente incluida no regime
especia aplicavel as fusdes previsto no CIRC, passando assim a ser-lhe conferida, de
forma indubitavel e automética a neutralidade fiscal. Desta forma, a controvérsia dada a
este tema, e 0s consequentes litigios que ocorrem e continuariam, naturalmente, a ocorrer,

verdo assim o seu fim.

Esta ateracdo legislativa vai assim ao encontro de todas as nossas conclusoes,
demonstrando explicitamente que a posicao e 0 objetivo que o legislador atribui a este
regime € o de conferir neutralidade fiscal atodas as fusdes, independentemente do seu tipo,

por forma a ndo desincentivar estas operacoes.

7.3. Limitacdes do estudo

Uma das limitagdes encontradas no decorrer deste estudo foi o facto de este ser um tema
muito especifico e pouco abordado, existindo portanto pouca informagéo disponivel acerca
do mesmo.

Por outro lado, sendo estas fusdes uma infima parcela do total de fusdes ocorridas a nivel
mundial, tornou-se dificil a angariagdo de dados concretos de fusdes inversas, para que se

pudessem aprofundar e detalhar os impactos reais destas operagoes.
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Por fim, consideramos que a abrangéncia de alguns pontos abordados poderia ser alvo de
um largo aprofundamento, sendo até eventual mente objeto de outros estudos autonomos.

7.4. Sugestdes para futuras investigacoes

Em futuras investigacdes sugerimos uma andlise através de informagdo quantitativa de
fusdes fornecida por empresas ou pelo Estado, uma andlise mais aprofundada e detalhada
sobre os impactos econémicos de uma fusdo inversa (incluindo-se agui o tratamento
contabilistico), e também uma analise aos impactos fiscais decorrentes da exclusdo desta

operacdo do regime de neutralidade fiscal, alargando-se esta andlise a outros impostos.

Sugerimos também que, no seguimento da entrada em vigor das ateracdes legisativas ao
regime especial aplicavel as fusdes, constantes da Proposta de Lei para a Reforma do IRC,

se estudem os impactos destas nas operacdes de reestruturacdo a nivel nacional.
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