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RESUMO

As reorganizagdes societarias através dos institutos da fuso, incorporagdo e
cisdo vém tendo sua participacdo e importancia ampliadas no cendrio atual da economia
mundial, inclusive no Brasil, principalmente devido a globalizagdo e ao crescimento da
concorréncia. Essa importancia deve-se ndo apenas ao quantitativo de operagdes, mas
também ao fato de que os valores envolvidos muitas vezes sdo bem elevados. Também nao
se pode afirmar que ¢ apenas um fendmeno de concentracdo empresarial: ha inimeras e
variadas razdes para a efetivagdo dessas operagdes, com sua crescente utilizagdo como
forma de redugdo do 6nus tributdrio aplicado as empresas. No Brasil, o emprego dessas
operacdes foi implementado utilizando-se alguns beneficios fiscais concedidos pelo
Governo Federal; criou-se em 1971 a Comissao de Fusdo e Incorporagdo de Empresas —
COFIE, ligada ao Ministério da Fazenda, com a finalidade de coordenar e analisar a
concessdo desses beneficios fiscais. A fusdo e a incorporacdo ja eram devidamente
regulamentadas ha um bom tempo, mas a cisdo somente foi introduzida na legislacao
brasileira através da Lei das Sociedades Anonimas, em 1976. Com isso, ampliou-se a
utilizagdo de tais institutos, apesar de em nossa legislagdo societaria e fiscal haver algumas
diferengas conceituais em relacdo aos Estados Unidos e Europa: € o caso da incorporagao,
que 14 é considerada como um tipo especial de fusdo. Os profissionais que operam com
planejamento tributdrio, sejam advogados, contadores, administradores e economistas,
ampliaram o emprego principalmente da incorporagdo e cisdo no Brasil devido as
vantagens fiscais alcangadas através da reducgdo, eliminagdo ou postergacdo de Imposto de
Renda, por diversas razdes. O foco principal deste estudo compreende as areas contabil e
tributaria, com o fim de demonstrar o emprego dessas operacdes em substituicdo as de
aquisi¢ao, visando principalmente a elimina¢do do ganho de capital dos acionistas ou
quotistas, sejam pessoas fisicas ou juridicas. Conforme era o objetivo do estudo, pelas
pesquisas desenvolvidas confirmou-se tal utilizagdo, provocando essa forma de emprego
distor¢des tanto no campo juridico como nos procedimentos contibeis adotados, vez que
no Brasil preocupa-se mais com a forma juridica do que com a econdmica dos fatos. Isso
leva a concluir que tanto os profissionais da contabilidade como os do direito tém muito a
pesquisar ¢ desenvolver para aperfeicoar e distinguir essas operagdes, tanto as ocorridas
entre empresas sob o mesmo controle societdrio quanto entre as pertencentes a grupos
economicos distintos, clarificando inclusive as diferenciacdoes dos métodos adotados nos
registros contéabeis.



ABSTRACT

The participation and importance of the business combinations through the
consolidation, merger and spin-off operations have been increasing in the present context
of the world economy. This fact is occurring also in Brazil, mainly due to the world
changes that have been causing the competition increasing. This importance is due to not
only the transaction quantities but mostly because many times the values involved are
extremely high. It is not possible to say it is only a business concentration phenomenon:
there are several reasons for the realization of these transactions, with a crescent utilization
to reduce effectively the tributary charge assessed to the companies. In Brazil, the
utilization of these operations started due to some tax advantages offered by the Federal
Government. In 1971, it was created the Comissdo de Fusdo e Incorporagdo de Empresas
— COFIE, a commission connected to Ministry of Finance, in order to coordinate and
analyze these tax advantages. The merger transactions were regulated for a long time past,
but the spin-off transaction was inserted in the Brazilian legislation only in 1976, through
the federal Law nr. 6404/76, known as Lei das S/A — the corporation acts. With this legal
regulation, the utilization of the business company combinations has increased in spite of
the Brazilian concept differences in relation to the United States of America and Europe
ones. It is the case, for instance, of the merger, that they consider as a special type of
consolidation. The professionals that work in tributary planning, that is, attorneys,
accountants, managers and economists, amplified the business company combination use
in Brazil, mainly merger and spin-off, due to the tax advantages reached through the
Income Tax reduction, elimination or postponement, for several reasons. The main point of
this study is the accounting and tributary ones to show the employment of these operations
to substitute the acquisitions, aiming mainly the elimination of the capital gain of the
stockholders, being an individual person or a company. The objective of this study was
confirmed by the searches: this way of using the business company combination causes
problems in the areas of law and accountancy, because in Brazil people are more
connected to the juridical way of the fact than the economic one. So it may be concluded
that the accountancy and the law professionals have many things to search and develop to
improve and differentiate the types of transactions — those involving companies that have
the same corporate control and those involving companies pertaining to different economic
groups, explaining also the method differences used in the accountancy registers.
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INTRODUCAO

As reorganizacdes societarias sdo de fundamental importancia no atual mundo
moderno, globalizado e tecnologicamente desenvolvido. Entretanto, apesar de sua
crescente utilizacdo, ainda ha a necessidade de aperfeigoamento no que concerne aos

aspectos contabeis, econdmico-financeiros, societarios e tributarios.

Os profissionais, estudiosos e pesquisadores da area contabil ainda tém pela frente
uma vasta gama de aspectos a analisar ¢ desenvolver no campo das reorganizagdes
societarias, em relagdo as praticas contdbeis a serem adotadas e aos seus reflexos

tributarios em fun¢do dos resultados apresentados.

As operagdes de reorganizacdo societaria estdo apresentando um crescimento
continuo no mundo econdmico, tornando cada vez mais necessaria a aplicacao do correto
tratamento contabil e tributario, principalmente no caso das operacdes de fusao,

incorporagao e cisao.

O assunto ¢ muito complexo, podendo ser caracterizado como tema “de fronteira”,
por envolver ndo somente aspectos contdbeis mas também juridicos, econdmico-
financeiros e administrativos, além de englobar empresas tanto nacionais como

internacionais, principalmente dos Estados Unidos e da Europa.
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Dessa forma, a maior dificuldade encontra-se em diferenciar as reais operagdes de
reorganizagdo societdria — no caso das fusdes, incorporagdes e cisdes — das “falsas
operacoes” (sic), assim chamadas por envolver a simulagdo de operagdes de vendas de
ativos, parciais ou totais, ou ainda da venda de participagdo societdria ou aciondria,
visando beneficios somente tributarios, principalmente em termos do imposto de renda

correspondente aos ganhos de capital.

Os principais problemas que se pretende abordar sdo as distor¢des existentes no
emprego das operagdes de reorganizacdo societaria — podendo-se verificar que hd uma
reducdo daquelas realizadas em funcdo de aspectos societarios ou por razdes de ordem

empresarial.

Por outro lado, cresceu vertiginosamente o numero de operagdes que buscam
resultados tributarios mais interessantes; isso tem acontecido principalmente com relagdo
ao IR - Imposto de Renda, mas também ocorrem reorganizagdes societarias em fun¢ao de

planejamento tributério relativo a outros tributos.

Entre esses tributos, pode—se citar: IPI — Imposto sobre Produtos Industrializados,
II — Imposto de Importacdo, ICMS — Imposto sobre a Circulagdo de Mercadorias e
Servigos, ISSQN — Imposto sobres Servigos de Qualquer Natureza, ITBI - Imposto sobre
a Transmissdo de Bens Imoveis e contribuicdes como PIS — Programa de Integragdo

Social e COFINS — Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social.
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E preciso ter em conta que do ponto de vista econdmico as reorganizagdes
societarias constituem-se em um fendmeno muito mais amplo e abrangente do que no
aspecto juridico, existindo inimeras variaveis de cunho econdmico que, de acordo com a
legislacdo existente, muitas vezes deparam-se com dificuldades no enquadramento
juridico. Nesse contexto, os profissionais que trabalham na area de planejamento
tributario tém incluido as reorganizagdes societdrias como um instrumento importante

para a sua elaboragdo.

Em fun¢do dos problemas mencionados anteriormente, a questdo levantada no

desenvolvimento da pesquisa neste estudo busca o seguinte:

e E possivel apurar, através de pesquisas, a ocorréncia de operacdes que, ao
invés de corresponder a uma real reorganizagdo societdria, ocorrem
como “falsas” fusdes, incorporagdes e cisdes, encobrindo uma venda total ou
parcial de ativo, ou mesmo de participacdo societaria ou aciondria,
visando ndo apurar o correspondente ganho de capital em tais
operacdes, evitando desta forma a tributagcdo, principalmente do Imposto

de Renda ?

Na busca de uma resposta a esse questionamento desenvolveu-se este estudo, que
tem como objetivo demonstrar tanto o tratamento juridico quanto o contdbil nas

reorganizagdes societarias. Deu-se énfase especificamente as operacdes de fusdo,
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incorporagao e cisdo, voltadas principalmente a redugdo da carga tributéria, especialmente
do Imposto de Renda, procurando-se evidenciar o problema de maneira bem

esclarecedora.

Foi feita uma revisdo das defini¢des e conceitos adotados ao longo do tempo,
referentes as operacdes de fusdo, incorporagdo e cisdo, comparando-os com os de
alienagdo. O instrumento usado foi a analise do assunto, através de pesquisa bibliografica,
em variadas fontes, tais como livros, dissertagcdes, teses, artigos, jornais, revistas,
publicagdes técnicas e ainda a legislacao societéria e a tributaria. Também foram obtidas
muitas informagdes com a participagdo em semindrios € congressos sobre o tema, visando

sempre a fundamentacao tedrica do estudo.

Desenvolveu-se ainda pesquisa exploratoria documental junto a8 JUCESP — Junta
Comercial do Estado de Sao Paulo. Nesse orgao estadual, foi realizado o levantamento de
fichas com breve historico de trinta e duas empresas, de nomes nao divulgados por razdes
¢ticas, visando confirmar a ocorréncia e a freqiiéncia das operagdes de reorganizacio

societaria.

Foram também pesquisados os dados estatisticos dos registros da JUCESP e da
JUCERJA - Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro, correspondentes as operagoes

de fusdo, incorporagao e cisdo.
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Foram consultados ainda os dados da KPMG Corporate Finance, empresa de
consultoria especializada em reorganizagdes societdrias, para verificar se realmente
existem falsas operagdes desses tipos, assim chamadas por ter como principal finalidade a

obteng¢do de economia tributaria.

Dessa forma, buscou-se no estudo constatar que em parte das reorganizagdes
societarias possa estar ocorrendo uma simulagdo, deixando, portanto, o campo da elisdo

fiscal para configurar o da evasdo fiscal, com todas suas implicagdes.

As operagdes foram analisadas sob o enfoque da legislagdo do Imposto de Renda,
de acordo com o Decreto n.° 3.000, de 26 de marco de 1999 — Regulamento do Imposto
de Renda — RIR/99, publicado no Didrio Oficial da Unido de 29 de marco de 1999, e
republicado em 17 de junho de 1999, bem como por meio de normas complementares
através de Portarias, Instrucdes Normativas, Pareceres, Atos Declaratérios, etc., vigentes

em 31 de dezembro de 2001.

Adicionalmente, foi efetuado um levantamento histérico da legislagio que
regulamentou tais operagdes e as correspondentes as concessdes de beneficios tributarios,
identificando os principais dispositivos legais promulgados, ¢ apresentando os conceitos
adotados no Brasil no momento, em comparacdo com aqueles adotados pelos Estados

Unidos da América e Europa.
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O planejamento tributario pode considerar beneficios fiscais tanto em nivel federal
— para tributos como IR, IPI e contribui¢gdes como CSLL, PIS e COFINS - quanto em
nivel estadual — ICMS - e municipal - ISSQN.

Neste estudo estardo sendo abordados aspectos concernentes ao Imposto de
Renda, uma vez que, nas reorganizagdes societarias, especificamente nos casos de fusao,
incorporagdo e cisdo, representa o tributo de maior grau de complexidade, devido a

grande gama de variaveis envolvidas.

Logicamente, ndo ha a pretensdo de esgotar neste estudo todas as abordagens
possiveis, pois sabe-se que, em questdes englobando aspectos juridicos, contdbeis,
econdmicos, financeiros e tributarios, as varidveis envolvidas permitem uma enorme
possibilidade de situagdes, tornando-se praticamente impossivel prever todas. Dessa
forma, sem duvida ainda ha muito campo a ser pesquisado, analisado e estudado quanto

aos processos de reorganizagdes societarias.

O assunto aqui analisado ¢ voltado aos profissionais, estudiosos, legisladores e
pesquisadores da contabilidade e da area tributaria cujo trabalho esteja direcionado as
reorganizagdes societarias aqui abordadas. O principal objetivo é apresentar de forma
clara a esses profissionais aspectos importantes que devem ser tratados para que se
obtenha um maior aperfeicoamento no processo das operagdes de reorganizagdo,
buscando evitar que a cada dia mais se tornem apenas um instrumento de reducdo no

pagamento de tributos.
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A grande importancia deste tema em estudo ¢ confirmada pelo atual cendrio
econdmico mundial, em que as empresas enfrentam uma nova dindmica de mercado e
uma

crescente globalizagdo, com elevada competitividade.

O tema tratado esta inserido na area da Contabilidade Societaria e Tributaria, mas
constitui-se, forgosamente, em um estudo interdisciplinar, pois tanto envolve
conhecimentos dessas areas quanto do Direito Comercial Societario, quando trata do
Codigo Comercial e da Lei das Sociedades Anonimas, e do Direito Tributario, quando se

ocupa do CTN — Cédigo Tributario Nacional.

O assunto ¢ regido também por legislacio complementar prevista no RIR —
Regulamento do Imposto de Renda e outras leis fiscais. Estd ligado também as areas de
economia e administragdo de empresas, ao abordar aspectos financeiros do planejamento,

execucao e controle de reorganizagdes societarias.

Para viabilizar a analise de todas as variaveis pertinentes a este estudo, apresentou-
se como mais eficiente o conteudo das pesquisas bibliografica e documental do que
propriamente os questionarios e entrevistas realizadas junto as empresas que se utilizaram

das operagdes de fusdo, incorporagdo e cisao.
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Tanto essas empresas quanto os escritorios de assessoria e consultoria tributaria
que realizaram as operagdes de reorganizagdo jamais declararam ou admitiram que o

objetivo principal ao utilizarem aqueles institutos teria sido a economia tributaria.

Houve, portanto, dificuldade em confirmar a real inten¢do na utilizacdo das
operacdes de reorganizagdo societaria. Por esta razdo, a pesquisa para a confirmacdo da
hipdtese foi direcionada aos campos bibliografico e documental, contando com valiosa
fonte informativa obtida junto aos principais 6rgdos de registro comercial do pais —

JUCESP e JUCERJA.

O conteudo deste estudo esta estruturado em quatro capitulos, além da introdugao
e da conclusdo. Na introdu¢do, sdo apresentados os objetivos do estudo, suas

delimitagdes, contribui¢cdes, metodologia da pesquisa, hipotese e estrutura do trabalho.

O capitulo I trata da conceituacdo das reorganizagdes societarias, bem como da

analise do cenario atual, incorporando breve histdrico e caracterizagdo das operagdes.

O capitulo II discorre sobre conceituacdo de fusdo, incorporagdo e cisdo, as

divergéncias com os demais paises ¢ a classificagdo por tipo de operagao.

No capitulo IIT estdo realcados os aspectos econdmico-financeiros, contabeis e

juridicos das operagdes de fusdo, incorporagdo e cisao.
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O capitulo IV compreende: conceituagao do planejamento tributario; diferengas
entre elisdo e evasdo fiscal; exposicdo de dados coletados junto a JUCERJA, JUCESP,
KPMG; textos que confirmam a utilizagdo das operacdes de incorporagdo e cisdo no
planejamento tributério; o papel das reorganizagdes societarias no planejamento tributario
e finalmente alguns casos envolvendo operacdes de fusdo, incorporacdo e cisdo, seja

isoladamente ou combinadas.

Na conclusdo, sao apresentadas as dedugdes gerais do assunto, com analise
critica das contribui¢cdes apresentadas ao longo do trabalho, além de sugestdes para o

aperfeicoamento das operagdes de reorganizacao societaria.

Em forma de anexos, sdo apresentados também dois quadros — um com dados
comparativos da quantidade anual de operagdes por setores e outro com a distribuicao
geografica do total de operagdes do ano 2000, finalizando-se o trabalho com as

referéncias bibliograficas.
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CAPITULO I

REORGANIZACOES SOCIETARIAS

1.1 Conceito

Embora as reorganizagdes societarias ja venham ocorrendo ha um bom ntimero de
anos, nota-se que até hoje nao foi apresentado um conceito claro sobre essas operagdes;
mesmo obras ja consideradas cldssicas nesse campo, como “Reorganizagoes

Societarias”, de lan Muniz, ndo estabelecem conceituagdo especifica.

Essa falta de uma definicdo precisa leva os autores a incluir ou considerar como
reorganizagdes societarias alguns tipos de operacdes distintas, como mostrado nas

citagoes adiante.

Tan Muniz (1996:VII)' afirma:
“Reorganizagoes de empresas tém sido praticadas no Brasil desde

ha muito, através de suas diversas formas, sejam fusoes,
incorporagoes ou cisoes.”’

Por outro lado, cita Fabretti (2001:99)*:

“A reestruturagdo societaria pode ser feita de varias maneiras, tais
como a transformagdo de um tipo de sociedade para outro, ou

! Reorganizagdes societarias
2 Incorporagdo, Fusdo, Cisdo e outros Eventos Societarios



29

pela fusdo, incorporagdo ou cisdo. Esses eventos podem também
visar a concentra¢do de poder economico, razdo pela qual alguns
deles principalmente a incorporag¢do, fusdo e aquisi¢do ...”

Mesmo no exterior ndo se encontra uma definicdo precisa; nos Estados Unidos
da América — pais onde ocorre o maior nimero de operagdes de reorganizagdo societaria

— em varias obras publicadas encontram-se enfoques distintos, como mostramos a seguir.

Andrew A. Haried (1994:2)° menciona:

“A business combination occurs when the operation of two or
more companies are brought under common control.

In the United States there have been three fairly distinct periods
characterized by business mergers, consolidations and other
forms of combinations.” (grifo nosso)

Cita ainda Gerald I. White (1997:744)*:

“Corporate reorganizations have become an increasingly
important aspect of the international financial landscape in recent
vears. Acquisitions and divestitures of portions of operating
segments or entire lines of business are used to modify existing
levels of horizontal and vertical integration, diversity, increase
market share, improve operating efficiency and increase the
market value of the firm.

Financial restructuring, on the other hand, alters the capital
structure of a firm, increasing its debt burden. Capital structure
may also be changed through reorganizations in bankruptcy,

3 Advanced Accounting
* The analysis and use of financial statements
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quasireorganizations, recapitalizations and initial public offerings
or secondary issues of stock in subsidiaries.” (grifo nosso)
Por sua vez, Fischer e Taylor (1999:21-8)’ afirmam:
“Corporate reorganizations
The ultimate goal of a reorganization is to restructure the debt
and/or equity of a company so that the company may continue to
carry on its business purpose and become a financially sound
business.” (grifo nosso)
Nota-se que ha autores norte-americanos, como o ja mencionado Haried, que

tratam apenas das reorganiza¢des de empresas principalmente através das fusdes e

incorporagdes, porém deixam bem clara a existéncia de outras formas de reorganizagdes.

Semelhantemente, outros autores, como o j& citado White, tratam da
reorganizacdo corporativa, enfatizando as aquisi¢cdes e as separacdes de segmentos da
operacdo, ou até mesmo linhas de negocios completas, as quais no direito americano sao
utilizadas basicamente pelas empresas em crise. Destacam que somente as reestruturagdes
financeiras alteram a estrutura de capital da empresa, podendo ser utilizadas também em

casos de faléncia.

Hé4 também autores, como Fischer e Taylor, citados acima, para quem as

reorganizagdes corporativas podem ocorrer através de uma reestruturagdo das dividas

> Advanced accounting
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e/ou do patriménio liquido de uma companhia, portanto nao considerando, desta forma, o

requisito de haver necessariamente alteragdo no patrimonio da sociedade.

Em artigo escrito por Adriana Mattos, no jornal Folha de Sdo Paulo de 14 de abril
de 2002, sob o titulo “Ninguém se entende sobre o total de fusées”, foram ressaltadas as
disparidades nos dados sobre fusdes no Brasil. Segundo estudo das varias empresas
especializadas em consultoria, nota-se que, de 1997 a 2001, o numero total de negocios

variou de 1.721 a 2.687 operagdes, conforme grafico 1 abaixo:

Grafico1 — Numero de fusdes, segundo as
diferentes consultorias
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Fonte: Folha de Sao Paulo

Com relag¢do ao ano de 2001, no Brasil, as consultorias apresentaram os seguintes

totais:
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- KPMG 340 operagoes
»  Pricewaterhouse Coopers 561 operagdes
» Ernst & Young 258 operacoes

Analisando-se as informagoes do artigo, nota-se que as divergéncias nio se devem
a diversificagdo de fontes ou de interesses, mas principalmente pela distingdo conceitual

das operagdes; isto pode ser inferido de alguns dados fornecidos, como por exemplo:

“A KPMG ndo considera dados sobre reestruturagdo societdaria;
se um socio vende sua participacdo para outro grupo, essa
operag¢do ndo é computada. Para a Price, entretanto, isso é
relevante e entra na base de dados.”

Apesar de haver, conforme exposto adiante, legislagdo especifica das sociedades
anonimas com a finalidade de disciplinar os principais procedimentos adotados nas

operagdes de reorganizagdo societaria, esta se aplica a qualquer tipo de sociedade.

Considera-se a transformagdo um tipo de reorganizacdo societaria, pois trata-se de
instituto juridico que viabiliza, na realidade, a alteracdo de um determinado
relacionamento societario, com relativa celeridade, quando por qualquer razao nao mais
interessar aos socios o tipo até entdo adotado, modificando inclusive a responsabilidade

destes perante a empresa.
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A inteligéncia da transformacao ¢ justamente evitar que os socios que desejam
reorganizar seu relacionamento societario nao tenham que dissolver, liquidar e extinguir a
sociedade para, em seguida, constituir outra em seu lugar, evitando desta forma um

processo que seria mais moroso € custoso.

A transformagdo, ainda que ndo seja puramente uma transmutacdo patrimonial,
constitui-se na alteracao das responsabilidades dos acionistas ou quotistas em relacdo ao

capital da empresa, uma vez que modifica a forma de organizagdo da mesma.

Nas palavras de Modesto Carvalhosa (1999:209)°, temos:

“Relagdo com fusdo e incorpora¢do

Em sentido amplo, tanto a transformag¢do como a fusdo, a cisdo e
a incorporagdo sdo institutos semelhantes, na medida em que
levam a alteragoes da estrutura societaria. Ocorre que a
transformagdo somente produz entre tipos diversos de sociedades,
ao passo que nos demais casos podem ser as sociedades de um
mesmo tipo.”’

Por outro lado, a concentracdo de empresas tanto pode se dar entre participagdes
em empresas coligadas ou controladas, como através de aquisi¢cdes, fusdes e

incorporagdes de sociedades ndo pertencentes a0 mesmo grupo empresarial.

. . . . . 7 73 .
Assim preconizam Teixeira e Guerreiro (1979:651)": “De um ponto de vista
exclusivamente juridico, a incorporagdo, a fusdo e a cisdo sdo consideradas técnicas de

1

reorganizagdo societaria.’

® Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas
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Ainda os mesmos autores (1979:664)° mencionam:

“227. Formagdo do Capital — Tanto na incorporagdo quanto na
fusdo e na cisdo ha versdo de patrimonio liquido (ou patrimonios
liquidos) para a formagdo de capital social. Na incorporagdo, em
regra, aumenta-se o capital da sociedade incorporadora, mediante
versdo do patrimonio liquido da incorporada. Na fusdo, os
patrimonios liquidos das sociedades fundidas convergem para a
formacgdo do capital da sociedade nova. E, na cisdo, observa-se
transferéncia patrimonial (total ou parcial) da sociedade cindida
para sociedades constituidas para esse fim ou ja existentes, se a
transferéncia se der para sociedade ja existente, aumentar-se-a seu
capital pelo valor do patrimonio liquido vertido, se a transferéncia
se der para sociedade nova, o respectivo capital sera composto
mediante a versdo patrimonial.

Nas trés operagoes, portanto, hda em regra capital a realizar,
mediante transferéncias patrimoniais.”

Conforme mencionam os autores acima, nota-se claramente que tanto a
incorporagdo quanto a fusdo e a cisdo sdo compreendidas como reorganizagdes
societarias, apresentando as trés operacdes em comum a caracteristica de alteragdo
patrimonial nas respectivas sociedades. Essa alteracdo pode ocorrer pela elevacao,
formagdo ou até mesmo diminuicdo do social, mediante a versdo parcial ou total do
patrimonio liquido das empresas envolvidas, de acordo com a operagdo da qual

participou.

1.2 Cenario atual

O sistema econdmico-financeiro mundial estd vivendo nos Ultimos tempos um
intenso processo de globalizacdo que tem acirrado a competitividade entre as empresas,
levando-as a adotar medidas estratégicas no sentido de garantirem sua permanéncia no

mercado. Em alguns casos especificos, essas decisdes estratégicas t€ém levado empresas e

" Das sociedades andnimas no direito brasileiro
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até grupos empresariais inteiros a sofrerem grandes mudancas com verdadeiras
reestruturacdes em sua composi¢ado, resultando em processos de reorganizagdo societaria,
que se constituem na forma mais eficaz de obter-se os resultados desejados pelas

cmpresas.

Segundo pesquisa elaborada no inicio dos anos 90 pela Booz, Allen & Hamilton,
que entrevistou nos Estados Unidos, Europa e Japao um grupo de CEO (Chief Executive
Officer), observou-se que mais de 80% dos entrevistados acreditavam que suas empresas

participariam de uma ou mais transacdes de aquisi¢des até o ano 2000°.

O contexto empresarial passa atualmente por um periodo intensamente marcado
pelo concentracionismo, englobando novas formas de gestdo ou estrutura empresarial,
provocando tanto repercussdes econdmicas, contabeis, bem como juridicas, societarias e

tributarias.

Conforme afirma Lodi (1999:143)', as fusdes e aquisi¢cdes no Brasil, de acordo
com pesquisa efetuada pela KPMG, cresceram 53% em 1996 em relagdo a 1995,
alcangando um novo recorde. Em cinco anos, o crescimento do numero de fusoes foi de
465%, passando de 58 em 1992 para 328 em 1996, excedendo em valor o montante de U$

6 bilhoes.

8 .
Ibid.
? Guia da Ernst & Young para Administragdo de Fusdes e Aquisicdes
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Houve periodo em que os estrategistas do mundo empresarial diziam que tamanho
ndo era garantia de sucesso — ao contrario, poderia até ser um impedimento; que a
desverticalizagdo possibilitava o fortalecimento do negocio principal — core business; ¢
ainda que parcerias e terceirizagdes indicavam o caminho para as empresas no futuro,
tendo sido até editados livros como “Small is Beautiful”, de E.F. Schumacher — titulo

traduzido no Brasil como “O Negocio ¢ Ser Pequeno”.

Como o mundo dos negbcios ¢ sempre dinamico e surpreendente por seus
movimentos até em sentidos opostos em algumas épocas, surgiu nos anos 80 nos Estados
Unidos uma grande onda de fusdes, tendo inclusive sido denominada de nova

“mergermania.”

Conforme citado por Lodi (1999:141)"!, a revista Economist menciona que no
primeiro semestre de 1995 as fusdes nos Estados Unidos movimentaram um total de US$
210 bilhdes, um nivel nao atingido nos ultimos 10 anos, desde a febre de conglomerados

ocorrida no inicio da década de 80.

Informa também Lodi (1999:142)" que:

“O valor das fusoes e aquisi¢oes mundiais em 1996 superou US$ 1
trilhdo. O maior prego pago na Europa foi a compra da Ciba-
Geigy pela sui¢a Sandoz por US$ 30,1 bilhoes, aquisi¢do aprovada
com rapidez na Europa e lentamente nos Estados Unidos. Elas

1 ~ e o .
? Fusdes e aquisigdes — o cenario brasileiro
" Fusdes e aquisi¢des — o cenario brasileiro
" Tbid.
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passaram a se chamar Novartis. Em novembro de 1997, novo
recorde de valor de compra: a MCI Communications foi adquirida
por US8 37 bilhées pela WorldCom.”

Lodi (1999:154)" acrescenta ainda que:

“O intenso movimento de fusoes ndo parou por ai, havendo em
1998 a chamada ’segunda-feira das fusoes”: a revista The
Economist assinalou a curiosa coincidéncia da segunda-feira, 13
de outubro de 1998, quando foram anunciados no mesmo dia seis
planos de fusdo e aquisicdo. O mercado global de fusoes e
aquisicoes superou todos os recordes, com US$ 1 trilhdo em 1996 e
US$ 1,3 trilhdo em 1997, e US$ 1,5 trilhdo, até final de julho de
1998, tendo alcancado, somente nos Estados Unidos, o recorde de
11.029 operacgoes e o valor de US$ 908 bilhoes, em 1997.

Segundo os numeros da Securities Data, na década da globalizagdo - 1988-1998 -
ocorreram 179.000 fusdes e aquisicdes no valor de US$ 8,4 trilhdes, sendo que o maior
quantitativo de operagdes concretizou-se nos seguintes anos:

e 1995: 22.150;
e 1996: 23.250;

e 1997: 23.400.

Pelos montantes envolvidos, verifica-se que na realidade sdo megafusdes, o que
demonstra a importancia dessas reorganizacgdes societarias tanto para o mundo econdmico

como para o juridico e o contébil.

1 Fusdes e aquisi¢des — o cenario brasileiro
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No Brasil, também houve um crescimento do numero total de operagdes de
reorganizagdo societaria com aquisi¢des, considerando-se tanto os casos ocorridos entre
empresas nacionais somente, quanto aqueles ocorridos entre empresas estrangeiras e

nacionais, conforme demonstrado na tabela 1 adiante.

Hé ainda no anexo A deste trabalho um comparativo anual de 1994 a 2000, com a
quantidade de operacdes por setores de atividade, e no anexo B um demonstrativo da

distribuicao geografica do total de operacdes no ano 2000.

Tabela1l - Operacdes de reorganizagio societaria
com aquisicoes

ANO | UMEPRESAS ESTRANGEIRAS | TOTAL
E NACIONAIS
1994 81 94 175
1995 | 82 130 212
1996 | 161 167 328
1997 | 168 204 372
1998 | 130 221 351
1999 | 101 208 309
2000 | 123 230 353
2001 | 146 194 340

Fonte: Relatorio de Pesquisa da KPMG Corporate Finance

Desse modo, a dindmica do mundo empresarial atualmente tem promovido

alteracdes nas estruturas empresariais, devendo a ciéncia contabil procurar acompanhar
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esses avangos, que se constituem em importante desafio aos estudiosos e profissionais da

contabilidade.

1.3 Breve historico

As concentragcdes de empresas ocorrem hd muito tempo, sendo portanto um

fenomeno antigo. Com o advento da Revolugdo Industrial, essas concentragdes passaram

a ter um forte impulso, chegando até os nossos dias e alcancando numeros

extraordinarios. Além disso, apresentam uma tendéncia de crescimento ilimitado, quando

se pensa em termos da “nova economia”, baseada em novas tecnologias de informagao e

comunicagdo, considerando-se, inclusive, tanto a globalizacdo quanto o e-commerce.

Ensina Bulgarelli (2000:25)"*:

“Durante a sua marcha historica variaram sensivelmente as
formas adotadas ndo so como decorréncia das transformagoes da
economia, sobretudo em relacdo aos processos de produgdo e
circulagdo mas, também em grande parte, para subtrair-se as
proibicoes estatais e as dificuldades de ordem fiscal.

Dos cartéis defensivos, “pools”, “corners”, “rings”, “trusts”,
passou-se ao “Komzern”, aos consorcios, aos grupos, as
“holdings”, as sociedades de investimento, as ‘joint ventures”,
sem ¢ claro, olvidar-se a forma mais radical e ao ver de alguns a
mais perfeita de todas elas, ou seja, a fusdo e a incorporagdo, que
permaneceram ao lado das demais como uma constante.”

' Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
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As concentracoes de empresas ja vinham ocorrendo no Brasil, sendo
particularmente intensificadas na década de 60, época em que ocorreu um expressivo
aumento no quantitativo das operacdes de fusdo, incorporagdo e outros tipos de
associagdes de empresas.

No topico que trata dos conceitos, serd verificado que esse fendmeno passou por
inimeras transformagdes ao longo do tempo nas diversas regides do mundo, observando-

se uma busca pelo aperfeicoamento dos institutos da fuso, incorporagdo e cisdo.

Em nosso pais, o mais antigo registro legal de concentragdo de empresas de que se
tem conhecimento, encontrava-se regulado, porém de forma imperfeita, desde a edi¢do do
Decreto n.° 434, em 04 de julho de 1891; somente meio século depois, por meio do
Decreto n.° 2.627, de 26 de setembro de 1940, essa matéria foi regulamentada com maior
rigor técnico, sendo que nesse dispositivo legal o instituto da incorporagdo foi tratado

expressamente pela primeira vez.

Na realidade, o Decreto n.° 434, de 1891, devido a sua imprecisao na formulacao
da operagdo de fusdo, inclusive quanto ao aspecto conceitual, apenas regulava a fusdo das
sociedades por agdes. Sobre isso comenta Miranda Valverde, apud Bulgarelli
(2000:132)":

“O instituto da fusdo das sociedades ndo foi regulado pela lei. O

Decreto 434 contém uma unica disposi¢do sobre a matéria, a do
art. 213, que declara que a fusdo de duas ou mais sociedades

' Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades



41

anonimas em uma SO se considera como constituicdo de nova
sociedade e, portanto, se realizard de conformidade com os arts. 65
e seguintes do citado Decreto. O Decreto 21.282 de 14.09.1932,
que regulamentou a industria de seguros, contém nos arts. 16 a 18,
algumas regras especiais a fusdao das sociedades. Sdo disposi¢oes
de cardter meramente administrativo. Na auséncia, pois, de normas
de direito positivo reguladoras da fusdo das sociedades anénimas
ou de qualquer outra espécie, a construgdo juridica deve orientar-
se no sentido dos principios ou regras, que disciplinam a
constitui¢do, funcionamento, dissolu¢do e liquida¢do das
sociedades.”

Posteriormente, a Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, denominada Lei das

Sociedades Anénimas, também chamada neste estudo de Lei das S.4. ou simplesmente

L.S.4., introduziu no pais uma inovagdo — o instituto da cisdo.

Logicamente, a novidade consistia tanto na definicdo juridica como na
regulamentacdo deste novo instituto. No meio empresarial, juridico e contabil, conhecia-
se apenas a reducdo do capital, denominada entdo de “cissiparidade” pelo jurista

Waldemar Ferreira, mas que nao correspondia exatamente a operagdo de cisdo.

Quanto aos institutos da fusdo e incorporacdo, a lei acima citada praticamente
manteve 0os mesmos procedimentos estabelecidos pelo Decreto n.° 2.627, de 1940,
alterando-o apenas quanto a operagdo de incorporacdo, eliminando a exigéncia de

assembléia geral na sociedade incorporada para declaré-la extinta.
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Dessa forma, no novo dispositivo legal, quando a empresa incorporadora em sua
assembléia geral aprova o laudo de avaliagdo e a operagdo de incorporagdo, extingue-se a

empresa incorporada.

Desde 1967, passaram a existir inumeros dispositivos legais adiante mencionados,
os quais procuraram incentivar de forma especifica e nas mais diversas modalidades esse

tipo de operagao:

e Decreto-lei n.° 285, de 28 de fevereiro de 1967;

e Decreto-lei n.° 1.115, de 24 de julho de 1970, regulamentado pelo Decreto n.°
67.447, de 27 de julho de 1971, que disciplinou a fusdo e incorporacao de
sociedades de seguros;

e Decreto-lei n.° 1.182, de 16 de julho de 1971, que criou junto ao Ministério da
Fazenda a Comissdo de Fusdo e Incorporacdo de Empresas — COFIE, com a
atribuicdo de apreciar os processos de reavaliagdo, fusdo e incorporagdo de
empresas em atividade no pais, nos casos em que for pleiteada a concessao de
beneficios fiscais, visando estimular as operagdes de fusdo, incorporacdo e
unides entre empresas, estabelecia em seu art. 8.° que, quando fossem
envolvidas instituicdes financeiras e sociedades de capital aberto, deveria ser
ouvido previamente o Banco Central, sendo obrigatéria a publicagdo nos

jornais de grande circulacdo dos termos em que se realizaria a operagao;
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Decreto-lei n.° 1.186, de 17 de agosto de 1971, que estendeu os beneficios
fiscais as fusdes e incorporagdes de empresas acgucareiras, regulando também a
relocagdo, isto ¢, o remanejamento de unidades industriais agucareiras com as
respectivas cotas oficiais de producdo situadas na mesma regido geoecondmica;
Portaria GB-286, de 20 de agosto de 1971, que aprovou regimento interno do
COFIE;
Decreto-lei n.° 1.253, de 29 de dezembro de 1972, que estendeu as outras
formas de combinacdo ou associagdo de interesses de empresas os incentivos
fiscais;
Decreto-lei n.° 1.300, de 28 de dezembro de 1973, o qual prorrogou os
beneficios fiscais até 31 de dezembro de 1974;
Decreto-lei n.° 1.346, de 25 de setembro de 1974, o qual introduziu alteragdes
no processo, prorrogando-o até 31 de dezembro de 1979;
Decreto-lei n.° 1.391, de 19 de fevereiro de 1975, o qual prorrogou o regime
especial para sociedades seguradoras até 31 de dezembro de 1979;
Portaria 11, de 17 de novembro de 1975, da SUDEPE — Superintendéncia do
Desenvolvimento da Pesca, aprovando a fusdo, incorporagdo e saneamento do
setor pesqueiro;
Medida Proviséria n.° 1.179, de 03 de novembro de 1995, retificada em 07 de
novembro de 1995, e complementada pela Resolugdo n.° 2.208, de 03 de
novembro de 1995, criando o PROER - Programa de Estimulo a

Reestruturagdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional.
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De uma forma geral, os principais incentivos fiscais que eram concedidos a época
concentravam-se nos aspectos de reavaliagdo patrimonial, visando um fortalecimento na

capitalizag¢do das empresas.

O principal enfoque desses incentivos era a isen¢do do Imposto de Renda para a
empresa, com relacdo ao acréscimo do valor resultante da reavaliacdo dos bens sobre os
itens do ativo imobilizado, mesmo que este fosse superior a aplicagdo dos indices de
corre¢do monetaria, limitando-se ao real valor do mercado. Estende-se aos socios,
acionistas e titular, que pode ser pessoa fisica ou juridica, a ndo-incidéncia do Imposto de
Renda em relagdo ao aumento do capital social correspondente a reavaliacdo do ativo
imobilizado.

Nota-se que o Brasil ndo demonstrava temor em relagdo aos possiveis riscos que
uma excessiva concentracdo empresarial poderia causar ao mercado € a economia como
um todo, pois os proprios Planos de Desenvolvimento Nacional — PDN procuravam
impulsionar as operagdes de reorganizagdo societaria de empresas. Foi assim com o |
PDN, conforme Lei n.° 5.727, de 04 de novembro de 1971, o qual vigorou de 1972 a
1974, bem como com o II PDN, que vigorou de 1975 a 1979, através da Lei n.° 6.161, de

04 de dezembro de 1974, e ressaltava:

“Nessas condi¢oes, uma politica de fusdo de empresas nacionais —
e o que se tem estimulado é exatamente isso, para adquirir escala
economica — significa: elevar a eficiéncia do setor, fortalecer o
empresariado do Pais e aumentar o grau de competicdo daquele
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mercado. Sim, porque a existéncia de algumas empresas médias
eficientes, ao lado das grandes, vitaliza a competi¢do no setor, em
vez de enfraquecé-la.”
Através do Decreto-lei n.° 1.182, de 16 de julho de 1971, foi criada uma comissao
cuja principal fungdo consistia em disciplinar a concessdo dos estimulos fiscais as
concentragdes empresariais. Essa comissdo, que recebeu o nome de COFIE — Comissao

de Fusdo e Incorporacdo de Empresas, teve o regimento interno devidamente aprovado

pela Portaria GB-286, de 20 de agosto de 1971, e funcionou até 31 de dezembro de 1979.

Posteriormente, através das Resolugdes n.° 1, de 20 de agosto de 1971, e n.° 4, de
30 de maio de 1972, da COFIE, foi aprovado um roteiro basico a ser cumprido para a
concretizacdo dos processos de fusdo, incorporagdo e outras combinacgdes e associagdes

de empresas.

Como se pode avaliar, com o passar do tempo assumiu-se uma nova postura em
relacdo ao pensamento prevalecente a época do II Plano de Desenvolvimento Nacional; se
assim nao fosse, ndo se falaria em CADE — Conselho Administrativo de Defesa

Econdmica, que visa a manuten¢do da ordem econdmica.

Assim, mesmo que ndo correspondam historicamente a uma evolugdo, ¢ possivel

destacar algumas fases que ocorreram nas concentracdes empresariais, sendo elas:
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a) Primaria — fase em que o crescimento das empresas ocorria através da
absorc¢do das mais fracas pelas mais fortes ou através da unido, fundindo-

se empresas desde que tivessem porte equivalente;

b) Secundaria — fase em que as empresas iniciaram a fazer aliangas ou mesmo
ter o controle sobre outras, devido a impossibilidade de crescimento com
concentragdo em unidade Unica, seja em fung¢do do gigantismo ou por
problemas fiscais, ou ainda por questoes de licitude etc., surgindo entdo o

desdobramento ou cisao.

O fenomeno do boom de fusdes no mundo tem quatro grandes ciclos, a saber: o
periodo dos anos 1898 a 1902, a década de 20, a década de 60 e o periodo de 1984 a 88.
Dentre esses, podemos ressaltar dois periodos bem marcantes: o primeiro compreendeu os
anos 1898-1902, fase apelidada de “Era dos Baroes Ladroes”, devido tanto a forte agdo
monopolista quanto ao crash de 1904, que foi seguido de um forte movimento regulador
com legislagdo antitruste e quebra de monopodlios; o segundo periodo importante ocorreu

nos anos 1984-88.
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1.4 Caracterizacio das operacoes

Em virtude de ndo existir um conceito claro de reorganizacdo societaria, tém
surgido posicionamentos distintos entre os varios autores, principalmente no campo

juridico, sobre o que as reorganizagdes societarias realmente abrangem.

Entretanto, a maioria parece concordar que elas podem ser concretizadas de varias
maneiras, em funcdo principalmente do que se deseja ou necessita alterar. As principais
reorganizagdes sdao as fusdes, incorporagdes e cisdes, operagdes estas que implicam na

alteracdo patrimonial das empresas envolvidas.

Assim, podem ocorrer tipos variados, tais como: transforma¢do de um tipo de
sociedade para outro, participagdes societarias, pessoa vinculada, aquisicdo de empresas,
alianga corporativa, desinvestimentos e extingdo de empresas. Cada uma dessas

modalidades esta detalhada a seguir.

1.4.1 Transformacio societaria

Constitui-se na operagdo juridica através da qual uma empresa, sempre

respeitando os requisitos legais, pode alterar sua forma societaria sem que seja necessaria
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a sua dissolu¢do ou liquidagdo para constituigdo ou registro do novo tipo societario

adotado. Essa operagdo encontra-se regulada nos arts. 220 a 222 da Lei das S.A.

Caso nao esteja especificada no contrato social ou estatuto a forma de autorizagao
para a transformacao, sera exigida a aprovacao unanime de todos os s6cios ou acionistas,

tendo o socio dissidente o direito de retirar-se da sociedade.

A transformagdo do tipo de sociedade ndo podera em hipoétese alguma prejudicar o
direito que os credores da empresa possuiam na data do evento. Assim sendo, estes
continuardo a ter - até o completo pagamento dos seus direitos - as mesmas garantias que

o tipo anterior da sociedade lhes oferecia a época em que concederam crédito a empresa.

Quanto ao tratamento tributario no caso dessas transformagdes, normalmente os
tributos continuam a ser recolhidos na mesma forma da sociedade anterior. Com relagao
ao Imposto de Renda e a Contribuig¢do Social sobre o Lucro Liquido, o RIR estabelece em

seu art. 234:

“Art. 234 — Nos casos de transformac¢do e de continuagdo da
atividade explorada pela sociedade ou firma extinta, por qualquer
socio remanescente ou pelo espolio, sob a mesma ou nova razdo
social ou firma individual, o imposto continuara a ser pago como
se ndo houvesse alteracdo das firmas ou sociedades (Decreto-lei n.°
5.844, de 1943, art. 54, alineas “b”’ e “c”).”
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1.4.2  Participacdes societarias

A participacdo em outras empresas ¢ outra forma de reorganizagdo societaria e
podera ocorrer de varios modos, dependendo do objetivo a ser alcangado. Assim sendo,
poderemos ter empresas coligadas, controladas, controladoras e pessoas vinculadas, cujas

caracteristicas sdo descritas abaixo:

A) Coligadas

Com relagdo a legislagdo, o RIR/99, no art. 384, § 1.°, encampou a definicdo de

sociedades coligadas dada pela Lei das S.A. da seguinte forma:

“Art. 384. [...] )
§ 1.7 - Sdo coligadas as sociedades quando uma participa com dez

por cento ou mais do capital da outra, sem controla-la. (Lei n.°
6.404, de 1976, art. 243, § 1.9).”

As sociedades anonimas de capital aberto, ou seja, aquelas que possuem acdes
negociadas na bolsa de valores, deverdo divulgar sobre suas coligadas as informagdes
adicionais que forem exigidas pela CVM — Comissdo de Valores Mobilidrios, sendo

vedada a participacdo reciproca entre empresas coligadas.
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Se ocorrer a participagao reciproca oriunda de uma operagao de fusao,
incorporagao, cisdo, ou aquisi¢ao pela companhia do controle de sociedade, tal ocorréncia
devera ser mencionada nos relatorios e demonstracdes financeiras de ambas as

sociedades.

O prazo méaximo para eliminar essa situagao ¢ de um ano, devendo ser vendidas as
acdes ou quotas de aquisi¢do mais recentes ou, caso sejam da mesma data, aquelas que
signifiquem menor porcentagem do capital social, salvo acordo em contrario. Se ndo for
cumprida tal exigéncia legal, serd exigida a responsabilidade civil solidaria dos
administradores, equiparando-se o caso, para efeitos penais, a compra ilegal das proprias

agoes.

No caso de empresas coligadas, deverdo ser avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial os investimentos nas empresas sobre as quais tenham influéncia
na administra¢do, ou das empresas de que participe com vinte por cento ou mais do
capital social, ou ainda dos investimentos considerados relevantes; com relagdo aos

investimentos nao relevantes, estes serdo contabilizados pelo custo de aquisigao.

B) Controladas
Define-se como controlada a empresa cuja sdcia com maior participagdo no capital
social ¢ uma sociedade controladora. A defini¢ao foi dada pela Lei das S.A. no § 2.° do

art. 243, tendo sido mantida no RIR/99, no art. 384, § 2.°, que diz:
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“Art. 384. [..])
§ 2.° - Considera-se controlada a sociedade na qual a
controladora, diretamente ou através de outras controladas, é
titular de direitos de socio que lhe assegurem, de modo
permanente, preponderdncia nas deliberagoes sociais e o poder de
eleger a maioria dos administradores (Lei n.° 6.404, de 1976, art.
243,§2.9.”
A exemplo das coligadas, nas empresas controladas também ¢ vedada a
participagdo reciproca, sendo os investimentos relevantes das pessoas juridicas avaliados
pelo método da equivaléncia patrimonial, conforme Lei das S.A., art. 248 e Decreto-lei

n.° 1.598, de 1977, art. 67, inciso XI (RIR/99, art. 384, inciso I); quanto aos

investimentos nao relevantes, estes serdo contabilizados pelo custo de aquisigao.

(0)] Controladoras

Controladora ¢ a sociedade que tem participagdo no capital social de outra
empresa direta ou indiretamente através de outras empresas controladas, em proporcao tal
que lhe permita ter preponderancia nas deliberacdes sociais e ainda o poder de eleger a

maioria dos administradores.

C.1) Holding
Um tipo especial de controladora, a holding — cujo nome vem do verbo inglés zo
hold, que significa segurar, manter, controlar, guardar — ¢ normalmente uma sociedade

instituida com a finalidade de participar do capital de outras empresas em propor¢ao que
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lhe permita manter o controle dessas empresas. De uma forma geral, pode ser criada com

0s seguintes objetivos:

a. exercer o controle acionario de outras empresas — ¢ a chamada holding
pura, ndo possuindo receitas operacionais, com exce¢do dos recebimentos
de lucros e dividendos das empresas onde investiu, rendimentos estes que

sao isentos de Imposto de Renda;

b. facilitar a sucessiao hereditaria - nestes casos, normalmente o capital da
holding ¢ integralizado com imoveis, agdes, quotas de sociedades, titulos e
valores mobiliarios, etc., todos de propriedade do fundador. Desta forma, o
patrimonio do fundador ficard preservado uma vez que, no caso de haver

uma partilha, as a¢cdes da holding ficardo com seus herdeiros.

Nestes casos, a holding ¢ considerada mista, por receber lucros e
dividendos pelas ac¢des ou quotas de sociedades, rendimentos estes isentos
do Imposto de Renda como ja visto; porém, recebem também rendimentos
tributaveis, tais como receitas de aluguel dos bens imoveis e rendimentos

dos titulos e valores mobiliarios.

c. administrar iméveis proprios - o capital social serd formado por imdveis

entregues pelos socios para integralizacdo do capital, sendo os rendimentos
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de aluguéis isentos do ISSQN — Imposto sobre Servigos de Qualquer
Natureza. Desde a vigéncia da Lei n.° 9.718/98, porém, tanto os aluguéis
como as demais receitas financeiras passaram a ser tributadas pela

COFINS e pelo PIS.

Entretanto, se ocorrer a venda de tais imoveis, desde que devidamente
contabilizados no ativo permanente da holding, ndo havera incidéncia de
COFINS e PIS, de acordo com o art. 3.°, § 2.° inciso IV da mesma lei.
Quanto ao Imposto de Renda, se for obtido lucro na venda de tais iméveis

o mesmo podera ser apurado pelo regime de caixa;

d. concentrar a gestio empresarial - neste caso, a holding atuard como
controladora, tanto estabelecendo as normas de administragdo das
controladas como uniformizando os procedimentos administrativos e

financeiros, visando desta forma reduzir custos e burocracia.

As principais vantagens em potencial das empresas holding sdo: obtengdo do
controle de outras empresas com propriedade fracionada; isolamento do risco, ou seja,
separagdo do risco entre as entidades legais distintas; separagdo legal e contabil quando os

regulamentos tornam tal separagdo desejavel.
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1.4.3 Pessoa vinculada

Este tipo compreende um conceito fiscal estabelecido recentemente através do art.
23 da Lei n.° 9.430, de 1996, devidamente regulamentado no RIR/99, art. 244. Envolve
tanto pessoas fisicas como juridicas e visa garantir aos 6rgdos de fiscalizacdo os meios
necessarios ao exercicio do controle dos pregos de transferéncias nas negociagoes,
principalmente internacionais, entre pessoas vinculadas, sendo que esta legislagdo existe

em varios paises.

De acordo com a classificagdo prevista na citada legislagdo, sdo consideradas

pessoas vinculadas a pessoa juridica domiciliada no Brasil:

e matriz, filial ou sucursal domiciliada no exterior;

e pessoa fisica ou juridica controladora ou coligada, localizada no exterior;

e pessoa juridica controlada ou coligada, localizada no exterior;

e pessoa juridica domiciliada no exterior que estiver sob o mesmo controle
societario ou administrativo, ou quando pelo menos dez por cento do capital
social de cada empresa pertencer a mesma pessoa fisica ou juridica;

e pessoa fisica ou juridica residente ou domiciliada no exterior que em conjunto
com a domiciliada no Brasil tiver participa¢do societaria no capital social de
uma terceira empresa cuja soma as caracterize como controladoras ou

coligadas desta;
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e pessoa fisica ou juridica residente ou domiciliada no exterior que seja sua
associada na forma de consércio ou condominio, conforme definido na
legislagdo brasileira em qualquer empreendimento;

e pessoa fisica residente no exterior que for parente ou afim até o terceiro grau;
conjuge ou companheiro de qualquer de seus diretores ou de seu socio
acionista controlador em participagao direta ou indireta;

e pessoa fisica ou juridica residente ou domiciliada no exterior, que goze de
exclusividade como seu agente distribuidor ou concessionario para a compra e
venda de bens, servigos ou direitos;

e pessoa fisica ou juridica residente ou domiciliada no exterior, em relacdo a
qual a domiciliada no Brasil goze de exclusividade como agente distribuidora

ou concessionaria para a compra € venda de bens, servigos ou direitos.

1.4.4 Aquisi¢do de empresas

A aquisicdo do controle aciondrio de uma sociedade pode ocorrer através da
compra da maioria do capital votante, o que equivale a cinqiienta por cento mais uma

acao desse capital.

Quando se trata de aquisi¢do da empresa, porém, a situagdo ¢ diferente, ou seja,
considera-se aquisicdo de empresa quando uma sociedade assume o controle total de

outra através da aquisi¢ao de todas as suas agdes ou quotas de capital.
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Nas aquisi¢des de empresas ou controle acionario cuja operagao dependa de

autorizacdo governamental para operar, o art. 255 da Lei das S.A. determina:

“Art. 255. A alienagcdo do controle de companhia aberta que
dependa de autoriza¢do do governo para funcionar esta sujeita a
prévia autorizagdo do orgdo competente para aprovar a altera¢do
do seu estatuto. (Redagdo dada pela Lei n.° 9.457, de 05.05.97, que
inclusive revogou os §§ 1.°e 2.°).”
Nas privatiza¢des que o governo vem realizando em relagcdo as empresas incluidas
no Programa Nacional de Desestatizacdo, a aquisi¢cdo do controle aciondrio tem sido a
forma adotada. No caso do Banespa, por exemplo, o Banco Santander, apds ter comprado
a maioria das acdes — pertencentes ao governo federal — em seguida dispOs-se a compra

das acdes pertencentes aos empregados através de Oferta aos Empregados, devidamente

publicada pela imprensa, conforme determina a Instru¢do CVM n.° 229/99.

As aquisicdes de companhias abertas — que dependem de autorizacdo para
funcionar — devem ser precedidas de oferta publica, a qual somente terd validade quando
efetuada através de instituicdo financeira que garanta o cumprimento das obrigacdes
assumidas pelo ofertante, de acordo com o art. 257 da Lei das S.A. No caso de a oferta
conter permuta total ou parcial dos valores mobilidrios, esta somente podera se realizar

apOs o registro prévio na Comissao de Valores Mobiliarios.
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Normalmente, ap6s a aquisi¢do do controle aciondrio, a sociedade adquirente
reine a assembléia geral para nomear um novo Conselho de Administragdo, que por sua
vez devera nomear a nova diretoria; esta € responsavel pela nomeacao dos demais cargos
da companhia, devendo também ser escolhido na mesma assembléia o novo Conselho

Fiscal.

E de suma importancia que seja realizada, por empresa especializada no assunto,
uma avaliagdo correta do patrimdnio liquido da empresa que estd sendo adquirida. Essa
avaliagdo, porém, ndo pode considerar apenas o patriménio liquido da empresa a ser
adquirida, pois normalmente existem outros fatores de fundamental importancia, tais
como: melhor desempenho econdmico esperado com base na adogdo de novos métodos
de gestdo e de novas tecnologias; créditos tributirios que possam ser recuperados;

prejuizos que possam ser compensados, etc.

Quando se tratar de operagdo envolvendo empresas estatais, convém lembrar que
o capital pertence a um dos entes federativos; portanto, o capital é ptblico e teremos um
caso de privatizagdo, podendo a venda ser realizada somente através de leildo publico em

bolsa de valores.

Apoés avaliagdo da empresa a ser adquirida em sua totalidade, serd fixado um

preco minimo para que a alienagdo seja concretizada. Caso no leildo seja obtido um prego
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de arrematacao superior ao minimo fixado, a diferenca paga a maior ¢ considerada como

agio.

A empresa adquirente tem o direito de escolher a denominagdo sob a qual a
companhia adquirida ird funcionar, de acordo com seu interesse, podendo inclusive

manter a mesma denominagao anterior.

No aspecto tributario, as empresas incluidas no Programa Nacional de
Desestatizacdo ou mesmo nos programas equivalentes, seja nos Estados, Distrito Federal
ou municipios, recebem tratamento tributario especial em relagdo as demais aquisigoes de
empresas, de forma a procurar atrair investidores dispostos a adquiri-las. Pode-se destacar

0s seguintes aspectos nas aquisi¢des, quando se tratar de privatizagao:

a) O valor do agio pode ser amortizado em cinco anos, a razao de 1/60
por més, ou seja, a cada ano serdo amortizados 20% do total pago
como agio. Deve ser contabilizado como despesa no periodo de
apuracao, sendo tal valor dedutivel na apuracao do lucro real;

b) O montante dos prejuizos acumulados pode ser compensado, com base
em 30% do resultado fiscal; assim sendo, o prejuizo fiscal podera ser
compensado em até 30% da soma algébrica do lucro liquido, mais as
adi¢des, menos as exclusdes, obtendo-se assim o resultado fiscal, que ¢

a base de calculo para a compensagao;
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¢) Quando, de acordo com o Programa Nacional de Desestatizagdo, o
licitante vencedor efetuar o pagamento da aquisi¢ao das agdes ou
quotas leiloadas com titulos da divida publica federal ou de outros
créditos contra a Unido, a operagdo tera o tratamento de permuta,

conforme Lei n.° 8.383, de 1991, art. 65 (art. 431 do RIR/99).

1.4.5 Alianca de empresas

A alianga corporativa constitui um acordo cooperativo entre empresas, mas nao
chega a ser uma fusdo. Esse acordo pode assumir formas distintas, podendo variar desde

um acordo de marketing até operagdes conjuntas em nivel mundial.

Joint venture

Um tipo de alianga corporativa ¢ a joint venture, na qual duas ou mais empresas
independentes combinam recursos para atingir um objetivo especifico e limitado, sendo
normalmente controladas pela administragdo combinada entre as matrizes das empresas

envolvidas.

As joint ventures t€m sido usadas com muita freqiiéncia pelas empresas norte-

americanas, japonesas € européias para partilhar tecnologia ou mesmo como experiéncia
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de marketing, principalmente para a entrada em novos mercados, recebendo a

denominacdo, nestes casos, de “cabeca-de-ponte”.

Assim, as joint ventures tradicionalmente internacionais tém funcionado
normalmente como uma filial em comum entre uma empresa multinacional de um pais
desenvolvido em parceria com uma empresa local, cujo objetivo principal € o de abertura
do mercado, havendo também joint ventures constituidas entre duas ou mais

multinacionais €, as vezes, até concorrentes entre si.

As aliancas estratégicas entre concorrentes sdo classificadas em trés tipos
principais de formacdo, funcionando dentro de ldgicas distintas, sendo chamadas de
aliangas complementares, de integragdo conjunta e aditivas, cujas caracteristicas estdo

demonstradas na figura adiante:



ALIANGA
COMPLEMENTAR

ALIANGA DE
INTEGRAGAO
CONJUNTA

ALIANCA
ADITIVA

DEFINICAO Sobre um mercado onde ~ | Firmas concorrentes Um consbreio de
jé ha uma distribuicdo desenvolvem ou fabricam | empresas concorrentes
implantada, uma firma um elemento ou desenvolve, fabrica e
comercializa um produto componente comum que - | comercializa um produto
inicialmente desenvolvido | serd integrado em seus comum para as firmas
por uma empresa proprios produtos. parceiras.
concorrente.
EXEMPLO GM-Toyota Motor V6 PRV Airbus
Explorar a Atingir uma escala critica | Atingir uma escala critica
complementaridade dos para uma fun¢do ou um no setor de atividade,
OBJETIVO respectivos aportes, componente, sem apelar evitando centralizagao da
evitando gue cada firma para um fornecedor . melhor forma possivel.
invista em ativos idénticos. | extemo.
Cada aliado realiza as Distribuicdo dos projetos Projeto em cooperacdo
tarefas com os ativos que | de desenvolvimento entre | retalhado em
ele domina. As vezes, a os aliados e producdo em | subconjuntos, sendo o
ORGANIZAGAO fabncac_?.alt_a wa o uma fabrica comum. d::den:;:]wrr:enrtt?deosaenue
MAIS FREQUENTE comercializacgo sdo feitas producéio repa
por uma filial comum, os parceiros. As vezes, a
comercializagdo é confiada
a uma filial comum.
INDUSTRIAS MAIS | Telecomunicacéo, Automéval, informética. Aeroespacial, armamento.
FREQUENTES | automével.
NACIONALIDADES | Jap&o-Europa, Intra-Europa, Intra-EUA Intra-Europa
MAIS FREQUENTES | Japdo-Estados Unidos ' .
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Assim salientam Garrete e Blanc, no artigo “As Aliangas Internacionais: Logicas

Estratégicas e Problemas de Gerenciamento” (1996:4)'°:

“As aliangas aditivas permitem as empresas européias reagrupar
seus ativos e recursos equivalentes aos dos maiores grupos do setor
— geralmente americanos — sem, entretanto, se fundirem. Com
efeito, as fusoes internacionais nessas industrias tornam-se muito
dificeis em fung¢do da politica de independéncia nacional de cada
nagdo européia.”

Outro fator vantajoso das aliancas corporativas ¢é que apresentam uma
possibilidade de reversibilidade bem maior do que as fusdes e aquisi¢des, as quais muitas
vezes tém elevado grau de irreversibilidade; este aspecto tem contribuido para o atual

desenvolvimento das aliangas corporativas.

Nas empresas formadas sob a forma de joint venture, a sociedade serd controlada
em conjunto independentemente da participagdo no capital social que cada sécio possua,
pois o controle compartilhado estabelecido nos estatutos ou contrato significa que as
decisdes devem ser consensuais entre os socios. Nos ultimos tempos, este tipo de

investimento tem se mostrado como uma tendéncia mundial.

Dessa forma, a caracteristica principal de uma joint venture ¢ o acordo contratual

existente entre os socios, estabelecendo o controle conjunto - ou compartilhado - das

' Extraido do livro “Internacionalizagio de Empresas Brasileiras” (Cap. VII) dos autores Carlos Arruda e
Haroldo Brasil. Sdo Paulo: Quality Mark, 1996
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atividades econdmicas da empresa que, como constituicdo juridica, ¢ comum como as

demais sociedades, podendo ser tanto uma sociedade por agcdes como por quotas.

Existem vdarias maneiras de formar uma joint venture, podendo-se utilizar a
constitui¢do pura e simples de uma sociedade, com capital formado por investimento no
capital social pela venturer - nome dado aos sécios de uma joint venture - ou através da
transferéncia de ativos, ¢ as vezes até¢ de obrigacdes, das venturers para uma empresa

controlada em conjunto.

Neste tipo de operagdo, estara ocorrendo uma cisdo parcial na venturer seguida de
uma fusdo - no caso de constituicdo de uma nova empresa - ou ainda de uma
incorporagdo, caso a empresa que sera a joint venture ja seja uma pessoa juridica

preexistente.

As principais razdes do interesse neste tipo de acordo corporativo tém sido a
formag¢do do acumulo de capital necessario ao negdcio, além da combinagdo de
capacitagdes distintas entre os participantes, tais como tecnologia, capacidade
mercadologica e gerencial, e rede de distribuicdo disponivel, compreendendo ainda uma

divisdo nos riscos potenciais envolvidos no negocio.
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As privatizagdes de empresa que o governo brasileiro vem promovendo nos
ultimos anos e as concessdes de servigos publicos tém estimulado e propiciado um maior
crescimento desse tipo de sociedade.

Na pratica, essas sociedades realizam suas operagdes da mesma maneira que as
demais empresas, com a diferenga fundamental de que sua administracdo ¢ controlada em
conjunto, portanto de comum acordo — o que vale dizer que as politicas operacional e

financeira sdo estabelecidas conjuntamente pelas venturers.

Até 1996, como no Brasil ndo existia nenhuma exigéncia legal especifica para a
contabilizacdo e evidenciagdo de investimentos em joint venture, utilizava-se as mesmas

normas estabelecidas para investimentos em empresas coligadas ou controladas.

A CVM — Comissao de Valores Mobiliarios publicou entdo a Instrugdo n.° 247,
de 27 de margo de 96, estipulando nos arts. 32 a 34 que as companhias de capital aberto,
que mantém investimentos em sociedades controladas em conjunto ou joint venture,
devem elaborar demonstragdes consolidadas proporcionais buscando harmoniza-las com
as normas contabeis internacionais, principalmente com o IASB (International

Accounting Standards Board) — Conselho de Normas Internacionais de Contabilidade.

A nota explicativa n.° 5 da Instru¢do CVM n.° 247/96, acima citada, esclarece:

“Essas disposi¢oes alcangam, principalmente, as denominadas
‘joint ventures’ em que, mediante existéncia de acordo contratual e
de parcelas proporcionais de participagdo, duas ou mais entidades
empreendem uma atividade econémica subordinada a um controle
conjunto.”
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As sociedades controladas conjuntamente, ou seja, de administracdo
compartilhada, devem manter, como qualquer empresa, os seus registros contabeis,
elaborando e apresentando suas proprias demonstragdes contabeis. Por outro lado, os
recursos investidos pelas venturers nas sociedades controladas em conjunto constarao dos
balangos das investidoras no grupo do ativo permanente, como as aplicagdes em outras

cmpresas.

A CVM estabelece que as companhias de capital aberto controladoras em conjunto
adotem a consolidagdo das demonstragdes contabeis pelo método proporcional, refletindo
a realidade econdmica do negdcio conjunto. A venturer tanto tera direito aos beneficios
econdmicos futuros da joint venture como respondera pelos revezes que a sociedade
podera apresentar, devendo seguir a ja citada Instru¢do CVM n.° 247, de 27 de margo de
96, a qual determina no art. 32:

“Art. 32. Os componentes do Ativo e Passivo, as receitas e
despesas das sociedades controladas em conjunto deverdo ser
agregados as demonstracoes contdbeis consolidadas de cada
investidora, na propor¢do da participagdo destas no seu capital

social.”
Além disso, no art. 33 da mesma instru¢do a CVM ainda estabelece:

“Art. 33. Em nota explicativa as demonstra¢oes contabeis
consolidadas, referidas no artigo anterior, deverdo ser divulgados
ainda o montante dos principais grupos do Ativo, Passivo e
resultado das sociedades controladas em conjunto, bem como o
percentual de participagdo em cada uma delas.”

Dessa forma, pode-se notar que a consolidagdo das demonstragcdes contabeis das

controladoras em conjunto (joint venture) processa-se de maneira diferente das que nao
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sdo desse tipo, enquanto nas joint ventures adiciona-se a parcela proporcional dos ativos,
passivos, receitas e despesas do empreendimento, nas outras soma-se o total, ou seja,
100%, separando-se no resultado do patrimdnio e na demonstragao de resultados a parcela

ndo pertencente a controladora sob o titulo “Participa¢do de ndo Controladores”.

Deve-se destacar, porém, que no caso das joint ventures a proporcionalidade a ser
utilizada na consolidacdo das demonstragcdes contabeis das controladoras ndo sera
necessariamente de acordo com a participagdo do capital, apesar de o art. 32 da Instrugdo
CVM n.° 247/96 mencionar expressamente “...na propor¢do da participagcdo do capital

social.”

Como ha casos em que a participagdo nos resultados corresponde a producio e
distribuigdo dos resultados, a CVM aceita tal situa¢dao desde que a controlada em conjunto
clabore e fornega as demonstragdes contabeis a serem adicionadas a consolidacao de cada
investidora, fazendo constar observacdo quanto a este método adotado, inclusive

divulgando nas notas explicativas tanto o procedimento como os valores envolvidos.

Nas demonstragdes contabeis consolidadas das controladoras em conjunto, devem
ser seguidos todos os procedimentos das consolidagdes normais no que concerne a

eliminagdo dos efeitos das transagdes entre a controladora e a controlada.
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Eentretanto, tratando-se de joint venture, essas eliminacdes devem ser processadas

nas mesmas proporc¢des da participacao da controladora do empreendimento.

Caso um dos investidores venha a vender sua participacdo na joint venture, ou
mesmo fique impedido de participar da mesma por qualquer razio, entende-se que podera
deixar de apresentar a consolidacdo proporcional, apesar de ndo haver instrucdo a

respeito.

Copeland, Koller ¢ Murrin (2000:506)", ao tratarem de fusdes, aquisi¢des ¢ joint
ventures, citam estudo realizado por Bleeke e Ernst (1993) apds examinarem 18
parcerias encerradas. A partir dessa analise, estes dois pesquisadores determinaram as
principais formas como essas joint ventures terminaram, obtendo-se o seguinte

resultado:

e Adquiridas por um parceiro - 78%
e Dissolvidas - 17%
e Adquiridas por terceiros - 5%

17 Avaliagdo de empresas - valuation
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Grafico 2 — Formas de encerramento
de joint ventures

17%

5%

78%

M Dissolvidas
B Adquiridas por terceiros
Adquiridas por um parceiro

Fonte: Copeland, Koller e Murrin

Mesmo ndo existindo norma nesse sentido para as empresas fechadas, ¢ muito
interessante a adocao da consolidagdo proporcional uma vez que tal procedimento permite
uma melhor visualizacdo da real propor¢do de cada investidor nos ativos, passivos,

patrimonio liquido, receitas e despesas da investida.

Consorcios de Empresas

A Lei das Sociedades por Ac¢des dispde que as companhias € quaisquer outras
sociedades, independentemente de se encontrarem sob o mesmo controle societario ou
ndo, tém a possibilidade de constituirem consorcios visando executar determinado

empreendimento. Normalmente os consorcios sao utilizados para execugdes de obras, tais
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como metrd, usinas hidrelétricas, estacdes de tratamento de agua ou esgoto, enfim obras

de grande porte.

Assim, o art. 278 da Lei n® 6.404/76 estabelece:

“Art. 278. As companhias e quaisquer outras sociedades, sob o
mesmo controle ou ndo, podem constituir consorcio para executar
determinado empreendimento, observado o disposto neste
capitulo.

§1° O consorcio ndo tem personalidade juridica e as consorciadas
somente se obrigam nas condi¢oes previstas no respectivo
contrato, respondendo cada uma por suas obrigacoes, sem
presungdo de solidariedade.

§2° A faléncia de uma consorciada ndo se estende as demais,
subsistindo o consorcio com as outras contratantes;, os créditos
que porventura tiver a falida serdo apurados e pagos na forma
prevista no contrato de consorcio.”

Verifica-se no paragrafo 1.° do art. 278 da L.S.A. que, apesar de os consorcios de

sociedades ndo possuirem personalidade juridica, mesmo assim estdo obrigados a se

inscreverem no C.N.P.J. do Ministério da Fazenda, de acordo com o estabelecido pela

Instru¢do Normativa n.° 14, de 10 de fevereiro de 1998.

Aos consorcios de sociedades aplica-se 0 mesmo regime tributario a que estdo

sujeitas as pessoas juridicas, porém os mesmos ndo estdo obrigados a apresentarem

declaragao de rendimento, de acordo com o Ato Declaratério Normativo n.° 21, de 08 de

novembro de 1984; entretanto, isso ndo significa que as empresas consorciadas estardo

liberadas da mesma obrigagao tributaria acessoria.
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Pelo contrario, na realidade o mesmo Ato Declaratério Normativo esclarece que,
para efeito de aplicacdo do referido regime tributario de cada sociedade, os rendimentos
decorrentes das atividades desses consorcios devem ser computados nos resultados das
empresas consorciadas, proporcionalmente a participagdo de cada uma no

empreendimento.

Logicamente os valores do imposto de renda retido na fonte sobre os rendimentos
auferidos pelo consorcio serdo compensados na declaragdo de rendimentos das pessoas
juridicas consorciadas, no exercicio financeiro competente, proporcionalmente a

participagdo contratada.

Segundo ainda o art. 279 da L.S.A., temos:

“Art. 279. O consorcio serd constituido mediante contrato
aprovado pelo orgdo da sociedade competente para autorizar a
alienagao de bens do ativo permanente, do qual constardo.

I — a designagao do consorcio, se houver,

11 — 0 empreendimento que constitua o objeto do consorcio;

11l — a duragdo, enderego e foro;

1V — a defini¢ao das obrigacoes e responsabilidades de cada
sociedade consorciada, e das prestagoes especificas,,

V- normas sobre recebimento de receitas e partilha de resultados;

VI — normas sobre administracdo do consorcio, contabilizacado,
representacdo das sociedades consorciadas e taxa de
administragdo, se houver;

VII — forma de deliberag¢do sobre assuntos de interesse comum,
com o numero de votos que cabe a cada consorciado,

VIII — contribui¢do de cada consorciado para as despesas
comuns, se houver.
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Paragrafo unico - O contrato de consorcio e suas alteragoes serdo
arquivados no registro do comércio do lugar da sua sede, devendo
a certiddo do arquivamento ser publicada.”

O artigo transcrito acima causa algumas duvidas e contradigdes em relagdo aos
consorcios de empresas, ao dispor que no contrato do consorcio devera constar normas
sobre o recebimento das receitas e partilha dos resultados. Indica, dessa forma, que as
receitas deveriam ser faturadas em nome do consoércio, distribuindo apenas os resultados

entre as consorciadas. Nao ha, porém, como faturar em nome do consoércio, vez que o

mesmo ndo possui personalidade juridica.

Além disso, a Secretaria da Receita Federal definiu que os rendimentos
correspondentes as atividades dos consorcios devem ser computados nos resultados das
empresas consorciadas, proporcionalmente a participacdo de cada uma delas no
empreendimento. Fica claro que a apropriagdo dos rendimentos ¢ diferente da dos
resultados, mesmo que ndo houvesse distingdo na apuracao do lucro liquido das empresas

consorciadas.

Ha ainda nos consorcios de empresas a figura da empresa administradora do
mesmo, em nome da qual, muitas vezes, ¢ feito tanto o faturamento quanto a
contabilizacdo das operagdes do consorcio, o que pode gerar até uma certa duvida em
relagdo a identificacdo entre ser um consorcio de sociedades ou uma sociedade em conta

de participagdo que possui a figura do socio ostensivo; este sdcio nesse tipo de sociedade
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¢ aquele que se obriga perante terceiros, sendo os demais denominados de socios ocultos,

que podem tanto ser pessoas juridicas como fisicas.

Para evitar a ocorréncia de duvidas tributarias que causem até mesmo a falta de
recolhimento de alguns tributos, ¢ muito importante que a Secretaria da Receita Federal
defina claramente a quem compete a emissao das correspondentes notas fiscais faturas, se
em nome do consércio ou das empresas consorciadas, de acordo com suas participagdes
nas atividades do mesmo. Deve, inclusive, esclarecer quanto ao documentario a ser
emitido, definindo a forma de apropriagdo das receitas, custos e despesas, bem como em

nome de quem deverao ser recolhidos os tributos, tais como PIS, COFINS, etc.

Tem acontecido problemas na drea dos consorcios de empresas em razdo de cada
um agir de forma diferenciada, devido a falta de instrugdes claras e objetivas. Existem até
mesmo decisdes conflitantes publicadas pela Secretaria da Receita Federal, conforme

exemplos abaixo:

1. A decisao n.° 689, publicada no D.O.U.de 18 de setembro de 1997, em
resposta a consulta formulada por contribuinte, informou que as contribui¢des
destinadas ao PIS e a COFINS deverao ser recolhidas em nome do consércio.
Isso ira causar diferencas nas DCTF das empresas consorciadas, que deverao
informar os recolhimentos desses tributos sobre sua participacdo na receita

bruta do consorcio;
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2. A decisdo n.° 265, publicada no D.O.U. de 30 de outubro de 1998, informa
que a apuracdo de resultado de consorcio de empresas devera ser realizada
através de escrituracdo destacada na contabilidade da administradora do
mesmo, podendo ser utilizados livros auxiliares devidamente registrados.
Devem ser repassados os resultados as empresas consorciadas a medida que
forem sendo obtidos, uma vez que deverdo ser computados na declaragdo de
cada consorciada, proporcionalmente a sua participagdo. Nota-se claramente
que essa decisdo contraria totalmente o Ato Declaratério Normativo n.° 21, de
08 de novembro de 1984, o qual manda computar os rendimentos decorrentes
das atividades principais e acessorias dos consdrcios nos resultados das

empresas participantes, proporcionalmente a participagdo de cada uma no

empreendimento;

3. A decisao n.° 158, publicada no D.O.U. de 14 de setembro de 2000, definiu
que a emissdo de nota fiscal fatura cabe a cada empresa consorciada, inclusive
a administradora. Deve-se levar em conta sua participagdo no
empreendimento, sendo irrelevante, para esse fim, o fato de o consoércio estar

obrigado a ter inscrigdo propria no CNPJ.

E importante lembrar que as decisdes regionais publicadas aplicam-se tdo somente

aos consulentes.
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Existe ainda a Instru¢do Normativa conjunta n.° 4, de 18 de agosto de 1997, que
no seu art. 14 determina que a retengdo dos tributos, inclusive PIS e COFINS, devera ser
efetuada em nome de cada empresa participante do consorcio, quando os 6rgaos publicos
efetuarem pagamentos a consorcios constituidos para o fornecimento de bens e servigos,
inclusive a execucdo de obras e servicos de engenharia. Para tanto, a empresa
administradora deverd apresentar ao 6rgdo pagador documento de cobranga em que
estejam discriminados o nome, o CNPJ e o valor correspondente a receita de cada

empresa consorciada.

Toda essa situagcdo em relagdo aos consércios de empresas tem propiciado a sua
utilizagdo também como uma forma de planejamento tributario, englobando inclusive

empresas sediadas no exterior.

O 1.° Conselho de Contribuintes da Secretaria da Receita Federal, conforme
Acordaos n.° 101- 86.540/94 e 101-86.541/94, publicados no D.O.U. de 13 de maio de
1996, decidiu que se denomina consorcio a sociedade ndo personificada, cujo objeto € a
execucao de determinado e especifico empreendimento. Se incorrer a unicidade do
empreendimento, como também se for constatado que o contrato é por prazo
indeterminado, o acordo firmado entre as sociedades ndo pode ser reconhecido como de

natureza consorcial (grifo nosso).
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1.4.6 Desinvestimentos

Este tipo de situagdo consiste na venda de alguns ativos operacionais de uma
empresa, embora seja mais comum entre as sociedades a compra desses ativos

operacionais.

Os quatro tipos principais ¢ mais comuns de desinvestimentos que ocorrem nas

empresas sao 0s seguintes:

a) venda de uma unidade operacional para outra empresa;

b) venda aos administradores da unidade que esta sendo desinvestida;

c) estabelecimento do negocio a ser desinvestido como empresa distinta e
entdo a entrega (ou “spin off”’) das agdes em base pro rata aos acionistas
da empresa sob desinvestimento;

d) liquidacao direta dos ativos.

1.4.7 Extinciao de empresas

Quando os socios ou acionistas de uma sociedade ou mesmo o titular de uma

firma individual decidem dissolver a empresa, esta passa por um processo de liquidagdo

que consiste da realizagdo de todos os bens e direitos do ativo, ou seja, transformagdo em
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dinheiro de tais ativos; com o valor obtido, devem ser pagas todas as obrigacdes

existentes no passivo.

Caso sobre algum saldo, este sera o correspondente ao Patrimdénio Liquido,
portanto pertencente aos socios ou titular, devendo ser distribuido a cada socio, acionista
ou ao titular na propor¢do de sua respectiva participagdo no capital social, distribuigdo

esta que juridicamente denomina-se devolugao do capital.

As empresas podem ser extintas de duas maneiras distintas: por dissolucao da
sociedade ou por ter a empresa sido incorporada, fusionada ou passado por uma cisdo
total. Neste capitulo, sera tratada apenas a extingdo por dissolucdo da sociedade, sendo
que a extingdo por fusdo, incorporagdo ou cisdo total sera tratada no capitulo
correspondente.

A extingdo por dissolugdo da sociedade esta prevista na Lei das S.A., no art. 206,
o qual determina:

“Art. 206 - Dissolve-se a companhia:
1 —de pleno direito:
a) pelo término do prazo de duragdo,
b) nos casos previstos no estatuto;
¢) por deliberacio da assembléia geral (art. 136, X)'®
d) pela existéncia de 1 (um) unico acionista, verificada em
assembléia geral ordinaria, se o minimo de 2 (dois) ndo for
reconstituido até a do ano seguinte, ressalvado o disposto no
art. 251;
e) pela extingdo, na forma da lei, da autorizacdo para
funcionar,

" Ttem ¢, com redagio dada pela Lei n.° 9.457, de 05.05.97
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1l — por decisdo judicial:

a)quando anulada a sua constitui¢do, em a¢do proposta por
qualquer acionista;

b) quando provado que ndo pode preencher o seu fim, em ag¢do
proposta por acionistas que representem 5% (cinco por
cento) ou mais do capital social;

c) em caso de faléncia, na forma prevista na respectiva lei;

III — por decisdo de autoridade administrativa competente, nos
casos e na_forma previstos em lei especial.”
Portanto, a dissolu¢do da sociedade pode ocorrer por vontade dos socios ou

acionistas, por decisdo judicial ou até mesmo por decisdo de autoridade administrativa

competente.

Dessa forma, apds a determinacdo da dissolugdo societdria, a empresa entra no
processo de liquidagdo propriamente dito. Neste periodo, a empresa na verdade ja se
encontra dissolvida de pleno direito porém conserva ainda a personalidade juridica para
proceder sua liquidagdo, de acordo com o art. 207 da Lei das S.A. Neste caso, em todos
os atos ou operagdes, o liquidante devera utilizar a propria denominagdo social
acompanhada das palavras “em liquidacdo”, conforme estabelece o art. 212 da mesma

lei.

Para o processo de liquidacdo, os sdcios ou acionistas, através da assembléia geral
extraordinaria, deverdo indicar o conselho fiscal que acompanhara as operagdes de

liquidacdo e nomear o liquidante, o qual podera ser destituido a qualquer tempo pelo



78

proprio 6rgao que o nomeou - conforme estabelecido no art. 208 da Lei das S.A. Nos
casos de liquidacao por decisdo judicial, o liquidante serd nomeado pelo juiz.
O liquidante tem uma série de obrigagdes a cumprir, conforme estabelecido pela

Lei das S.A. no art. 210, que diz:
“Art. 210 - Sdo deveres do liquidante:

I - arquivar e publicar a ata da assembléia geral, ou
certiddo
de sentenga que tiver deliberado ou decidido a liquidag¢do,
1l - arrecadar os bens, livros e documentos da companhia,
onde quer que estejam,

11l - fazer levantar de imediato, em prazo ndo superior ao fixado
pela assembléia geral ou pelo juiz, o balango patrimonial da
companhia;

1V - ultimar os negocios da companhia, realizar o ativo, pagar
0
passivo, e partilhar o remanescente entre os acionistas;

V - exigir dos acionistas, quando o ativo ndo bastar para
a
solugdo do passivo, a integralizagdo de suas agoes;

VI - convocar a assembléia geral, nos casos previstos em lei
ou
quando julgar necessario,

VIl - confessar a faléncia da companhia e pedir
concordata, nos
casos previstos em lei;

VIII - finda a liquida¢do, submeter a assembléia geral relatorio
dos atos e operagoes da liquidacdo e suas contas finais;

IX - arquivar e publicar a ata da assembléia geral que

houver
encerrado a liquidag¢do.”

Logicamente, para que o liquidante possa cumprir com todos os seus deveres
também necessita ter poderes que lhe possibilitem desempenhar suas fungdes. A Lei das

S.A., no art. 211, estabelece esses poderes, especificando:



79

“Art. 211. Compete ao liquidante representar a companhia e
praticar todos os atos necessarios a liquidagdo, inclusive alienar
bens moveis ou imoveis, transigir, receber e dar quitagdo.
Paragrafo unico. Sem expressa autorizagdo da assembléia geral o
liquidante ndo podera gravar bens e contrair empréstimos, salvo
quando indispensaveis ao pagamento de obrigacoes inadiaveis,
nem prosseguir, ainda que para facilitar a liquidagdo, na atividade
social.”
Conforme estabelecido na Lei das S.A., art. 213, o liquidante devera prestar
contas continuamente a Assembléia Geral; tal acerto de contas deve ocorrer a cada seis

meses, podendo a propria assembléia alterar tal periodicidade, desde que ndo seja menor

do que trés meses ou maior do que doze meses.

Nessas assembléias de empresa em liquidagdo, todas as agdes, sejam elas
ordinarias ou preferenciais, terdo igual direito a voto. Cessado o estado de liquidagdo,
restauram-se as restricdes ou limitagdes relativas ao direito a voto por tipo de agdes (§
1.°, art. 213 - L.S.A)).

Quando se tratar de liquidagdo judicial, as assembléias gerais necessarias para
tratar de interesses da liquidacao deverdo ser convocadas por ordem do juiz, sendo ele o
responsavel por presidi-las e resolver de forma sumaria as dividas e litigios que surgirem;
as respectivas atas deverdo ter copias devidamente autenticadas apensadas ao processo
judicial (§2.°, art. 213 - L.S.A.).

De acordo com o art. 217 da L.S.A.,, o liquidante tem as mesmas
responsabilidades do administrador; os deveres e responsabilidades dos administradores,

fiscais, e acionistas subsistirdo até a extingdo da companhia, sendo que, ap6s findar a
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liquidagdo, ou seja, pagar todo o passivo exigivel e fazer a partilha do ativo
remanescente, o liquidante convocara a Assembléia Geral Extraordinéria a fim de efetuar
a prestagao final de contas.

Uma vez que essa prestacdo de contas seja aprovada pela assembléia, encerra-se a
liquidacao, extinguindo-se com isso a empresa. No caso de haver algum acionista ou
socio dissidente, este terd prazo de trinta dias, a contar da publicagdo da ata, para
promover a acdo cabivel (art. 216, §§ 1.°¢ 2.°- L.S.A.).

Hé também a possibilidade de ndo ser necessaria na liquidagdo a realizacdo, ou
seja, a transformacdo em dinheiro de todos os bens e direitos. O mesmo ocorre com o
pagamento de todas as obrigacdes, isto €, do passivel exigivel, para posteriormente
efetuar a distribuicdo dos resultados aos socios ou acionistas como devolucao de seus
capitais.

Apos estes serem pagos ou mesmo garantidos aos credores, desde que haja votos
que representem no minimo 90% do capital social dos acionistas, ¢ facultado a A.G.E.
aprovar condigdes especiais para a partilha do ativo remanescente, com a distribui¢ao dos
bens aos socios.

Isso ocorrera com base no valor contabil ou mesmo por outro valor fixado na
assembléia, conforme estabelece o § 1.° do art. 215 da L.S.A. Ha, logicamente, a
necessidade de se verificar atentamente quais serdo as repercussoes tributarias desta
operacao de partilha, pois se ocorrer ganho de capital devera haver o recolhimento do

Imposto de Renda sobre o mesmo.
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No que tange ao tratamento tributario, a legislagdo tem disposi¢des sobre a
liquidacdo de uma empresa. Assim, dispde o art. 237 do RIR/99 que a pessoa juridica
sera tributada na forma da lei até o final de sua liquidagdo, conforme disposto no art. 51

do Decreto-lei n.° 5.844, de 1943.

Conforme estabelecido no RIR/99, art. 811, nos §§ 1.° ¢ 2.°, depois de efetivada a
liquidacdo da empresa, se a mesma nao tiver apresentado ainda a DIPJ — Declaracao
Integrada de Informagdes Econdmico-Fiscais da Pessoa Juridica — do ano-calendério

anterior, devera fazé-lo antecipadamente, mesmo que ainda ndo tenha vencido o prazo.

Devera ser entregue também a do exercicio corrente até a data da extingdo,
devendo ocorrer a entrega de ambas até o ultimo dia util do més subseqiiente ao da data
do evento. Naquela mesma data devem ser pagos os tributos devidos correspondentes
ao IRPJ e a CSLL (Decreto-lei n.° 5.844, de 1943, art. 52 e Lei n.° 154, de 1947 , art. 1.°,

e Lein.” 8.981, de 1995, art. 56, § 2.°).

No caso de partilha do ativo com atribui¢do de bens aos socios, ha que se tomar os
devidos cuidados; a Secretaria da Receita Federal fica muito atenta para que nao ocorra a
distribuicao disfarcada de lucros, tendo adotado procedimento no sentido de considerar
como tributavel a diferenca entre o valor contabil dos bens partilhados entre os sdcios e os
correspondentes valores de mercado de tais bens, com base no inciso I do art. 464 do

RIR/99, que estabelece:
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“Art. 464 - Presume-se distribui¢do disfar¢ada de lucros no
negocio pelo qual a pessoa juridica (Decreto-lei n.° 1.598, de 1977,
art. 60, e Decreto-lei n.° 2.065, de 1983, art. 20, inciso II):

1 — aliena, por valor notoriamente inferior ao de mercado, bem do
seu ativo a pessoa ligada,”

A definicdo da pessoa considerada como ligada, citada acima, consta do art. 465

do RIR/99, que diz:

“Art. 465. — Considera-se pessoa ligada a pessoa juridica
(Decreto-lei n.° 1.598, de 1977, art. 60, § 3.°, e o Decreto-lei n.°
2.065, de 1983, art. 20, inciso 1V):

I — o0 socio ou acionista desta, mesmo quando for outra pessoa
Jjuridica;

11 — 0 administrador ou o titular da pessoa juridica;

11l — o conjuge e os parentes até o terceiro grau, inclusive os afins,
do socio pessoa fisica de que trata o inciso I e as demais pessoas
mencionadas no inciso I1.”

Essa posicdo, porém, ¢ tida como fiscalista, ndo condizendo com a doutrinaria,

conforme ensina Nilton Latorraca apud Fabretti (2001:136)"°, afirmando que:

“A doutrina estabelece, com propriedade, que a partilha que se
processa na liquidag¢do é ato de natureza declaratoria; dela ndo
resulta acréscimo patrimonial, mas apenas mudan¢a na forma
Jjuridica do patrimonio, que passa do estado de comunhdo ao de
propriedade individual”.

" Direito tributario: Imposto de Renda das Empresas
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Portanto, entende-se que a entrega dos bens aos sdcios ou acionistas por ocasido
da partilha, com base no valor contabil registrado no balango da empresa, constitui-se em

simples devolugdo do capital social.

Isso ndo representa em nenhum momento acréscimo patrimonial, vez que
simplesmente alterna os valores constantes em sua declaracdo de bens, isto ¢, troca
investimentos em agdes pelos bens recebidos em devolugdo de seu capital, permanecendo
os mesmos valores. Quando tais bens forem vendidos, serd apurado se havera ou nao

ganho e, em caso positivo, serd pago o respectivo Imposto de Renda sobre o mesmo.

O assunto ¢é conflitante pois, de acordo com o proprio RIR/99, arts. 238 ¢ 419 —
que tratam da devolugdo de capital em bens e direitos — a avaliagdo dos bens pode ser

feita pelo valor contabil ou de mercado, conforme transcri¢do abaixo:

Art. 238. Os bens e direitos do ativo da pessoa juridica que forem
entregues ao titular ou a socio ou acionista, a titulo de devolugdo
de sua participa¢do no capital social, poderdo ser avaliados pelo
valor contabil ou de mercado (Lei n.° 9.249, de 1995, art. 22).

[
Art. 419. Os bens e direitos do ativo da pessoa juridica que forem
transferidos ao titular ou a socio ou acionista, a titulo de devolugdo

de sua participa¢do no capital social, poderdo ser avaliados pelo
valor contabil ou de mercado (Lei n.° 9.249, de 1995, art. 22).”

Nota-se, portanto, que ndo ¢ obrigatéria a utilizacdo de avaliacdo ao valor de

mercado conforme a Secretaria da Receita Federal tenta impor, com base nos Decretos-lei
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n.° 1.598, de 1977, art. 60 e 2.065, de 1983, art. 20, inciso II (art. 464, inciso I do RIR/99,
ja citado anteriormente).

Além do mais, de acordo com a Lei n.° 8.849/94, art. 3.° ¢ Lei n.° 9.064/95, art.
2.°% (§ 4.° do art. 658 do RIR/99), ndo sera tributado o rateio do saldo liquido da pessoa
juridica dissolvida, tanto no caso do aumento de capital ter ocorrido com base no
aproveitamento de reserva de capital formada com o 4gio na emissao de a¢des ou com o
produto da alienacdo de partes beneficidrias ou bonus de subscri¢do, quanto pela

incorporagdo de acdes ou quotas bonificadas por sociedade de que era s6cio ou acionista.

No caso de extingdo de empresa, deve-se considerar ainda um outro aspecto
também muito importante em termos tributdrios que ¢ a necessidade de analisar os
aumentos de capital ocorridos nos ultimos cinco anos, caso tenha havido aproveitamento
de lucros ou reservas, com a conseqiiente distribuicdo de bonificagdes de agdes a seus

sOci0s.

Isso ocorre por ndo ser tal operagdo tributada, desde que nao haja reducdo de
capital nos cinco anos subseqiientes ao evento, com a correspondente restituicdo aos

socios da parcela reduzida do capital social.

1.5 O desenvolvimento das reorganizagdes societarias

As reorganizagdes societarias tém crescido no mundo todo, sendo os valores

envolvidos nessas operagcdes muitas vezes bem elevados. Isso pode ser constatado pelo
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quadro 1 adiante, que mostra algumas importantes operacdes ocorridas durante os anos de

1997 e 1998 nos Estados Unidos da América.

Quadro 1 - Importantes operacées nos Estados Unidos

1997 e 1998
EMPRESA EMPRESA PAGAMENTO
ADQUIRENTE VENDIDA (USS BILH()ES)
Bell Atlantic NYNEX 210
Boeing McDonnell Douglas 134
Compaq Computer Digital Equipment 9%
Union Bank of Switzerland | Schweizerischer Bankverein 230
Texas Utilities Energy Group plc (UK) 1o
British Petroleum Amoco Corp. 482
American International Sun America 180
Nationsbank Corp. Bank America Corp. 616
Daimler-Benz Chrysler 383
America Online Netscape 42
Travelers Group, Inc. Citicorp 8.0
Exxon Mobil 80.1

Fonte: Principles of Corporate Finance — Brealey & Myers

As aquisi¢des, fusdes, privatizacdes e divisdes de empresas tornaram-se um
acontecimento comum nos dias atuais. Vive-se uma era de reorganizacdo ndo so social,

mas também econdmica.

Com isso, as empresas tém sofrido profundas mudancas estruturais na tentativa de

reafirmar os objetivos de maximizagao de lucros, conciliando-os com o crescente grau de
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exigéncia do consumidor, o agravamento da escassez de recursos, a pesada carga

tributdria e a grande preocupacao ambiental.

No final dos anos 70 e no transcorrer dos anos 80, o crescente processo de
aumento da concorréncia aliado a globalizagdo, ao desenvolvimento tecnoldgico e a
saturacdo de alguns mercados fez com que as empresas repensassem suas atividades e se
reorganizassem
de forma a focar melhor seus negocios. Dessa forma, procuraram ser mais competitivas,

adquirindo empresas no exterior para consolidar sua participa¢ao no mercado.

Esse posicionamento, englobando o movimento de reconcentragcdo no negocio e a
busca de consolidagdo da participagdo no mercado, colaborou, sem duvida, para a onda de
fusdes, aquisigdes e cisdes ocorrida durante os anos 80 e 90.

Rachel Sztajn, ao tratar de fusdo, incorporacao e cisdo de sociedades e as formas
de reorganizacdo da estrutura societaria previstas na Lei n.° 9.457/97, apud Bulgarelli

(1998:133)*, menciona:

“Aumentando a capacidade de investimento da sociedade inicia-se
a busca de mercados, passando pelo langamento de novos produtos
ou processos e servicos, pela expansdo em novas adreas
geogrdficas. E nesse processo, a absorg¢do ou aquisi¢do de outras
sociedades, de outras empresas que atuam nos setores que Sse
tornaram  atrativos e cobicados pela investidora pode ter
como estratégia os processos de reorganizagdo da estrutura
societaria. QOutras vezes, por for¢a do gigantismo da empresa que
passa a admirar um mercado relevante, impoe-se o
desmembramento a fim de garantir a concorréncia.

20 Reforma da Lei das Sociedades Andnimas
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Nos primeiros casos, os processos de fusdo ou incorporagdo
atendem melhor a wurgéncia que os empresarios usualmente
pretendem imprimir as atividades, uma vez que jd se encontram em
funcionamento e organizadas as empresas que lhes interessam.”

A globaliza¢do ndo s6 possibilitou a busca de novos parceiros como também abriu
espagos para outros concorrentes no mercado. Assim, tanto se pode pensar numa
fusdo
para obten¢do de uma escala global quanto para fazer frente a um concorrente local; uma
cisdo pode garantir uma maior especializacdo, melhor atendimento ao cliente, maior
flexibilidade, etc.

As empresas sentem-se impotentes frente as variadas manifestacdes da dinamica
global: qualidade total, produtividade, downsizing, just in time, preservagdo ambiental,
marketing de relacionamento — dentre outros conceitos — fazem parte do dia-a-dia dessas
organizagdes. E praticamente impossivel harmonizar tantas variaveis e ainda manter a
fidelidade do cliente e a faixa de mercado sem incorrer em custos proibitivos, os quais
inviabilizam sua sobrevivéncia.

Neste sentido, Rasmussen (1989:14)*' falando sobre o planejamento estratégico
tdo necessario a sobrevivéncia das empresas, destaca a importancia das reorganizagdes
societarias, dizendo:

“Nesta nova realidade da economia internacional, as estratégias e
taticas de aquisi¢do, fusdo empresarial e joint venture sdo

! Aquisig@es, fusdes & incorporagdes empresariais



88

ferramentas de impacto tipo “Blit; Krieg” onde uma empresa ou
um grupo econémico pode penetrar mercados a curtissimo prazo
sem necessidade de esperar a maturidade dos seus investimentos
da estaca zero, e, por outro lado, abandonar estes mercados tdo
rapido como os conquistou, no caso de o macroambiente alterar-se
drasticamente, pois, neste caso, a continua¢do neste mercado
mostra-se economicamente inviavel ou taticamente indesejavel.”

A reorganizacdo societaria, sob a forma de privatizacdo, joint venture, fusio,
cisdo, incorporagdo, aquisicdo total de outra empresa, transformacao do tipo de sociedade

ou participa¢do no capital de outras empresas — seja como controladora ou coligada — em

muitos casos passou a ser uma questdo de sobrevivéncia para as organizagoes.

Na atual conjuntura, s6 € possivel vislumbrar a continuidade de uma empresa
forte e lider de mercado se, de certa forma, ela estiver aliada a parceiros estratégicos —
pois a concorréncia global exige mais do que bons produtos, isto &, requer capital, poder

de persuasdo, tecnologia, flexibilidade.

As empresas, como ¢ natural, visam os beneficios trazidos pela legislagao
tributdria, como comenta Celso C. Giacometti, diretor-presidente da Arthur Andersen S/C
Brasil, no prefacio de obra do Dr. lan Muniz (1996:VI)*:

“Além das razoes acima, porém ndo menor em importancia,
algumas reorganizagoes tiveram por motivagdo bdsica o
aproveitamento de oportunidades que a legislagdo tributaria
propiciava, mormente em situag¢oes pioneiras, onde o alcance da
legisla¢do ainda ndo se fizera sentir, dado que tais situagoes
somente ocorriam esporadicamente e ndo fazia sentido legislar
sobre eventos de pouca representatividade.”

*? Reorganizagdes societdrias
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As operagdes de reorganizacdo societaria que visam beneficios tributdrios nao
ocorrem s6 no Brasil, mas também nos Estados Unidos, conforme menciona Gropepelli &

Nikbakht (1999:445):

“Algumas vezes uma fusdo ocorrerd por causa de consideragoes
tributarias. Uma companhia com um saldo de prejuizos a
compensar elevado pode ser adquirida por uma empresa com
lucros substanciais. Nesse caso, os prejuizos podem ser usados
para reduzir o lucro tributavel.”

E importante considerar que tais operagdes constituem-se em atos de concentragao
de poder econdmico; se houver abuso desse poder, haverd certamente a possibilidade de
prejudicar a livre concorréncia e os consumidores; por esta razdo, e em defesa da ordem
econdmica, o Estado deve analisar previamente tais operagdes, utilizando para tanto

critérios justos e apropriados.

Lodi (1999:172)** afirma:

“As justificativas que os defensores do movimento de fusoes e
aquisi¢oes oferecem sdo os seguintes pontos: economia de escala,
consolidagdo, entrada em mercados estrangeiros, diversidade de
linha de produtos, sinergia tecnologica, saida das fronteiras de
mercados saturados, busca de ganhos em mercados emergentes de
melhor remunera¢do do capital, produtos e marcas de escala
global, facilidade de telecomunicagoes e de propaganda em escala
mundial.

As fusoes sdao também contrafusoes no sentido de medida defensiva
contra concorrentes que se fundiram. Um ultimo e ndo menos
importante motivo é que as megafusoes promovem  as
megaegomanias de seus executivos. O mundo dos grandes

#* Administra¢io Financeira
** Fusdes e aquisigdes — o cenario brasileiro
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predadores é movido por dois unicos motivos: ou o medo de perder
dinheiro ou a gandncia de pegar a maior fatia do bolo. Os
acionistas da empresa compradora e da comprada ganham e
economizam impostos porque trocam agoes sem efeito tributdavel.”
(grifo nosso).

Nas reorganizagdes, a estratégia mais adotada ¢ representada pelas operagdes de
fusdo, incorporagdo ou cisdo, que tanto sdo utilizadas pelas empresas que estdo se
fortalecendo como por aquelas que estdo se fragilizando financeiramente. De forma
instantanea, as empresas conquistam mercados, ganham substanciais redugdes de custos e

alavancam lucros, desde que o plano operacional de reestruturagdo seja fundamentado em

uma analise cuidadosa que contemple todas as variaveis envolvidas.

Na realidade, a conjugagdo de duas estruturas diferentes ou a ruptura de uma
estrutura organizacional ¢ um processo cheio de armadilhas. A resisténcia a formagao de
uma nova cultura ou, pior, a rejei¢do ao dominio da cultura de uma das partes sobre a
outra ¢ inevitavel. Se tais problemas forem trabalhados prévia e internamente de forma

cautelosa, ndo chegardo a se constituir em obstaculos ao processo.

Com a abertura econdmica, o nivel tecnoldgico brasileiro melhorou
substancialmente, mas o pais ainda esta longe de uma estrutura que o conduza ao patamar
da modernidade. Convive-se ainda com o chamado "custo Brasil" e, para supera-lo, uma
das alternativas eleitas pelas empresas ¢ ganhar competitividade através da reestruturagao

societaria.
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Outra alternativa, ndo s6 no Brasil como também em outros paises, ¢ usar esses
instrumentos como forma de planejamento tributario. Para melhor coordenar e orientar a
empresa na conducdo dessas reorganizagdes, a contabilidade detém os instrumentos
necessarios e, além disso, o profissional de contabilidade conhece intimamente a empresa
e os aspectos legais contabeis e tributarios que devem ser observados para a obtencao do

éxito desejado.

Essa orientagdo ndo se limita apenas a selecionar a maneira adequada de
concretizar uma das alteragdes societarias, mas também ¢ a melhor forma de divulgar a
todos os acionistas as informacdes relativas ao evento. Mais uma vez, a eficacia dos
contadores ¢ evocada para melhor cumprir esse papel através do aprimoramento das

demonstragdes contabeis.

No Brasil, as empresas ja despertaram para a necessidade e a importancia das
reorganizagdes societarias; os exemplos sdo abundantes, indo desde as privatizagcdes —
como o caso das empresas de telecomunicagdes e da Embraer - passando pelo setor
bancario, até as mais recentes fusdes da Brahma e Antdrtica, € ainda as ocorréncias no
mercado da Internet - com a compra da Zeek e do Cadé pela empresa Starmédia. Numa
escala menor, observa-se que até o setor varejista dos supermercados estd aderindo a

estratégia.
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De acordo com o objetivo do presente estudo e a importancia desse fendmeno,
particularmente com relagdo as operagdes de fusdo, incorporacdo e cisdo, estardo sendo
ressaltadas tanto as dimensdes dos beneficios tributarios quanto as distor¢cdes que estes

tém provocado em tais reestruturagdes.

Essas formas de reorganizagdo causam alteragdes niao apenas do ponto de vista
societario como também do contébil e tributario. Assim, mais do que nunca este € o
momento de os profissionais de contabilidade buscarem mais conhecimento nessas areas,
seja para atuarem como consultores, auditores ou ainda como especialistas em
planejamento tributario. Sem dtvida, o mercado de trabalho ¢ bastante promissor nesse

campo.

A Lei n.° 6.404/76 e o Decreto n.° 3.000/99, Regulamento do Imposto de Renda,
prevéem essas alteragdes societarias e os efeitos contdbeis e tributarios,

independentemente da forma de constituicdo das empresas envolvidas, a qualquer tempo.

Embora a condugdo operacional do processo possa ser de outros especialistas,
nenhum profissional, além do contador da empresa, tem a experiéncia interna com a
realidade desta e o conhecimento dos reflexos tributarios que incidirdo sobre ela e sobre

os acionistas ou quotistas advindos desse processo.
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Existem varias razoes para determinar uma operacao desse tipo, sendo que na
esséncia todas elas deveriam promover um ganho sob o aspecto economico. Quando se
tratar de fusdo ou incorporacao, esse ganho deve ser demonstrado claramente a fim de se

constatar que as empresas envolvidas t€ém mais valor juntas do que isoladamente.

Assim, a chamada sinergia ¢ um fator muito importante nas operagdoes,
principalmente de fusdo e incorporagdo, pois significa a condi¢do através da qual o todo
se torna maior do que a soma de suas partes. Em outras palavras, nas operagdes
sinergéticas o valor da sociedade pos-fusdo ou incorporagdao supera a soma dos valores

que cada empresa possui isoladamente antes da fusdo ou incorporagao.

Esse ganho pode ser resultante de varios fatores, tais como: economia de escala
da produc¢do ou mesmo dos servigos da administracdo central; integragdo vertical do
processo produtivo e/ou comercial; aumento de eficiéncia; utilizagdo de beneficios
tributdrios; interagdo de recursos complementares ou ainda a retomada do

desenvolvimento com a utiliza¢do de fundos de caixa excedentes.

Deve-se ter em conta que nem sempre as razdes serdo econdmicas ou mesmo
mensuraveis; ¢ o caso que ocorre, por exemplo, quando se pretende efetuar uma operagao
de reorganizagdo com o objetivo de formar uma equipe gerencial mais eficiente. Muitas
combinagdes de empresas, porém, que parecem ser bastante razodveis em termos

econdmicos, acabam mal em razdo de a geréncia ndo conseguir dirigir a complexa
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situagdo da integracdo entre duas companhias que possuem processos produtivos,

métodos contabeis e culturas corporativas diferentes.

Na verdade, o valor de muitos negocios depende dos ativos humanos, tais como
dirigentes, trabalhadores especializados, cientistas e engenheiros. Se estes profissionais
ndo estiverem satisfeitos com as novas regras da empresa adquirente, os melhores deles

sairdo da companbhia.

Existem ainda motivos considerados duvidosos para a realizagdo de operagdes de
reorganizagdes societarias como, por exemplo, quando se busca como justificativa apenas
a obten¢@o de uma maior diversificacao dos riscos ou uma reducao dos custos financeiros

pagos nos empréstimos, ou ainda promover a elevagao dos ganhos por agdes.

Nessas situagdes, na verdade, o que muitas vezes se pretende é a substituicdo da
geréncia da empresa alvo, ou até mesmo forgar alteragdes na politica financeira ou de
investimentos, assim como a utiliza¢ao de beneficios através do planejamento tributario.
Os economistas financeiros, atualmente, véem as reorganizagdes de empresas como parte

de um amplo mercado para o controle das corporagdes.

Essas operacdes incluem uma grande variedade de situagdes, tais como separagao

e desinvestimentos — quando a empresa faz a cisdo de parte de seus ativos e operagdes em
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uma corporacao independente — ocorrendo inclusive em casos de reestruturagao, compras

de empresas publicas por grupos de investidores privados, etc.

Existem varios mecanismos e formas de se realizar uma operacdo de
reorganizacgdo societaria, sendo alguns até bem complexos, tais como privatizacdes, joint
venture, fusdo, cisdo, incorporagdo, etc. E necessario sempre analisar se tal operagdo nao

desrespeita a legislacdo seja a comercial, a fiscal ou mesmo a antitruste.

Como ja mencionado neste estudo, serdo analisados os processos mais usuais, a
saber:
e Fusao;
e Incorporacdo;

e Cisdo.

Como pode parecer a primeira vista, ndo se deve pensar que esses institutos
tenham elevado grau de simplicidade, pelo contrario, sdo fenomenos bem complexos,
pois compreendem a transposi¢ao tanto do patrimonio quanto do conjunto de relagdes
ativas e passivas, bem como de um grupo de sécios. Isso afeta as estruturas societarias das
empresas envolvidas na operagdo, havendo reflexos inclusive sobre os direitos dos socios,

assim como dos credores e de terceiros com os quais a empresa mantinha relagoes.
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3

E sempre necessario verificar a situagdo tributdrio-fiscal nas reorganizagdes
societarias, uma vez que hé casos que sdo tributaveis, mas também ha operacdes isentas
de tributacdo em que a posi¢cdo dos impostos da corporagdo e dos acionistas ndo se altera

com o evento.

Geralmente as operagdes de reorganizacdo de empresas sdo tratadas em
negociacdes amigaveis entre as companhias envolvidas; havendo relutincia por parte da
empresa vendedora, a provavel compradora pode fazer uma oferta discreta ou empenhar-
se numa grande luta para concretizar a compra. Ha varias taticas ofensivas e defensivas

usadas nessas batalhas de aquisi¢cdes de empresas.

Uma grande variedade de motivos pode dar origem as reorganizagdes societarias,
tais como a busca de novas tecnologias de producdo ou até de gestdo, ou a busca por
recursos para investimentos ou capital de giro. Observa-se ainda como fator que estimula
uma reorganizagao societaria a busca da concentragdo de poder econdmico, que ocorre
principalmente nos casos de fusdo, incorporagdo e aquisi¢do, razao pela qual o Estado

deve preocupar-se em controlar as operagdes importantes em defesa da ordem econémica.

Quase todas as espécies de sociedade podem passar por um processo de
reorganizagdo, nao devendo ser necessariamente uma sociedade anonima; as sociedades
por acdes, entretanto, em fun¢do de sua estrutura juridica e administrativa sdo as que

melhor se prestam aos processos de reestruturacdo societaria. Assim sendo, este estudo
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baseia-se nas normas estabelecidas pela Lei das S.A. que, na pratica, ¢ aplicada a quase

todos os demais tipos de sociedades.

Os conceitos e aspectos societarios, tributarios e contdbeis correspondentes as
fusdes, incorporagdes e cisdes serdo tratados em capitulo especifico, onde serdo

abordados com maior profundidade por tratar-se do tema central deste estudo.
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CAPITULO 11

PRINCIPAIS TIPOS DE COMBINACOES DE EMPRESAS

As combinagdes de empresas podem ocorrer de inimeras formas, conforme ja
mencionado anteriormente; porém, nao restam duvidas de que, devido aos elevados
valores envolvidos, as mais significativas sdo a fusdo, a incorporagao ¢ a cisao.

Como o escopo deste estudo restringe-se a andlise da utilizacdo desses tipos de
operagdes no planejamento tributdrio, serdo descritos a seguir seus aspectos mais

relevantes.

2.1 Fusao

O instituto da fusdo ¢ aquele em que duas ou mais sociedades se unem para a
formagdo de uma nova empresa com personalidade juridica distinta, que as sucedera em
todos os direitos ¢ obrigacdes. Em seguida, extinguem-se as sociedades anteriormente

existentes e inicia-se a atividade econdmica a partir da data da fusdo.
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O patrimdnio da nova empresa sera composto pela soma algébrica dos patrimonios
anteriormente pertencentes as sociedades fusionadas, sendo seu capital social
integralizado com os bens, direitos e obrigagdes das sociedades extintas.

A fusdo pode ser realizada tanto entre tipos iguais como entre tipos distintos de
sociedades, devendo ser escolhida a forma a ser adotada para a alteragdo dos

correspondentes estatutos ou contratos sociais.

A Lei das S.A. no art. 228 define:

“A fusdo é a operagado pela qual se unem duas ou mais sociedades
para formar sociedade nova, que lhes sucedera em todos os
direitos e obrigagoes.”

Nota-se, pois, claramente que a fusdo constitui-se em um processo de sucessio,
uma vez que neste tipo de reorganizagdo societdria duas ou mais pessoas juridicas
transferem para outra empresa um conjunto de bens, direitos e obrigagdes, nao havendo

solugdo de continuidade entre elas.

A nova empresa prossegue normalmente a atividade que até a data do evento
vinha sendo exercida pelas empresas anteriores; sdo normalmente denominadas de

sucedidas as empresas fusionadas e de sucessora a nova empresa.
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Existem muitas discussoes, principalmente em termos juridicos, quanto a correta

defini¢do de fusdo. Weston e Brigham (2000:882)* nos dizem:

“Fusdo significa qualquer combina¢do que forma uma empresa a
partir de duas ou mais empresas existentes. Para fins legais, ha
distingoes entre as varias maneiras pelas quais essas combinagoes

podem ocorrer.”

Por sua vez, Groppelli e Nikbakht (1999:443)*® definem:

“Fusdo — uma combinag¢do de duas empresas, com uma delas
mantendo sua identidade.”
Pela defini¢do de Groppelli e Nikbakht, o que poderia estar ocorrendo seria um
caso de incorporagdo, como serd visto mais adiante. Essa diferenca de conceituacido tem
provocado discussdo ndo s6 no Brasil, mas também no exterior. Existem, na verdade,

varias correntes que concedem destaques diferenciados para a conceituacdo de fusdo,

conforme abaixo:

a) Alguns autores, tais como Vivante, Navarrini e Soprano, procuraram, de
acordo como o codigo comercial italiano de 1882, enfatizar a dissolucio
na fusdo; para eles a fusdo ¢ um modo particular de extin¢do, no qual a

sociedade se dilui para compenetrar-se em outra ja existente — que seria o

% Fundamentos da Administragdo Financeira.
% Administra¢io Financeira
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caso da incorporagdo — ou ainda em uma nova sociedade, quando se daria a

fusdo propriamente dita;

b) J4 autores como Vidari, Thaller, Houpin e Bosvieux, cujo pensamento foi
mais seguido na Franca, onde ndo ha texto legal especifico, destacaram na
fusdo a constituicio de uma nova sociedade ou cessio do patriménio
durante a liquidagdo, pressupondo que a liquidagdo prévia faz-se
necessaria somente para a transferéncia do patriménio social para outra

empresa,

¢) No caso de autores como De Semo e Ascarelli, a fusdo ¢ uma forma de
transmissio do patrimonio social, por sucessio universal, sem

liquidacao;

d) Outros autores como Ferrera, Candian, Fischer e Ferri afirmam que a fusao
ndo termina com a extingdo das empresas fusionadas e a formag¢ao de uma
nova empresa, ou mesmo com a modificagdo de uma ja existente; na
verdade, abrangeria ambas, considerando assim a fusdo como uma
transformacio extintiva da sociedade, constituindo-se na modificagdo do

liame social porém sem implicar na liquidagao;
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e) Alguns autores, sendo a maioria deles alemaes como Wieland, destacam na
fusdo o efeito da transferéncia de patriménio de uma sociedade para
outra, através do ingresso nesta sociedade dos s6cios que pertenciam a

empresa transferente.

Mais recentemente, os autores procuraram adotar um conceito mais amplo de
fusdo sem procurar destacar algum dos seus aspectos fundamentais. Adotam assim a idéia
da compenetracdo, que significa agrupamento, reunido, integracdo de sociedades,
registrando o conceito, com suas conseqiiéncias ou efeitos extintivos, constitutivos ou
mesmo modificativos, assim como a transmissao patrimonial e o ingresso dos socios das

sociedades extintas na nova empresa.

. 27

Nas palavras de Bulgarelli (2000:40)"":
“A evolugdo do instituto também se mostra evidente na busca da
sua exata conceituagdo e natureza juridica.
Das confusoes iniciais, como contrato de compra e venda, cessao,
etc., deslocando-se para o ambito societario, também ndo foi visto,
inicialmente, com a necessaria clareza.”

Dessa forma, como a legislacdo j4 vinha acompanhando tal desenvolvimento

conceitual, tais caracteristicas se ajustavam em suas linhas bésicas ao conceito dado pela

lei do anonimato brasileiro, o Decreto-lei n.° 2.627, de 1940, no art. 153, que definiu

*7 Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
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fusdo como “a operagdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para formar

’

sociedade nova, que lhes sucedera em todos os direitos e obrigacoes.’

Nao se pode, portanto, confundir a fusdo com as seguintes situacdes abaixo
mencionadas:

a) Venda de ativo — trata-se de simples venda de estabelecimento no caso de

empresario individual; quando se tratar de venda por sociedade, denomina-

se fusdo-venda — que ndo ¢ uma fusdo verdadeira — ou cessdo parcial ou

total do ativo;

b) Fusdo entre empresas individuais — na realidade, resulta simplesmente na

constituicdo de uma sociedade;

¢) Aquisicao total do patrimonio de outra sociedade, pagando seu preco em
dinheiro, quer se extinga ou ndo a vendedora — ndo se trata de uma cessao
parcial de ativo ou do patrimdnio e sim da transmissdo total, podendo
constituir-se de incorporacdo se for extinta a empresa vendedora; caso
contrario, ¢ o caso de aquisi¢do, que pode ser chamado de fusdo
econdmica, mas nao juridica;

d) “Falsas fusdes” — é o caso da fusdo ou cisdo parcial, chamada por

(13

Champaud de “fausse-scission”, ou ainda “aport partiel d’actif”’, que

ocorre quando uma sociedade transfere parte de seu patrimonio a outra ou
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outras, ja existentes ou constituidas com essa finalidade, continuando a
explorar as outras atividades de seu objeto social com a parte do

patrimonio que lhe restou.

No Brasil, o instituto da fusdo é especifico, enquanto na Europa continental,
principalmente na Italia, ¢ um género em que a incorporacdo ¢ espécie, ou seja, no lato

sensu, a fusdo abrange a incorporagdo, ocorrendo o mesmo nos Estados Unidos.

2.2 Incorporacao

Como um dos institutos do Direito Societario — parte do Direito Comercial — as
operagdes de incorporacdo de empresas encontram-se conceituadas expressamente na Lei

das S.A., em seu art. 227:

“A incorporagdo ¢ a opera¢do pela qual uma ou mais sociedades
sdo absorvidas por outra, que lhes sucede em todos os direitos e
obrigagoes.”

A conceituagdo da incorporagdo ja gerou muita duvida e polémica, inclusive nos

paises chamados desenvolvidos. No Brasil, o Decreto n.° 434, de 1891, citava apenas a
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fusdo, o que ocasionava falhas e lacunas, trazendo dificuldades aos juristas. Carvalho de
. 2 e
Mendonga, apud Bulgarelli (2000:132)*®, j4 afirmava:

“[...] obrigando muitas vezes os interessados a empregar rodeios
para conseguirem o fim colimado com seguranca e sem ofensa aos
principios basicos da propria lei.

[...] dando-se na incorporagdo a transferéncia do patrimonio da
sociedade que desaparece, para outra, que continua sem alterar a
sua esséncia, este fato ndo significa mais do que a compra e venda
ou cessdo de uma industria, de um fundo, de um negocio.”

Dessa forma, a sociedade incorporadora sub-roga-se todos os direitos e obrigagdes
da sociedade que incorporou, conforme ensina Pontes de Miranda, apud Fabretti
(2001:110)%:

“Na incorporagdo e na fusdo de sociedades hd persisténcia do
vinculo social, e a finalidade da lei, ao regula-las, foi a de evitar
soluc¢do de continuidade que abrisse abismo entre o ontem e o hoje,
e implicam que se admitam na sociedade incorporante ou fundente
os acionistas ou socios da incorporada ou fusionada.”

Nas reorganizagdes societarias efetuadas mediante o instituto da incorporagao,
ocorre a transposi¢cdo em bloco do patrimdnio ¢ dos acionistas ou socios das empresas
incorporadas para a sociedade incorporadora, que permanecerd em atividade. Em

contrapartida, a incorporadora emitira agdes e as entregara aos acionistas ou socios das

empresas incorporadas, em pagamento do valor dos patrimonios por ela recebidos.

*¥ Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
* Tratado de direito privado
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Nesse contexto, nota-se algumas caracteristicas tipicas da operacdo de
incorporacdo que devem estar presentes sempre que se empregar este instituto, ou seja,
constitui-se sempre em um processo eminentemente societario, uma vez que 0 mesmo
sera efetivado sempre entre duas ou mais sociedades, ocorrendo a absor¢ao de uma ou

mais por outra, conforme dispde o art. 227 da Lei das S.A.

Além disso, ocorre a transmissao global do patriménio — totalidade dos direitos e
obrigagdes — com a conseqiiente sucessdo universal, opis legis, havendo também a
extingdo da sociedade incorporada, passando seus acionistas ou socios a terem

participagdo diretamente na incorporadora, permanecendo apenas esta em atividade.

Dessa forma, existem muitas operagdes que, apesar de serem assemelhadas, ndo
podem ser confundidas com a incorporagdo propriamente dita, conforme Tullio Ascarelli

menciona em “Problemas das Sociedades Anénimas”, apud Bulgarelli (1997:276)":

“a) a incorporagdo dos bens do devedor pelos credores,
constituindo sociedade e distribuindo as agoes entre os
credores (Decreto-lei n.° 7.661/45, art. 123,§ 1.9);

b) a liquida¢do de uma sociedade, com a atribuicdo aos
liquidantes do poder de vender, em bloco, o acervo social,
tendo em vista a consecug¢do do resultado economico da fusdo;

¢) a versdo de determinados bens em sociedade, com o
compromisso dos demais socios de comprar, a um prego
determinado, as agoes entregues em troca de bens, como meio
indireto de venda,

39 Reforma da Lei das S.A.
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d) achamada “venda do ativo”, por comerciante individual;

e) a incorporagdo de empresa individual, através da entrega de
agoes pela incorporadora;

f) a fusdo entre empresas individuais, o que resulta em simples
constitui¢do de sociedade, com a integraliza¢do do capital em
bens;

g) a aquisi¢do global do patrimoénio de outra sociedade, pagando
seu pre¢o em dinheiro, quer se extinga a vendedora quer nao,

h) a cessdo do patriméonio mediante a entrega de partes do
fundador ou beneficiarias, ou mesmo debéntures, pois neste
caso os acionistas da incorporada ficam sendo meros credores
da incorporante;

i) a transmissdo do ativo de sociedade, contra a entrega de agoes
ou o reconhecimento da qualidade de socios aos seus
integrantes, ficando obrigada a extinguir seu passivo através
da venda de todas ou de parte das acoes recebidas, ou com a
contribui¢do pessoal dos socios;

j) a venda do patriménio de uma sociedade a outra, que ndo se
extingue, permanecendo ambas juridicamente independentes. E

o caso da subsidiaria integral, que foi disciplinada na Lei n.°
6.404/76, nos seus artigos 251 e 252; [...] “

Normalmente, a sociedade incorporadora dard prosseguimento as atividades
econdmicas da empresa incorporada; esta se extingue, sendo seu patrimonio adicionado
ao da incorporadora, devendo esta providenciar o aumento do capital social devidamente

integralizado com os bens, direitos e obrigagdes absorvidos da empresa incorporada.
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A operacdo de incorporacao pode ser efetuada tanto com sociedades do mesmo
tipo como de tipos distintos, porém sempre que a transagdo envolver uma companhia

devera ser efetivada de acordo com a Lei das S.A.

Tanto a operagdo de fusdo como a de incorporagdo, assim como a cisdo,
constituem claramente um processo de sucessdo, sendo portanto denominadas de
sucedidas as sociedades que se extinguiram e sucessoras as empresas para as quais foram

vertidos os patrimonios das sucedidas.

Nesse aspecto, porém, nota-se uma distingdo bem especifica: enquanto na fusio
extinguem-se todas as pessoas juridicas envolvidas no processo — surgindo uma nova
empresa que sucedera todas as demais — na incorporagao ocorre a absor¢ao do patriménio
das pessoas juridicas incorporadas, que serdo extintas, por uma empresa ja existente,
sobrevivendo assim uma que tera como patrimonio o somatério do patriménio de todas as
pessoas juridicas absorvidas pela incorporadora.

Existem inimeras discussoes juridicas quanto ao instituto da incorporagdo; apesar
de o mesmo realizar-se através de uma alteracdo de estatuto em conjunto com o aumento
de capital na sociedade incorporadora, a conseqliente transmissdo de patrimdnio, a
subscrigdo de agdes e a extingdo da empresa incorporada, na realidade esse tipo de
operacao finaliza-se com a entrega das agdes da incorporadora aos socios da incorporada,

em pagamento do patrimdnio recebido desta.
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Na doutrina juridica, isso pode inclusive ser considerado como um contrato em
favor de terceiros; o acordo ¢ assinado entre as sociedades envolvidas e quem recebe as
acoes, na qualidade de titulares, sdo os socios da empresa incorporada. Dessa maneira,
pode-se dizer que a incorporacdo nada mais ¢ do que o aumento do capital da sociedade

incorporadora mediante a versdao do patriménio liquido da sociedade incorporada.

Existem casos, porém, em que a empresa incorporada era possuidora de agdes da
sociedade incorporadora, o que gera discussoes doutrinarias quanto a validade deste tipo
de operagdo. Ha quem alegue tratar-se na verdade de uma devolugdo de capital, uma vez
que, ao receber o patrimonio da empresa incorporada, neste estara incluido o lote de suas

acoOes que estard ingressando em seu patrimonio.

Alguns juristas, como Miranda Valverde, aceitam plenamente essa situagdo,
entendendo que nela ndo ha nenhuma infracdo legal, bastando que, depois de cumpridas
as formalidades da incorporagdo, a sociedade incorporadora providencie a venda dessas
agoes.

Hé uma corrente juridica, como a defendida pelo jurista Philomeno J. da Costa,
que ndo aceita este tipo de operacdo, sugerindo que, ao ocorrer tal tipo de situagdo, a
empresa adote outras providéncias, tais como cancelar previamente o respectivo valor da
estimacdo do patrimonio a ser incorporado ou fusionado, vender as respectivas agdes
prévia e rapidamente na bolsa e reparti-las de acordo com as condigdes devidamente

estabelecidas entre os acionistas da sociedade incorporadora ou da nova.
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O jurista acima citado menciona, apud Bulgarelli (2000:151)*":

“[...] mesmo que se alegue que essa proibi¢do podera impedir as
incorporagoes e fusoes |[...J

Entendemos que a companhia incorporadora ou anonima,
resultante da fusdo, ndo pode receber respectivamente as agoes do
proprio capital ou acgoes de algumas das sociedades que
participaram da fusdo. Ndo podem porque adquirem tipicamente
esses titulos contra proibigdo legal.

Pode pretextar-se que a anénima, adquirindo essas agoes por sua
conta, ndo as quis todavia diretamente; ela interessou-se pela
absor¢cdo de um bem universal ou universalidade de bens,
representada pelos patrimonios incorporados. Mas esta forma de
aquisicdo ndo impede que se conhecam os seus elementos
componentes e deles se excluam aqueles que a lei impede que
sejam adquiridos.”

A Secretaria da Receita Federal posicionou-se a esse respeito, com as seguintes
consideragdes constantes do Parecer Normativo da Coordenagdo do Sistema Tributario -

CST-282, de novembro de 1972:

“[...] Admitindo o tratamento especial exposto no item anterior, a
vertente hipotese de minguamento da soma dos capitais das
fusionadas ou dos das incorporadas com os das incorporadoras,
restrito ao valor das parcelas que uma detenha do capital da outra,
ndo implicara em efetiva redu¢cdo dos capitais anteriormente
empregados, no processo produtivo.

Nessa hipotese, opera-se, na empresa sucessora (nos estritos
limites do valor por que foram adquiridas as correspondentes
acoes ou cotas de capital), mero fato permutativo. Os recursos
aplicados pelos detentores do capital de ambas continuardo os
mesmos, apenas ndo mais representados contabilmente em duas
(ou mais) empresas, mas dai por diante, concentrados apenas na
empresa que as suceder.”

3! Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
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A relagdo de troca de agdes tem sido um dos problemas bem debatidos pelos
profissionais da area de reorganizagdes societarias, englobando advogados, contadores e
auditores, com vistas a encontrar um método, ou pelo menos uma formula, para retratar
com a maior fidelidade possivel os elementos componentes do patriménio e,

conseqiientemente, o montante das agdes que o represente.

De uma maneira muito simplificada, utiliza-se uma férmula comparativa entre os
ativos liquidos da incorporada e da incorporadora; entende-se por ativos liquidos,

segundo Philomeno J. Costa, apud Bulgarelli (2000:167)**

“Para se apurar o ativo liquido” ndo se consideram entdo as
Contas de Ordem: desprezam-se o montantes do capital e dos
lucros no passivo ou dos prejuizos no ativo. Restam apenas os bens
e as dividas ativas de um lado e restam apenas as dividas passivas
de outro. E, enfim, a totalidade dos bens mais créditos contra a
totalidade dos débitos. A diferenca em favor dos primeiros
representa exatamente o ativo liquido. Corresponde a expressdo
numeérica do que seria o patriménio liquido, isto é, o que vale, sob
o ponto de vista contabil a empresa.”

Com base na adogdo desta formula, poderiamos ter como exemplo a seguinte
situacao:

a) A sociedade incorporadora seria possuidora de um ativo liquido ou

patrimdnio liquido pelo valor contabil, no montante de R$ 10.000.000,00,
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sendo que o seu capital social estd dividido em 2.000.000 de agdes,

portanto o valor nominal de cada agdo ¢ de R$ 5,00;

b) A sociedade incorporada possui ativos liquidos ou patrimdnio liquido a
valor contabil de R$ 4.000.000,00, e seu capital social esta dividido em

1.600.000 agdes, portanto o valor nominal de cada agao é de RS 2,50;

c) Portanto, a troca de acdes da sociedade incorporada pelas da sociedade

incorporadora serd feita na seguinte proporg¢ao:

R$5,00 _,
R$2,50

Dessa forma, a paridade estabelecida ¢ 2, o que significa que serdo
entregues duas acdes da incorporada para receber cada agdo da incorporadora,
ou seja, o total de 1.600.000 ac¢des da incorporada serd trocado por 800.000
acdes da incorporadora;

d) Matematicamente, ndo teriamos nenhum problema na confirmagdo dos

respectivos valores, pois o calculo seria:

32 Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
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1.600.000 x R$ 2,50 = R$ 4.000.000,00,
assim como: 800.000 x R$ 5,00 = R$ 4.000.000,00;

e) A sociedade incorporadora, por sua vez, passaria a ter ativos
liquidos ou patriménio liquido a valor contabil no montante de R$
14.000.000,00 e, em contra partida, seu capital social passaria a ficar
dividido em 2.800.000 agdes; portanto, o valor nominal de cada agao

continuaria a ser de R$ 5,00.

Na realidade, ha uma grande dificuldade para estabelecer o valor do montante dos
ativos liquidos ou patriménio liquido, devido a existéncia de varios métodos de
avaliagdo. De um lado, hé os diversos interesses dos empresarios, que consideram o valor
intrinseco da empresa, enquanto os acionistas acrescentam a esse o valor dos
rendimentos, o qual podera ser apurado pela média dos dividendos distribuidos durante

um determinado ntimero de exercicios.

Deve-se considerar ainda que a incorporanda procura valorizar ao maximo
possivel seu patrimonio, ao passo que a sociedade incorporadora procura realizar a
operacdo pelo menor prego possivel; tudo isto gera inimeras dificuldades para o
estabelecimento de valores exatos.

Existem varios estudos na tentativa de se obter valores que sejam mais

representativos e realisticos quanto a avaliagdo da empresa, tendo sido adotados os
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denominados valores de liquidagdo, de rendimento e de bolsa, conforme Baudeu ensina,
apud Bulgarelli (2000:168)*:
“La valeur liquidative permit de déterminer ce qu’um actionnaire
pourrait effectivement recevoir en cas de liquidation de sa société;
elle s’obtient dont en déduisant de [’actif net lés impots, frais de
liquidation et frais de partage,
- la valeur de rendement, appélée aussi valeur de rentabililité, tient
comptre du souci constant de [’actionnaire de toucher dés revenus
de ses titres qui, pour lui, constituent em placement. Elle représent
la capitalisation, a um taux convenu, du dividende moyen distribué
par la société;
- la valeur boursiere ou capitalisation boursiére qui résulte de la
cotation du titre en Bourse est obtenue d’aprés un cours moyen et
non sur un cours exceptionnel.”

Entende-se, portanto, que existem varios tipos de avaliagdo para os investimentos
realizados em empresas, tais como o valor de liquidacdo — aquele a ser recebido pelos
acionistas quando da liquidacio de uma sociedade; o valor de rendimento ou de
rentabilidade — aquele decorrente da politica de dividendos combinada com a

capitalizacdo da sociedade, e o valor de bolsa — resultante das cotagdes dos titulos nas

bolsas de valores.

Rétail, apud Bulgarelli (2000:169)**, estabeleceu uma formula combinando os trés
valores — o valor de liquida¢do, o valor de rendimento e o valor de bolsa — no caso das

sociedades de capital aberto, sendo que, da combinagdo dos valores, estabeleceu também

3 Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
* Ibid.
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a formula para as sociedades cujas agdes nao sdao cotadas em bolsa, conforme transcrito

adiante:

—_
N‘+
-

e para os titulos cotados:

Onde: 1 = valor de liquidagao
= valor de rendimento

= valor da bolsa, valor externo

A= -

Nesta tltima féormula, composta de trés elementos variaveis - “I” “r” e “C” - tira-
se a média dos dois primeiros elementos que atuam entre si, € em seguida a média entre
esta e o terceiro elemento.

Pode-se observar a aplicagdo da férmula, supondo-se os valores abaixo, em que:

Incorporadora: 1=18.000; r=12.000 ¢ C = 8.000
Incorporada: 1=10.000; r= 9.000 e C=4.500

ter-se-ia:

18.000 +12.000 + 8.000
a; = 2 = 11.500
2
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10.000 + 9.000 + 4.500
a = 2 = 7.000
2

A paridade resultante desses valores ¢ fixada da seguinte forma:

Na utilizagdo dessas formulas, apresentam-se as dificuldades geradas pela
inexisténcia de elementos comuns entre as empresas envolvidas, pois uma podera ter
acOes cotadas em bolsa, enquanto a outra ndo; uma poderd costumeiramente distribuir
dividendos, enquanto a outra ndo, ou ainda uma podera ter seu capital social dividido em
acdes de diversos tipos e até partes beneficiarias, enquanto a outra tem apenas um tipo de

acao.

A operagdo serd ainda mais complexa quando envolver vérias sociedades a serem

incorporadas, além da possibilidade da existéncia de agios ou eventuais desagios.

Nesse contexto, nota-se claramente que, em termos econdmicos, ocorre a

transmissdo patrimonial dos bens pertencentes aos socios da sociedade incorporada, mas
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juridicamente o que ocorre € a transferéncia pela incorporada a incorporadora dos bens

que lhe pertencem e ndo pelos socios, apesar de que estes recebem a contrapartida.

Convém lembrar que varios paises ndo adotam a distingdo feita pela legislagdo
societaria brasileira entre os institutos da incorporacao e da fusdo, mas consideram aquela
um tipo especial desta. Inclusive, esta aparentemente ¢ a razdo pela qual, no Brasil, a
propria midia divulga como fusdo uma operacdo considerada juridicamente como
incorporagdo. Na verdade essas operagdes sdo muito mais divulgadas como fusdo do que
como incorporagdo, sendo que na realidade ¢ este ultimo instituto o que estd sendo

utilizado.

Ha diferencas que podem explicar em parte o porqué da ocorréncia de um niimero
muito maior de operagdes de incorporacdo do que de fusdo, apesar de popularmente a
midia registrar quase todas como fusdo. Na verdade, esta se torna uma operagcao bem mais
trabalhosa uma vez que, para constituicdo de uma nova pessoa juridica, procede-se a
todos os registros necessarios - em nivel de governo federal, estadual ou municipal -
enquanto na operacdo de incorporagdo utiliza-se uma empresa ja existente, sem a

necessidade de todo este processo adicional.

Sem duvida, existe também uma forte motivagdo de natureza tributaria: conforme
sera analisado mais adiante, de acordo com a legislacdo do IRPJ, na operagdo de

incorporagdo podera haver um aproveitamento dos prejuizos fiscais acumulados
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anteriormente a ela, ocorrendo, por outro lado, a perda total daqueles prejuizos fiscais nos

eventos de fusdo.

Analisando-se o nivel de complexidade existente nas operagdes de reorganizacao
societaria dos trés institutos em analise, pode-se considerar a incorporacdo como o
processo mais simplificado dos trés; uma vez apresentado o protocolo ¢ a justificacdo a
assembléia geral da sociedade incorporadora, esta devera aprovar o protocolo e

determinar que seja elaborado o laudo de avaliacdo do patriménio da incorporada.

Para tanto, a assembléia nomeia os peritos e autoriza a elevagdo do capital a ser
subscrito e integralizado pela empresa incorporada. A assembléia da sociedade
incorporanda, depois de aprovar o protocolo, devera autorizar os administradores a
praticarem todos os atos necessarios a operagdo, até mesmo a subscri¢do do aumento do

capital da incorporadora.

Quando a assembléia geral da sociedade incorporadora aprova o laudo de
avaliagdo elaborado pelos peritos nomeados e a incorporagdo, automaticamente fica
extinta a empresa incorporada, ficando entdo a incorporadora responsavel por entregar
suas acgdes aos acionistas e socios da incorporada, bem como efetuar o arquivamento e a

respectiva publicacdo dos atos da incorporagao.
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Conforme menciona Bulgarelli (2000:152)* de forma resumida e sem excluir a
existéncia de outras possibilidades, as principais hipoteses encontradas, na pratica, nas

operagdes de incorporacao sao as seguintes:

“1) A incorporadora possui agoes da incorporada:

l.a) haverd aumento de capital pela diferenca entre o valor do
ativo liquido da incorporada e as ag¢oes que ja possui,

1.b) ndo havera aumento de capital, se o valor das agoes que
possui corresponder ao total do ativo liquido,

l.c) ndo havera aumento se possuir a totalidade das agoes da
incorporada e correspondam ao valor do ativo liquido;*

2) A incorporadora tem agoes suas subscritas e integralizadas pela
incorporada:

2.a) procedimentos:

- desconta  previamente do valor do patrimonio da
incorporanda;

- vende as a¢oes na bolsa;

- reparte entre seus acionistas,

-reduz o capital pelo valor das agoes que recebe e aumenta

seu capital pela diferenca;

2.b) se o valor dessas agoes corresponde ao valor do ativo

liquido da incorporada - procede-se como acima - 2.a - sendo

que, optando-se pela reducdo e aumento de capital, tera de faze-
lo

pelo valor total do ativo liquido da incorporada;

3) A incorporadora possui agoes proprias em carteira:

- agoes caducas — art. 77 (caidas em comisso),
- agoes reembolsadas — art. 107, § 2.° (acionista dissidente);

4 ~ . ~ o~ .

> Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
* Nos casos 1.b e 1.c ndo haverd incorporagio propriamente dita, pois faltara a transferéncia dos socios da
incorporada se ndo receberem agdes da incorporadora.
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- agoes adquiridas ou ndo  emitidas, quando de
capital
autorizado;

3.a) ndo aumenta o capital, se o valor dessas agoes
corresponder ao valor do ativo liquido da incorporada;

3.b) aumenta o capital pela diferenca, se ndo bastar para
cobrir o ativo liquido, emitindo agoes novas.”

2.3 Cisao

Dos trés institutos mais utilizados nas reorganizacdes societdrias, a cisdo foi o
ultimo a ser regulamentado pela legislacdo brasileira, tendo sido tratado expressamente

em termos legais apenas com o advento da Lei das Sociedades Anonimas, na segunda

metade da década de 1970.

A Lein.° 6.404, de 1976, no art. 229, assim define cisdo:

“Art. 229. A cisdo é a operac¢do pela qual a companhia transfere
parcelas do seu patrimonio para uma ou mais sociedades,
constituidas para esse fim ou ja existentes, extinguindo-se a
companhia cindida, se houver versdo de todo o seu patriménio, ou
dividindo-se o seu capital, se parcial a versdo.”
Pode haver um acordo entre socios ou acionistas com relacao a efetivacao de uma
cisdo parcial; nesta situacdo, a empresa cindida continuard em atividade, podendo

inclusive manter a mesma denominacao social, porém com o patrimonio diminuido das

parcelas que foram vertidas as outras empresas envolvidas na cisao.
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Por outro lado, pode ocorrer que a empresa cindida extinga-se e o seu patrimonio
seja vertido na totalidade, sendo esses casos denominados de cisdo total.

Antes da Lei n.° 6.404, de 1976, havia o Decreto-lei n.° 2.627, de 26 de setembro
de 1940, que ndo regulava o chamado desmembramento da sociedade com transferéncia

total de seu patrimdnio, ou mesmo com versao parcial de seu ativo e passivo.

Tal operagdo, porém, além de ser possivel juridicamente, era aceita pelos 6rgaos
de fiscalizacdo, desde que se respeitasse tanto as normas aplicadveis a compra ¢ venda de
valores ativos quanto os regulamentos legais a respeito das obrigacdes assumidas pela

sociedade, inclusive quanto ao capital social.

Assim ensina Bandeira da Cruz (1981:XV)"":

“O desmembramento consistia numa divisdo patrimonial realizada
com a finalidade de promover, pela segregacdo do patrimonio, a
propria reorganiza¢do societaria.”

A Secretaria da Receita Federal, por sua vez, admitia o desmembramento como

uma divisdo patrimonial, conforme mencionava o Parecer Normativo da Coordenagdo do
Sistema de Tributacdo, da SRF n.° CST-78, de 08 de outubro de 1976:
“..com o fito de dar maior desenvolvimento a determinados ramos

de atividades da sociedade, remanescendo na nova empresa os
direitos e obrigacoes da anterior na atividade destacada.”

47 Cisdo de sociedades no Direito Tributario
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Observa-se que esse parecer ndo fazia mengdo a extingao da sociedade dividida;
além disso, também a operacdo de desmembramento ndo era adotada para promover a
divisao de controle da sociedade, ou seja, ela ndo consistia na separacdo de grupos de
acionistas ou cotistas, mas consistia, sim, na divisdo do patrimonio, visando um melhor

desenvolvimento para determinados setores da empresa.

O instituto da cisdo, incluido na Lei das S.A., foi o introdutor do desmembramento
com a divisdo também do controle societario mediante a separagdo de grupos de

acionistas ou cotistas, independentemente de haver ou ndo extingdo da sociedade.

A defini¢do de cisdo prevista nessa lei ndo contemplou apenas o conceito classico
de cisdo adotado em outros paises, em que a sociedade existente deve ser desdobrada em
pelo menos duas novas empresas criadas especificamente para suceder a sociedade

cindida, a qual se extingue.

Portanto, o ponto central estabelecido doutrinariamente para a ocorréncia da cisdo
consiste na extingao da sociedade cindida; em ndo ocorrendo tal situacdo, ou seja, se esta
continuar a existir, entende-se que estaria havendo apenas a transferéncia de parcelas do

seu patrimonio.

Por ser o instituto da cisdo um dos mais novos a ser regulamentados pela

legislacao,
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ainda existe muita discussao a respeito de sua correta caracterizacao no campo do direito.

Temos a seguinte afirmacio de Lopes (1980:169)* a esse respeito:

“Ainda: ocorrendo uma cisdo quando o patrimonio de sociedade
cindida se divide entre duas outras, novas ou preexistentes, ndo se
vé argumento valido para negar o carater de cisdo a operagdo que
exibe a mesma divisdo patrimonial, patente quando uma sociedade
divide o seu patrimonio em duas partes, conservando uma e
transferindo a outra. Afinal: se da transferéncia a outras, em
parcelas, da totalidade de seu patrimonio decorre necessariamente
a extingdo da sociedade cindida, ndo se vé argumento valido para
negar a necessaria subsisténcia da sociedade quando a
transferéncia de seu patrimonio é parcial, ja que ela tem de
subsistir como titular de seu restante patrimonio.”

A operagdo de cisdo ndo implica na devolugdo ou até mesmo na restituicdo de
capital aos acionistas ou cotistas, mas sim na troca das acdes ou cotas por parte de seus
titulares devido a transmissao da parcela do patrimonio vertido. Desta forma, a sociedade
constituida ou preexistente que recebe a parcela vertida do patrimonio entregara
diretamente aos socios, em contrapartida, as novas agdes ou cotas em substituicdo as

extintas da empresa cindida, sem a intermediagdo desta.

Na cisdo parcial, a sociedade cindida ndo desaparece, mas parte do patrimonio

dard origem a uma nova sociedade ou serd incorporado ao patrimdnio de outra empresa. E

8 A cisfo no Direito Societario
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a chamada cisdao por destaque e tem efeito redutor: o capital da sociedade cindida reduz-

se, mantendo a personalidade juridica.

As operagoes de cisdo, apesar de mais recentes, vém apresentando crescimento em
varios paises do mundo, conforme citado por Katherine Schipper e Linda Vincent

(2001:85)*:

“As vendas de ativo e as cisoes sdo os dois meios mais comuns
pelos quais as corporagoes americanas negociadas publicamente
fazem a alienagdo de linhas de negocios indesejadas.

As cisoes tém favorecimento tributdrio nos EUA e no Reino Unido,
bem como na Franca, Alemanha, Suica e em muitas outras nagoes

européias. As transacoes de vendas, por outro lado, geralmente
acionam grandes impostos no nivel corporativo.” (grifo nosso).

Nao resta diivida de que a ampliagdo do emprego do instituto da cisdo esta ligada
a vantagens tributdrias; o que ndo podemos concordar ¢, sim, com tal utilizagdo desse

instrumento juridico, quando o que de fato estaria ocorrendo seria uma venda de ativo.

2.4  Tipos de fusio, incorporacio e cisiao

Os varios autores classificam as operagdes de reorganizagdo em tipos

diferenciados. Os principais sdo apresentados adiante, separados em trés grupos para

3% Dominando Finangas (Financial Times)
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facilitar o entendimento — fusdes e incorporagdes cujos tipos tenham nomes e

caracteristicas idénticas, os outros tipos de incorporagdo e os tipos de cisdo.

2.4.1 Tipos de fusdes e incorporacdes de nome idéntico por possuir as mesmas

caracteristicas

a) Defensiva

Nesta operagdo, a fusdo ou incorporacdo destina-se a tornar a sociedade menos
vulneravel a uma possivel tomada de controle por algum outro grupo empresarial, ou seja,
na pratica, constitui-se da utilizacdo de uma operagdo para evitar outra, mesmo que

similar, porém com empresa nio desejada.

Esse tipo de operagdo tem grande dificuldade em apresentar justificativas
econdmicas; normalmente, os administradores - com receio de perder seus cargos - nao
declaram isto abertamente e procuram justificad-la com o argumento de que produz uma
sinergia, porém essas operacdes na verdade beneficiam mais os administradores do que os

acionistas.

b) Horizontal
Este tipo de operagdo ocorre entre empresas que se dedicam a produgdo do mesmo

tipo de bens e servigos, visando normalmente uma melhor e mais segura participacdo no
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mercado. S3o analisadas com muito cuidado pelos 6rgdos governamentais responsaveis

pela prote¢do da ordem econdmica.

¢) Vertical
Constitui-se dos casos de reorganizagdo entre empresas na mesma cadeia
produtiva ou comercial, ou seja, as sociedades incorporam alguma empresa fornecedora

ou cliente.

Este tipo de operagdo tem como principal objetivo a obtengdo de um melhor

resultado no setor de atividade em que a empresa opera.

d) Congénere

Nesta operagdo, as empresas envolvidas fazem parte do mesmo setor, porém nao
produzem o mesmo tipo de produto e nem tém uma relacdo seja como fornecedor ou
cliente. Pode ocorrer, por exemplo, com empresas do setor alimenticio que fabriquem

produtos diferentes, ampliando dessa forma a participagdo de cada empresa em seu setor.

e) Conglomerado

Neste tipo de operagdo, as empresas pertencem a setores totalmente diferentes.
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f) Amigavel
Ocorre este tipo de operacdo quando as negociagdes e os termos dos acordos sdao

aprovados com tranqiiilidade pela administracao das empresas envolvidas.

g) Hostil

Nesta modalidade, a empresa-alvo apresenta através de seus administradores
alguma forma de oposi¢do a operagdo, em fun¢do dos valores envolvidos na negociagdo
ou até por interesse pessoal na manutengdo de seus cargos. Ocorrendo isso, costumam
desenvolver-se verdadeiras batalhas, utilizando-se muitas técnicas de defesa por parte
das empresas-alvo que nao desejam a operagao, tais como:

e Cavaleiro branco — ¢ o caso de uma empresa mais aceitdvel pela
administracdo da empresa-alvo que esta sob ataque, em uma tentativa hostil de
tomada do controle;

e Pilula de veneno — refere-se a ado¢do de medida que ira prejudicar seriamente
uma empresa se esta for adquirida por outra;

o Para-quedas de ouro — constitui-se dos compromissos de pagamentos
elevados a serem feitos aos administradores de uma empresa se ela vier a ser

negociada.

h) Operacional
Ocorre esta operagdo quando as empresas envolvidas integram-se, com o objetivo

de buscar beneficios através da sinergia.
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i) Financeira
Nesta modalidade, as empresas envolvidas desenvolverdo suas operagdes em
unidades separadas; sem duvida, desta forma ndo se pode esperar grandes economias

operacionais.

Deve-se ter em conta, porém, que ha casos que englobam caracteristicas tanto da
modalidade financeira como da operacional, principalmente quando uma operacdo ¢

seguida de outra, podendo uma delas ser operacional e a outra financeira.

2.4.2 Outros tipos de incorporacao

a) Incorporacio aparente ou falsa incorporacio
E o caso em que a incorporadora detém a totalidade das acdes ou quotas da
incorporada, como nos casos chamados de “wholly owned subsidiary”, ou secja

incorporacao total da subsidiaria.

b) Oferta aberta de compra

Nesta negociacdo, uma sociedade visa adquirir as agdes de outra, porém sem
passar pela administracdo da empresa-alvo. Dirige-se, portanto, diretamente aos
acionistas, havendo, em alguns casos, oposi¢do por parte dos administradores. A oferta
aberta ndo precisa ser aprovada pela administracdo da empresa-alvo, pois na verdade seria

uma situagdo em que os acionistas estariam vendendo suas participagoes.
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Nao se constitui em novo tipo de operagdo, mas, nos Estados Unidos, por
exemplo, sua freqiiéncia vem aumentando consideravelmente nos ultimos anos. Quando a
administracdo da empresa-alvo recomenda que os acionistas negociem suas acdes, tais

operagdes podem ser denominadas de amistosas.

Na realidade trata-se de uma aquisi¢do e ndo de uma incorporacdo, se forem

considerados os conceitos juridicos e contabeis.

2.4.3 Principais modalidades de cisao

a) Cisao pura, ou cisdo propriamente dita

E a operagdo em que a sociedade cindida divide o seu patriménio global entre
duas ou mais novas empresas, extinguindo-se conseqiientemente. Nestes casos, havera a

necessidade do envolvimento minimo de trés sociedades.

b) Cisao absor¢ao
Constitui-se na operagdo através da qual a sociedade cindida divide o seu
patrimonio global entre duas ou mais sociedades previamente existentes, deixando de

existir.
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) Cisao total

E o tipo de operagdo em que a sociedade cindida estara vertendo a totalidade de
seu patrimonio a novas empresas, constituidas especificamente com esta finalidade ou a
empresas ja existentes, de forma que a sociedade cindida sera extinta. Pode, portanto,

ocorrer a cisdo total seja através de uma cisdo pura ou de uma cisdo absorgao.

d) Falsa cisdo, apport partiel d’actif , ou cisao parcial
Neste caso, a sociedade cindida - aquela que ¢ dividida - transfere apenas parte de
seu patrimdnio, continuando portando a existir. Este tipo também recebe o nome de fusdo

parcial.

e) Cisao-holding
Nestes casos, a sociedade cindida reparte o seu patrimonio entre duas ou mais
sociedades especialmente constituidas para esta finalidade, porém permanece como uma

sociedade holding pura.

2.5  Procedimentos gerais necessarios as reorganizacoes

As operagdes de reorganizagdo societaria exigem cuidados especiais desde sua

preparacdo, uma vez que lidam com uma grande variedade de interesses — alguns até

conflitantes entre si. Assim sendo, antes da concretizacdo da operagdo é necessario
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elaborar, com boa antecedéncia, um planejamento amplo, baseado em dados confiaveis, a

fim de se alcancar o sucesso almejado.

Como existe uma elevada gama de variaveis, é necessaria a realizacao de estudos
tanto dos aspectos legais quanto fiscal e contébil, incluindo a anélise das demonstragdes
financeiras, buscando avaliar do modo mais amplo possivel todos os riscos envolvidos na
negociagdo. E recomendavel também a contratagdo de consultores especializados nas
diversas areas envolvidas: contabilidade, auditoria, defesa do consumidor, defesa da

ordem econOmica, protecdo do meio ambiente e direito societario, trabalhista,

previdenciario e tributério.

Nos processos de fusdo, incorporagao e cisdo devera ser elaborado um protocolo
de intengdes com as justificativas para a operacdo, estabelecendo todas as condigdes da

mesma, devendo constar as seguintes informagdes:

a) a quantidade, espécie e a classe de acdes que serdo atribuidas em
substituicao aos direitos dos socios que se extinguirdo, bem como quais
serdo os critérios utilizados na determinagao das relagoes de substituigao;

b) os critérios a serem adotados na avaliagdo do patrimonio liquido, e a data
que serd considerada na avaliagdo, bem com o tratamento das varia¢des

patrimoniais posteriores;
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c) qual sera a solucdo a ser adotada quanto as acdes ou quotas de capital de
uma das sociedades possuidas por outra;

d) o valor do capital das sociedades a serem criadas ou do aumento ou
reducdo do capital das sociedades que forem parte da operacao;

e) o projeto ou projetos de estatuto, ou das alteragcdes estatutarias que
deverao ser aprovadas para efetivar a operagao;

f) todas as demais condi¢des a que estiver sujeita a operagao.

Devera ser acrescentado ainda a essa relacdo acima outro item, apenas na
operacao de cisdo: informacdo sobre os elementos ativos e passivos que formardao cada

parcela do patrimdnio a ser vertida.

Na justificagdo da operagdo de qualquer dos trés tipos, deverdo constar:

a) os motivos e a finalidade da operagdo, e o interesse da companhia ou
sociedade em sua realizagao;

b) as agdes que os acionistas preferenciais receberdo e as razdes para a
modificacdo de seus direitos, se prevista;

¢) a composicdo do capital social, apds a operagdo, segundo espécies e
classes das acdes, bem como as acdes que deverdo ser emitidas em

substitui¢do as que deverdo extinguir-se;
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d) o valor do reembolso das acdes a que terdo direito os acionistas

dissidentes.

Quando em uma dessas operagdes houver a participagdo de alguma companhia, o
protocolo de intengdes somente tera validade se apresentado juntamente com as
justificativas aos 6rgdos de administracdo e apods aprovacdo pela assembléia geral,
conforme estabelece a Lei das S.A. Dessa forma, a operacao de fusdo somente podera ser
realmente efetivada nos termos e condigdes devidamente aprovadas pela assembléia de

acionistas com relacdo ao protocolo e sua justificativa.

Portanto, ¢ de fundamental importancia que os peritos nomeados para avaliacao do
patrimonio determinem claramente nos laudos técnicos que os valores do patrimonio
liquido a serem vertidos na formagao do capital social da nova empresa sejam no minimo

iguais ao montante do capital a realizar.

Para visualizagdo mais clara das varias fases de uma reorganizagdo conforme os
dispositivos legais vigentes, pode-se representd-las graficamente, segundo ensinado por
Bulgarelli (2000:154)*. Adiante, segue transcrito um exemplo dessa representagdo

grafica, relativo a um processo de incorporagao:

* Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
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Figura 2 — Representac¢io grafica das fases de uma incorporacio

INCORPORADORA

Diretores

v

preparam o projeto de
reforma de estatutos

1.2 AGE (arts. 94 ¢ 104)

aprova: as bases da operacao e
o projeto de reforma estatutaria

22 AGE

nomeia os peritos para a
avalia¢do do ativo liquido;
aprova o laudo;

DIRETORES

1 — fase preparatoria

acordam as “bases

INCORPORADA

Diretores

da operagdo” P

1l — fase de deliberagdo e
conclusdo

11 — fase complementar

arquivamento e publicidade

1.2 AGE (arts. 104 ¢ 105, ¢)

toma ciéncia: aprova (direito
de dissidéncia, art. 107);
autoriza os diretores a
praticarem os atos
necessarios, e subscrever
as agoes da incorporadora;

22 AGE

declara extinta a sociedade;

DIRETORES

Fonte: Bulgarelli - Fusoes, Incorporagoes e Cisoes de Sociedades
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CAPITULO 111
PRESSUPOSTOS ECONOMICO-FINANCEIROS, CONTABEIS E JURIDICOS

DOS PROCESSOS DE FUSAO, INCORPORACAO E CISAO

3.1 Economico-Financeiros

Todas as operagdes de fusdo, incorporagdo e cisdo devem necessariamente
apresentar justificativas do ponto de vista econdmico-financeiro para a efetivagdo dessas

transagoes.

3.1.1 Da atividade econdomica

A Constitui¢do Federal — C.F., de 05 de outubro de 1988, instituiu que o Estado
de Direito constitui-se em agente normativo e regulador da atividade econdmica,
deixando portanto de ser intervencionista. Desta forma, ndo mais serd permitida ao Estado
a exploragdo direta de atividade econdmica, com excecdo dos casos previstos na C.F. —
necessarios em funcdo da seguranga nacional ou de relevante interesse coletivo,

devidamente definidos em lei.

O art. 170 da Constitui¢do Federal (C.F.) estabelece os principios gerais da

atividade econdmica, determinando:
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“Art. 170. A ordem economica, fundada na valorizagdo do trabalho
humano e na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos
existéncia digna, conforme os ditames da justica social, observados
o0s seguintes principios:

1 - soberania nacional;

Il - propriedade privada;

1II - fungdo social da propriedade;

1V - livre concorréncia,

V- defesa do consumidor;

VI - defesa do meio ambiente;

VII - redugdo das desigualdades regionais e sociais;

VIII - busca do pleno emprego;

IX - tratamento favorecido para as empresas brasileiras de
capital nacional de pequeno porte.”

Entre os varios principios estabelecidos nesse artigo, convém ressaltar alguns
diretamente ligados ao tema ora estudado, como, por exemplo, o da fun¢do social da
propriedade; o inciso II assegura o direito a propriedade privada, mas a C.F. deixa claro
que tal direito ndo ¢ amplo, irrestrito e incondicional, estabelecendo no inciso III a fungao
social da propriedade, preconizando que o interesse individual esteja subordinado ao

interesse coletivo.

Assim, esse dispositivo constitucional ampara a legislacdo que visa impedir o
abuso do direito de propriedade, em defesa da sociedade como um todo, como, por
exemplo, no caso da Lei n.° 8.884/94, que trata das Infragdes a Ordem Econdmica e

também do CADE — Conselho Administrativo de Defesa EconOmica.
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3.1.2 Do tratamento favorecido para as empresas de pequeno porte

O art. 170 da Constitui¢ao Federal em seu caput ressalta que a ordem econdmica
encontra-se fundamentada na valorizagdo do trabalho e na livre iniciativa, de acordo com
os ditames da justica social. Tendo em vista que o desemprego ¢ um dos maiores
problemas sociais no Brasil, resultando em um grande contingente de pessoas que nao
conseguem manter uma existéncia digna, e¢ sendo as empresas de pequeno porte
conjuntamente responsaveis por um elevado nimero de empregos, os legisladores

constituintes procuram incentiva-las com tratamento favorecido.

3.1.3 CVM - Comissao de Valores Mobiliarios

A CVM — Comissao de Valores Mobiliarios foi criada em 1976 através da Lei n.°

6.385/76, com os seguintes objetivos:

e cstimular a formacdo de poupangas e sua posterior aplicacdo em valores
mobiliarios;

e promover a expansao ¢ o funcionamento eficiente do mercado de acdes;

e estimular as aplicagdes permanentes em agdes de empresas privadas nacionais;

e assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e balcao;

e proteger os titulares de valores mobilidrios e os investidores do mercado.
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Sua atuacao foi fortalecida com a Lei das Sociedades por A¢des, Lei n.° 6.404, de
15 de dezembro de 1976, e pela Lei n.° 9.457, de 1997, que regulamentou o mercado de

valores mobiliarios.

A CVM regulamenta o mercado acionario por meio de atos normativos, instrugdes
e deliberagdes, emitindo inclusive pareceres. Tem como objetivo interpretar
adequadamente tanto suas proprias normas como aquelas do Poder Legislativo ou
Executivo, sempre em relacdo as sociedades andnimas de capital aberto, pois somente

estas fazem parte do mercado de capitais.

Por esta razdo ja foi enviado ao Congresso Nacional anteprojeto para alterar a Lei
n.° 6.404, de 1976, correspondente as normas contabeis, propondo a utilizagdo de padrdes
iguais aos da IASB (International Accounting Standards Board) — Conselho de Normas
Internacionais de Contabilidade, visando proporcionar maior transparéncia nas

informagdes aos acionistas.

3.1.4 Mercadolégicos

Nao se pode esquecer que, no atual processo de desenvolvimento da economia, as
operacdes de fusdo, incorporagdo e até cisdo, além de reorganizagdes societarias siao
tipicas agdes de concentracdo econdmica, mas que por si s6 nao se constituem em pratica

abusiva.



139

Entretanto, como podem configurar simultaneamente a redu¢do da concorréncia,
conforme os montantes envolvidos no evento, devera a operagdo ser analisada e aprovada
pelo CADE. Este 6rgdo, se estiver convencido de que a operagdo trard prejuizos ao

mercado, podera aplicar penalidades ou até obrigar as empresas a desfazerem a operagao.

Como visto em transcri¢do no item anterior, o art. 170 da Constitui¢do Federal cita
j& no caput a livre iniciativa como fundamento da ordem economica. Conseqiientemente,
a livre concorréncia torna-se um de seus pressupostos basicos e, se o Estado ndo a

garantir, serd impossivel a pratica da liberdade de iniciativa.

Para tanto, o Estado, agindo como agente normalizador e regulador da ordem
econdmica, utiliza-se de alguns instrumentos, por exemplo, uma legislagdo especifica
(Lei n.° 8.884/94 - Infracdes a ordem econdmica) e o CADE — Conselho Administrativo

de Defesa Econdmica, agéncia reguladora nessa area.

Dentro dessa linha de raciocinio, infere-se que o consumidor ¢ o principal
fundamento da cadeia produtiva, distributiva e de consumo, sem o qual ndo ha razao para
produzir e distribuir. Desse modo, a Constituicdo Federal preocupou-se em estabelecer
como principio a defesa do consumidor, pois considera que o mesmo ¢ o elo mais fraco

dessa cadeia.
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Em funcao desse principio, foi promulgada a Lei n.° 8.078/90, que estabeleceu o
Codigo de Defesa do Consumidor; por meio da Lei n.° 9.099/95, foram criados ainda
orgaos como o “Procon” e Juizados Especiais para as pequenas causas, assim entendidas

aquelas cujo valor seja de até quarenta salarios minimos.

Como ja citado, a Constituicao Federal de 1988 estabelece no art. 170 que o
Estado tem a obrigacdo de defender a ordem econdmica, impedindo a concentracdo de
poderes econdmicos que possam desequilibrar o mercado e, conseqiientemente, prejudicar

tanto a livre concorréncia como os consumidores.

Através da Lei n.° 4.137, de 10 de setembro de 1962, denominada de lei antitruste,
havia sido criado o CADE — Conselho Administrativo de Defesa Economica; esse 6rgao
at¢ o fim do regime parlamentarista era vinculado a Presidéncia do Conselho de
Ministros e, com a volta do presidencialismo, passou a ser vinculado ao Ministério da
Justi¢a, tendo durante longo tempo uma atuacdo muito limitada na defesa da ordem

econdmica.

Entretanto, a partir dos anos 90, com a abertura da economia nacional, o pais
passou a ter uma nova conjuntura econdmica. Somando-se a esta a crescente
globalizacdo, as privatizacdes e a estabilizagdo da moeda, tornou-se de fundamental
importancia a existéncia de uma politica de defesa da concorréncia, visando o

atendimento dessa nova realidade econdmica.
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Além disso, a aceleracao dos processos de fusdo e aquisi¢cdo, fortalecida pelo
crescimento da globalizagdo, ampliou a importancia do CADE — Conselho Administrativo
de Defesa Economica, em relagdo as suas atribuicdes de orientar, fiscalizar, apurar e
reprimir o abuso do poder econdmico. A Lei n.° 8.884, de 1994, da defesa da
concorréncia, confere ao CADE o poder de julgar e aplicar multas de até 30% do

faturamento da empresa, ou ainda de ressarcimento pelo triplo do prejuizo causado.

Existem os chamados atos de concentragdo de atividade econdmica que ocorrem,
por exemplo, quando uma empresa detém 20% ou mais do mercado, ou ainda quando o
faturamento isolado ou em conjunto de empresas de um grupo ¢ igual ou superior a R$
400 milhdes anuais. Antes de serem encaminhadas ao CADE, todas as ocorréncias nesse
sentido devem ser investigadas pela SDE — Secretaria do Direito Econdmico, também
subordinada ao Ministério da Justi¢a, e pela SEAE — Secretaria de Acompanhamento
Econémico, do Ministério da Fazenda. A SDE atua na investigacdo como promotoria, € o

CADE atua como juiz, decidindo e, se necessario, disciplinando.

Sempre que uma empresa utilizar sua superioridade econdmica para prejudicar a
concorréncia, inibir o funcionamento do mercado ou aumentar arbitrariamente seus
lucros, estarda na realidade praticando atos que se constituem em abuso do poder

econdmico.
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Esse procedimento ndo encontra amparo legal, pois prejudica a ordem econdmica
e os consumidores, sendo um dos casos de exercicio irregular do direito de propriedade
em relagdo a funcdo social dessa ordem, conforme dispde a Constituicdo Federal em seu

art. 170, inciso III.

Além dessas situacdes advindas da alta concentragao do poder economico, existem
ainda outras praticas que também sdo consideradas abusivas em varios aspectos, tais
como:

e Formacao de cartel;
e Venda “casada”;
e Sistemas seletivos de distribuigao;

e Precos predatorios.

Assim, as principais razoes para que o Estado procure defender a livre

concorréncia e controlar as operagdes que provoquem concentragao econdmica sao:

a) as concentracdes econOmicas tornam a estrutura do mercado menos

competitiva, tendendo a desencorajar a entrada de novos concorrentes;

b) as empresas, apds promoverem as associagdes que lhe possibilitem o

aumento do poder econdmico, tendem a elevar seus pre¢os no mercado;
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¢) com a concentracao de poder econdmico, elevam-se as oportunidades de a
empresa adotar comportamentos mais monopolistas, uma vez que a
concentracdo diminui o nimero de concorrentes;

d) as concentragdes sem duvida produzem efici€ncias; o problema ¢ que
tanto podem ser desejaveis como indesejaveis, razdo pela qual o Estado
precisa continuamente avalid-las e reconhecé-las, considerando inclusive
as que podem surgir a curto, médio e longo prazos.

Devido a grande expansdo da economia brasileira que vem ocorrendo com as
reorganizagdes societarias por meio das operagdes de fusdo e incorporagdo, com a
conseqiiente concentracdo de poder econdmico, o Poder Executivo estd propondo uma
nova lei e a criagdo de uma Agéncia Nacional de Defesa do Consumidor e da

Concorréncia.

Muitos analistas consideram ndo ser uma boa alternativa a unido da defesa da

concorréncia e dos direitos do consumidor em um tnico 6rgdo, pois ¢ possivel que haja

um aumento da burocracia, o que dificultaria a obtencgao de resultados concretos.

3.1.5 Empresas em crise

Ha empresas que participaram de reorganizagdo societaria por fusdo, incorporagao

ou cisdo que, coincidentemente ou nao, encontravam-se em crise, devido a problemas
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econdmico-financeiros, mercadologicos, tecnologicos, € até mesmo gerenciais, entre

outros.

A principal dificuldade encontrada na pesquisa foi justamente obter das empresas
a informagdo sobre qual teria sido a real motivacdo do processo de reorganizagdo
societaria pelo qual passaram, sendo ainda bem mais dificil o reconhecimento de que

estariam passando por uma crise.

Entretanto, ndo restam dividas de que muitas empresas que foram fusionadas,
incorporadas ou cindidas passavam por dificuldades dos mais variados tipos ou previam

que uma crise estava iminente.

O SEBRAE-SP — Servigo de Apoio as Micro e Pequenas Empresas de Sao Paulo
realizou pesquisa para planejamento estratégico, divulgada no final de 2001, sob o titulo
“Sobrevivéncia e Mortalidades das Empresas Paulistas de I a 5 anos”. Nessa pesquisa
constam os dados expostos a seguir:

e Numero de empresas abertas na Junta Comercial do Estado

de Sao Paulo entre 1990 € 2000 - cercade  ..ccooveeviierieeiennen. 1.500.000
e No mesmo periodo, encerraram suas atividades ............ccccce... 1.000.000
e Taxa de mortalidade das empresas no 1.°ano  .......cccccceeevvenennne 32 %
e Taxa de mortalidade das empresas em 3 anos  .......cccceeveveeuennne. 56 %

e Taxa de mortalidade das empresas em 5 anos .......cccceeeveveenennn. 71 %
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Durante o periodo de 1995 a 2000, o impacto da conjuntura sobre os negocios das

empresas parece ter sido proporcionalmente mais forte.

Segundo a mesma pesquisa do SEBRAE-SP, as principais causas de dificuldades

citadas pelas empresas, foram:

e Situagdo econdmica (desemprego, inflacdo, taxa de juros, etc.) .......... 62%
o Concorréncia MUILO TOITE  wovuveeeeeeeeeeeeeeeee e e e e e e eeeeeeeeeeeeeeeeenans 27%
e Dificuldades N0 aCeSSO 0 CIEAILO  wovvvviviieiiieieieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 17%

e Problemas legais, tais como impostos, fiscaliza¢cdo, normas

SANILATIAS, CIC.  oiieiiiiiieieeiiieeeecieeeeeeeie e e e ee et e e e eeteeeeeeeataeeeeeearaeeeeearaeeeanns 14%

Um fato que chama a atencdo nessa pesquisa refere-se aos dados apresentados
pelo SEBRAE-SP, com relagdo ao grau de escolaridade dos proprietarios das empresas

abertas entre 1995 e 1999:

e 14% possuiam o 1° grau incompleto;
e 22% possuiam o 1° grau completo;
e 41% concluiram o 2° grau;

e 23% possuiam o curso superior completo ou mais.
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3.2 Contabeis

Quanto aos aspectos contabeis, serd visto inicialmente o que ¢ determinado pela

legislacdo em relagdo a exigéncia de demonstragdes financeiras.

Desse modo, a Lei das Sociedades Anonimas estabelece no art. 176:

“Art. 176. Ao fim de cada exercicio social, a Diretoria fara
elaborar, com base na escritura¢do mercantil da companhia, as
seguintes demonstragoes financeiras, que deverdo exprimir com
clareza a situagdo do patrimonio da companhia e as mutagoes
ocorridas no exercicio:

I - balanc¢o patrimonial;

Il - demonstragdo dos lucros ou prejuizos acumulados,

III- demonstracdo do resultado do exercicio,
1V— demonstragdo das origens e aplicagoes de recursos.’

’

De acordo com o disposto na lei, essas demonstragdes financeiras seriam exigidas
somente para as sociedades andnimas, mas a legislagdo do Imposto de Renda estendeu
sua aplicagdo a todas as empresas que, por obrigagdo ou por opg¢ao, estejam submetidas a
apuracao de resultados pelo lucro real, tornando desta forma a L.S.A. a lei comercial

basica para a contabilidade.

Entre essas demonstracdes financeiras encontra-se o balango patrimonial, um
demonstrativo estatico composto por: ativo circulante, que por sua vez se subdivide em:

disponivel, estoques, contas a receber e despesas antecipadas; ativo realizavel a longo
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prazo e ativo permanente, que se subdivide em investimentos, imobilizado e diferido;
passivo circulante; passivo exigivel a longo prazo; resultado de exercicios futuros e
patrimonio liquido, que se subdivide em capital, reservas de capital, reservas de

reavaliagdo e reservas de lucros.

Destaca-se o ativo permanente com o subgrupo investimentos € o patrimonio
liquido com suas subdivisdes, por serem os mais significativos e relevantes nas alteragdes
processadas pela contabilidade quando das operagdes de fusdo, incorporacdo e cisdo. O
ativo permanente ¢ composto pelas aplicacdes de recursos em bens ou direitos que a

empresa nao estard destinando a comercializagdo, pois, como o proprio nome indica,

devem permanccer cCom a empresa.

Por sua importancia para este estudo, merece destaque o subgrupo investimentos,
que representa as participagdes de carater permanente — portanto ndo especulativas — da
empresa em outras sociedades, como por exemplo nas controladas ou coligadas. Também
se incluem os direitos de qualquer natureza que ndo se destinem a manutencdo da

atividade operacional da empresa, tais como as aplicagdes por incentivos fiscais.

O patriménio liquido quando positivo ¢ formado pelo superavit existente na
relacdo entre o ativo total e o passivo exigivel, ou seja, ¢ o saldo remanescente apds a

empresa vender todos os seus bens, receber todos os seus direitos ¢ pagar todas as suas
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obrigacdes. E a parte pertencente aos socios da empresa, sejam pessoas fisicas ou

juridicas, constituindo-se desta forma no valor contébil ou de livro da empresa.

No tocante a demonstragao de resultado do exercicio - demonstracdo dinamica
que indica o fluxo — a Lei das S.A. estabelece a forma como deve ser apresentado o
resultado do exercicio social da empresa, determinada no § 1.° do art. 187, transcrito

adiante:

“Art. 187. [...]
§ 1° Na determinagcdo do resultado do exercicio serdo
computados:

a) as receitas e os rendimentos ganhos no periodo,
independentemente da sua realizagdo em moedas, e
b) os custos, despesas, encargos e perdas, pagos ou incorridos,
correspondentes a essas receitas e rendimentos.”
Apesar de ndo especificar claramente qual o regime contabil a ser seguido, o
Decreto-lei n.° 1.598, de 1977, art. 7.° (RIR/99, no art. 251) estabelece que as pessoas

juridicas sujeitas a tributacdo com base no lucro real estdo obrigadas a manter

escrituracao de acordo com as leis comerciais e fiscais.

O Decreto-lei n.° 1.598, de 1977, art. 67, inciso XI, e as Leis n.® 7.450, de 1985,
art. 18 € 9.249, de 1995, art. 5.° (RIR, § 1.° do art. 274) dispde ainda que o lucro liquido

deve ser apurado de conformidade com as disposi¢des da Lei n.® 6.404/76.

Dessa forma, nota-se que, seja pela Lei das S.A., aplicavel a este tipo de

sociedade, seja pelo RIR, que ampliou sua aplicagdo a todos os tipos societarios cuja
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apuracdo seja realizada pelo lucro real, a contabilizagdo do resultado deve respeitar o
regime de competéncia, o qual inclusive ¢ um dos principios fundamentais da

contabilidade — o principio de competéncia.

Outro aspecto também importante neste estudo em relacdo a demonstracdo de
resultado do exercicio € o que esta disposto na L.S.A., em seu art. 187, § 1.° ¢ § 2.,
determinando que a elevagdo dos valores de bens do ativo em fungdo de novas avaliagdes
deve ser contabilizada como reserva de reavaliagdo; somente apos a sua realizagdo, ou
seja, sua venda ou transformacdo em dinheiro, sera permitido adiciona-lo ao lucro para

efeito de distribui¢do de dividendos ou participagoes.

A demonstragdo de lucros ou prejuizos acumulados, de acordo com o art. 186 da
Lei das S.A., deve discriminar: o saldo no inicio do periodo e os ajustes de exercicios
anteriores, se houver; as reversdes de reservas e o lucro liquido do exercicio; as
transferéncias para reservas; os dividendos; a parcela de lucro incorporada ao capital e o

saldo no final do periodo.

Entretanto, como o § 2.° desse artigo permite que a demonstragdo acima citada
seja incluida na demonstragdo de mutacdes de patrimonio liquido — desde que seja
publicada pela empresa — devendo inclusive indicar o valor do dividendo por acdo do
capital social, a maioria das sociedades anonimas, na pratica, elabora e publica somente a

demonstragdo da muta¢io do patriménio liquido.
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A demonstragdo das origens e aplicagdes de recursos indica aos acionistas e s0cios
qual a situacdo do capital circulante liquido, ou seja, o capital de giro da empresa, obtida
pela diferenca positiva entre o ativo circulante e o passivo circulante. Essa demonstragao
expde de maneira detalhada quais foram as origens e aplicagdes que aumentaram ou

reduziram o capital de giro do exercicio, ou seja, a variagdo do capital circulante liquido.

Hé4 uma ampla gama de varidveis que podem estar presentes nos processos de
reorganizagdo societaria, sendo intimeros os aspectos contabeis envolvidos nessas

operagdes, que sao também denominadas de combinagdes de empresas.

Dentre alguns aspectos que podem estar presentes nos trés institutos, pode-se
destacar:  avaliagdo patrimonial a valor contdbil ou de mercado, implicando na
reavaliacdo dos ativos; existéncia ou criagdo de reservas; lucro inflacionario a realizar;
lucros ou prejuizos fiscais acumulados; impostos e contribuigdes a compensar; agio e
desagio; amortizacdo; goodwill; empresas controladoras e controladas; empresas
coligadas; subsidiaria integral; possibilidade da empresa incorporada ter agdes ou cotas da
incorporadora, além de outros estabelecidos em fun¢do do planejamento tributario,

podendo haver redugdo ou eliminagdo de impostos ou ainda diferimento dos mesmos.

Assim mencionam Stephen L. Key e Jeffrey J. Marcketta (1995:224)*" a esse

respeito:

*! Guia da Ernst & Young para administragio de fusdes e aquisi¢des
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“Uma transagdo muitas vezes pode ser estruturada para conseguir
um tratamento fiscal que prové um beneficio economico, as
expensas, por exemplo, dos futuros lucros declarados. Essa é sem
duvida uma decisdo para o CEQ, que precisard viver com as
conseqtiéncias.
As implicagoes fiscais e, em menor escala, as diferengcas nas
demonstragoes financeiras, quase sempre se transformam em
pontos de negociagdo. Nos ultimos estdagios das negociagoes, a alta
geréncia pode ter que tomar a decisdo final a respeito dessas
questoes.”
Este topico ¢ muito amplo, fornecendo contetido para a realizacdo de muitos
outros estudos; neste trabalho, entretanto, foram analisadas apenas as alteragdes ocorridas

nas demonstracdes financeiras das empresas envolvidas em alguma operacdo de

reorganizacao societaria.

Ao contabilizar uma operagdo de reorganizagdo societdria, ¢ muito importante o
conhecimento perfeito dos termos acordados no protocolo, na justificag@o e nas alteracdes

contratuais ou estatutarias.

Para a concretizagdo de qualquer operagdo de reorganizacdo societaria, ¢
necessario realizar, com trinta dias de antecedéncia da data do evento, o levantamento de
um balanco patrimonial especifico e das demais demonstragdes financeiras da empresa,
as quais devem retratar com extrema fidelidade a situagdo econdmica e financeira das
empresas envolvidas; pode inclusive ser efetuada a atualizacdo do ativo permanente,

principalmente dos bens iméveis a valor de mercado.
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Entretanto, ndo sdo apenas estes os itens a terem seus valores atualizados; ha
também os chamados ativos intangiveis, tais como patentes de fabrica¢do, marcas de
comércio, pontos comerciais, carteira de clientes, etc., cujos valores registrados na
contabilidade nem sempre expressam a realidade, a exce¢do de que tenham sido
adquiridos recentemente. O valor da diferenca entre a avaliagdo efetuada por técnicos

especializados e o valor registrado na contabilidade recebe o nome de goodwill.

Tanto a avaliagdo do ativo permanente como a do ativo intangivel devem ser feitas
por peritos nomeados de comum acordo entre as empresas envolvidas na reestruturag@o
societaria; também ¢ muito importante efetuar uma auditoria das demonstragdes
financeiras, visando certificar-se tanto da exatidao dos valores nelas constantes, quanto da

correta observagdo dos principios e normas contabeis vigentes em sua elaboragao.

Em seguida, pode-se proceder a analise das demonstragdes financeiras para obter-
se uma avaliagdo tanto das vantagens e desvantagens, quanto do risco existente na

operacao de reorganizacao societaria que se pretende efetuar.

Em todos os procedimentos contabeis que forem efetuados nao se pode esquecer
que em qualquer reestruturagdo societaria, seja por fusdo, incorporacdo ou cisdo o0s
direitos trabalhistas dos empregados das empresas envolvidas na operagdo estdo
plenamente garantidos pela Consolidagdo das Leis do Trabalho — CLT, que dispde em

seus arts. 10 e 448:
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“Art. 10. Qualquer alteragdo na estrutura juridica da empresa ndo
afetara os direitos adquiridos por seus empregados |[....] ”.

Art. 448. A mudanca na propriedade ou na estrutura juridica da

empresa ndo afetara os contratos de trabalho dos respectivos
empregados.”

Assim, devido a sua importancia, neste estudo sdo considerados os principios e
normas gerais do direito societario, tributdrio e trabalhista, e também os da contabilidade

e de analise das demonstragoes financeiras.

3.2.1 Normas e praticas contabeis no Brasil e as Normas Internacionais de

Contabilidade

Quando h4a uma operacdo de fusdo, incorporacdo ou cisdo, sdo necessarias
demonstragdes financeiras elaboradas especialmente para essa finalidade, mas que em
nada diferem daquelas efetuadas pelas empresas ao final de cada exercicio; ndo tém a
obrigatoriedade de serem publicadas, sendo recomendada e adotada como pratica sua

evidenciagdo em nota explicativa nas demonstragdes financeiras da empresa sucessora.

A Norma Internacional de Contabilidade NIC-22, que trata da contabilizagdo das
combinagdes de empresas e foi substituida pela versdo revisada em 1993, transmitia o
entendimento adotado no exterior: quando na combinacdo uma sociedade sobrevive e
outra (ou outras) desaparece, diz-se que houve uma “fusdo por absor¢do”, a chamada

merger, que na legislac¢do societaria no Brasil ¢ denominada de incorporacgao.
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Nos casos em que duas ou mais empresas se unem para a formacao de uma nova
sociedade, a operagdo ¢ designada em certos paises como consolidation ou
amalgamation, ou seja, “amalgamacdo”, que significa fusdo, denominagdo usada

inclusive pela nossa Lei das S.A.

A operagdo denominada de incorporacdo pela Lei das S.A. brasileira, no
pronunciamento do IASB (International Accounting Standards Board) — Conselho de
Normas Internacionais de Contabilidade - é simplesmente uma ‘“aquisicdo” e deve ser

tratada contabilmente segundo o método de compra.

O que vem ocorrendo no Brasil ¢ exatamente isto; em outras palavras, sdo
aquisi¢Oes realizadas através das operagdes de incorporacdo isoladamente ou combinadas
com cisdo. A operagdo de fusdo pelo pronunciamento do IASB foi designada como
“unido de interesses”, devendo ser tratada contabilmente pelo método da concentragdo de

interesses.

A norma NIC-22 trata no paragrafo 9 do significado de alguns termos usados na

area de reorganizagdo societaria, sendo os mais pertinentes transcritos a seguir:

“- Combinagdo de empresas é uma jun¢do de empresas distintas
em uma unica entidade economica, como resultado de haver uma
empresa se unido com a outra ou haver obtido o controle sobre o
ativo liquido e operagoes dessa outra.

- Aquisi¢do é uma combinag¢do de empresas em que uma empresa,
a adquirente, obtém o controle sobre o ativo liquido e operagoes de
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outra empresa, a adquirida, em troca da transferéncia de ativos,
incorréncia em um passivo ou emissdo de agoes de capital.

- Unido de interesses ¢ uma combina¢do de empresas na qual os
acionistas das empresas que se combinam unem o controle sobre o
conjunto, ou praticamente o conjunto dos ativos liquidos e das
operagoes, a fim de atingir uma participa¢do mutua e continua nos
riscos e beneficios decorrentes da nova entidade, de tal forma que
nenhuma das partes possa ser identificada como adquirente.

- Controle é o poder de governar as politicas financeiras e
operacionais de uma empresa, para obter beneficios de suas
atividades.

- Matriz é uma empresa que tem uma ou mais subsidiarias.

- Subsidiaria ¢ uma empresa que é controlada por outra
(conhecida como matriz).

[-]

- Valor justo é¢ o montante pelo qual um ativo pode ser
transacionado, ou um passivo liquidado, entre partes conhecedoras
do assunto e dispostas a negociar numa transag¢do sem
favorecimentos.”

O paragrafo 11 da NIC-22 deixa clara a questdo da aquisi¢do nas combinagdes de

empresas:

“Aquisigoes
11. Em quase todas as combina¢oes de empresas, uma das
empresas que se combinam obtém o controle sobre a outra,
permitindo assim, que se identifique a empresa adquirente.”
As proprias normas e praticas contdbeis no Brasil, ao tratarem das demonstragdes
financeiras nas reorganizacdes societdrias, fazem distingdo quanto a operacdo de
aquisi¢do, mencionando no pardgrafo 31.75:

“31.75 A aquisi¢do do controle de companhia, ou mesmo de
sociedade limitada, ndo acarreta, no Brasil, qualquer modificagcdo
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nos valores constantes dos livros da empresa adquirida, ressalvado
o direito de, a qualquer tempo, reavaliar os bens.”

Nos Estados Unidos, ja se utiliza o método “push-down accounting”,
principalmente para fins de consolidacdo das demonstracdes financeiras. A sua adogdo ¢
interessante por proporcionar uma melhor qualidade das informagdes apresentadas, uma
vez que, através deste método de registro contabil, quando a empresa investida tem seu
controle acionario negociado, passa a adotar em seus livros a nova base de valor para seus
ativos e passivos ndo monetarios, de acordo com o prego de aquisi¢do pago pela

investidora.

Assim, serdo atribuidos aos ativos e passivos da investida os novos valores através
da distribui¢do do agio ou desagio correspondente a cada conta até o limite dos valores de
mercado. A eventual diferenga excedente paga pela investidora sera registrada como

goodwill, equivalente ao verdadeiro dgio ou goodwill da investida.

Revogando a APB — Accounting Principles Board Opinion n.° 17 - Ativos
Intangiveis, em junho de 2001 foi emitido o SFAS — Statement of Financial Accounting
Standard n.° 142, sobre goodwill ¢ outros ativos intangiveis, dirigido a contabilizagdo e
demonstragdes financeiras das aquisicdes de goodwill ¢ outros ativos intangiveis,

vigorando para o ano fiscal que iniciou apds 15 de dezembro de 2001.
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A APB Opinion n.° 17 tratava como deveria ser contabilizada e demonstrada a
aquisi¢do individual ou em grupo de ativos intangiveis, desde que nao adquiridos através
de reorganizagdes societarias. Ja o SFAS n.° 142 trata também a respeito do goodwill,
além de outros ativos intangiveis, estabelecendo como deve ser a contabiliza¢ao apds seu

reconhecimento inicial das demonstra¢des financeiras.

Os analistas e outros usuarios das demonstra¢des financeiras, bem como as
geréncias das companhias, notaram que os ativos intangiveis vém tornando-se a cada dia
mais um recurso econdomico de grande importancia para as empresas, elevando sua
participagdo entre os ativos adquiridos em muitas transacdes, razdo pela qual se faz
necessaria a existéncia de melhor informagdo contabil sobre tais ativos. Além disso, os
usuarios das demonstracdes financeiras indicaram que as despesas com amortizacdo de
goodwill nio s3o consideradas como sendo uma informagdo vantajosa na andlise dos

investimentos.

A diferenga basica é que o Opinion n.° 17 assumia que tanto o goodwill como
outros ativos intangiveis se desgastavam apresentando uma vida finita, devendo portanto
ter seus valores amortizados na determinacao do rendimento liquido da empresa, havendo

inclusive arbitrado um prazo maximo de quarenta anos para amortizagao.
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Por sua vez, o SFAS n.° 142 ndo considera o goodwill ¢ outros ativos intangiveis
como ativos que se desgastam, mas preceitua que aqueles que tenham vida util indefinida
ndo serdo amortizados. Sem duvida, serdo testados no maximo anualmente quanto a sua
deterioragdo, sendo que os ativos intangiveis que tenham uma vida util finita continuarao
a ser amortizados de acordo com a extensdo de sua vida 1til, sem o constrangimento de

um prazo maximo arbitrado.

Quanto a contabilizacdo das combinag¢des de empresas, enquanto no Brasil
considera-se predominantemente sua forma juridica, os demais paises, contrariamente,
tomam por base a esséncia do fato, adotando dois métodos basicos na contabilizagdo

dessas transagdes:

e Método da compra ou purchase method;

e M¢todo da fusdo de interesses ou pooling-of-interest method.

A NIC-22, ao tratar da natureza das combinacdes de empresas, no seu paragrafo

10, mostra ser importante a distingdo entre aquisi¢do e a unido de interesses, dizendo:

“10. Para efeito de contabilizagdo de uma combinag¢do de
empresas, aquisicdo é, essencialmente, diferente de unido de
interesses e a esséncia da transag¢do precisa ser refletida nas
demonstragoes contabeis. Assim sendo, um método diferente de
contabilizagdo é prescrito para cada uma dessas combinagoes.”
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No chamado método da compra, considera-se a combinacdo como se fosse a
transacdo em que uma empresa adquire a outra; quando ndo estd claro qual delas ¢ a
adquirente, presume-se ser aquela cujos socios ou acionistas possuem o controle
majoritario da combinada. O objetivo deste método ¢ contabilizar a empresa adquirida
aplicando os mesmos principios aplicados na compra normal de ativos, sendo sempre
utilizado para contabilizar uma aquisi¢ao e ¢, as vezes, usado para contabilizar uma unido

de interesses.

Por outro lado, o método da fusdo de interesses considera que as empresas
individualmente tém os seus interesses preservados na combinacdo das mesmas, ndo
sendo justificavel a alteragdo do valor contabil dos ativos liquidos. Tem como objetivo
contabilizar as sociedades envolvidas como se suas atividades isoladamente continuassem

como anteriormente, embora sejam possuidas e administradas conjuntamente.

Quanto a extingao de participag¢do na fusdo, incorporagdo ou cisdo, o Decreto-lei
n.° 1.598/77, no art. 34 (inciso I do art. 430 do RIR/99) permite que a perda de capital
existente — decorrente da diferenga entre o valor contabil das agdes e o valor do acervo
liquido avaliado a pregos de mercado — seja contabilizado como ativo diferido, podendo
ser amortizado no prazo méaximo de dez anos. Esse diferimento contraria os principios
fundamentais da contabilidade, uma vez que nao ha base para sua alocag¢ao nos resultados

futuros.
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Na incorporacao de subsidiarias, a divulgacdo de seus efeitos corresponde a uma

consolidagdo das demonstracdes financeiras entre as empresas envolvidas. Como as

atividades da incorporada até¢ a data da operagdo serdo agregadas as da incorporadora,

esta devera fazer os devidos esclarecimentos nas notas explicativas.

A NIC-22 deixa claro no paragrafo 6 que somente trata de combinagdes de

empresas entre sociedades distintas e ndo subordinadas ao mesmo controle societério,

declarando:

“6. Uma combina¢do de empresas pode gerar uma incorpora¢do
ou fusdo legal. Embora os requisitos para essas incorporagoes ou
fusoes legais variem entre os paises, este tipo de combinagdo de
empresas é geralmente uma combinagdo entre duas companhias,
na qual:

a) os ativos e passivos de uma companhia sdo transferidos a outra
companhia e a primeira companhia é dissolvida, ou

b) os ativos e passivos de ambas as companhias sdo transferidos a
uma nova companhia e ambas as companhias originais sdo
dissolvidas.

Muitas fusoes e incorporagoes legais surgem como parte da
reestruturagdo ou reorganiza¢do de um grupo e ndo sdo abordadas
nesta norma, pois sdo transagoes entre empresas sob o mesmo
controle. Entretanto, qualquer associa¢do de empresas, da qual
resultem duas companhias que se tornem membros do mesmo
grupo, é tratada como uma aquisi¢do ou uma unido de interesses
nas demonstragcoes contabeis consolidadas de acordo com os
requisitos desta norma.”
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Os pronunciamentos norte-americanos € internacionais quanto aos registros
contabeis das operacdes de reorganizagdes societarias enfatizam a esséncia econdomica
das mesmas; por outro lado, no Brasil o reconhecimento contabil considera

principalmente o impacto juridico e fiscal da operagao.

Assim, os tratamentos contabeis das operacdes de fusdo, incorporagdo e cisdo que
sd0 adotados em nosso pais diferem das praticas internacionais, sendo a ocorréncia mais
comum apenas a atualizacdo dos valores contdbeis — principalmente em razdo da
legislacdo tributdria — mesmo que tenha ocorrido uma reorganizagdo societdria com

mudanga de socios.

Ha muito tempo, a tendéncia mundial, ao ocorrer uma mudanga no controle

societario, ¢ adotar nos registros dessas operagoes, seja fusdo, incorporagdo ou cisdo, a

avaliagdo a valores de mercado dos patriménios liquidos envolvidos.

3.2.2 Balancos Patrimoniais

O balango das empresas nessas operagdes ¢ elaborado de forma a atender as

caracteristicas de cada uma delas, conforme demonstra¢des adiante.



A) Operacoes realizadas a valores contabeis

a) Incorporacao

a.1) Incorporacio sem participacio societaria entre as empresas:

BALANCO DA INCORPORADORA A - antes da incorporagdo
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ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000
PERMANENTE | 370.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
TOTAL DO ATIVO | 800.000 TOTAL DO PASSIVO | 800.000 |

BALANCO DA INCORPORADA B - antes da incorporagao

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000
PERMANENTE | 45.000| PATRIMONIO LIQUIDO | 70.000
TOTAL DO ATIVO | 105.000 | TOTAL DO PASSIVO | 105.000 |

BALANCO DA INCORPORADORA A - depois da incorporacdo

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 205.000 | CIRCULANTE 100.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 285.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 65.000|
PERMANENTE |- 415.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 740.000 |
TOTAL DO ATIVO | 905.000| TOTAL DO PASSIVO | 905.000 |




a.2) Incorporac¢io com participacio societaria entre as empresas:

BALANCO DA INCORPORADORA A - antes da incorporagdo
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ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000
PERMANENTE | | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
~Investimentosem B 70000 | | ]
Ago 20000 | | ]
~ Ativo Imobilizado 280.000 | 370.000| | ]
TOTAL DO ATIVO | 800.000 TOTAL DO PASSIVO | 800.000 |
BALANCO DA INCORPORADA B - antes da incorporagao
ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000
PERMANENTE | 45.000| PATRIMONIO LIQUIDO | 70.000
TOTAL DO ATIVO | 105.000 | TOTAL DO PASSIVO | 105.000 |
BALANCO DA INCORPORADORA A - depois da incorporacdo
ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 205.000 | CIRCULANTE 100.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 285.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 65.000|
PERMANENTE | | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
""" Ativo Imobilizado | 345000 | ]
TOTAL DO ATIVO | 835.000 TOTAL DO PASSIVO | 835.000 |

Obs.: considerando o 4gio como do ativo imobilizado.



b) Fusao

- Considerando que nao ha participacio societaria entre as fusionadas:

BALANCO DA FUSIONADA A - antes da fusdo

164

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000 |
PERMANENTE |- 370.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
TOTAL DO ATIVO | 800.000| TOTAL DO PASSIVO | | 800.000 |

BALANCO DA FUSIONADA B - antes da fusao

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000
PERMANENTE | 45.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 70.000 |
TOTAL DO ATIVO | 105.000 TOTAL DO PASSIVO | 105.000

BALANCO DA NOVA EMPRESA C - surgida da fusiode Ae B

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 205.000 | CIRCULANTE 100.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 285.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 65.000
PERMANENTE |- 415.000| PATRIMONIO LIQUIDO | 740.000 |
TOTAL DO ATIVO | 905.000| TOTAL DO PASSIVO | 905.000 |




¢) Cisao Parcial

BALANCO DA EMPRESA A - antes da cisdo parcial
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ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000 |
PERMANENTE | 370.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
TOTAL DO ATIVO | 800.000| TOTAL DO PASSIVO | | 800.000 |

BALANCO DA NOVA EMPRESA B - surgida da cisdo parcial de A

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000
PERMANENTE | 45.000 [ PATRIMONIO LIQUIDO | 70.000
TOTAL DO ATIVO | 105.000| TOTAL DO PASSIVO | 105.000 |

BALANCO DA CINDIDA A - depois da cisao parcial

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 155.000 | CIRCULANTE 60.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 215.000| EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 35.000
PERMANENTE |- 325.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | | 600.000 |
TOTAL DO ATIVO | 695.000| TOTAL DO PASSIVO | 695.000 |




B) Operacoes realizadas a valores de mercado

a)

Incorporacao

a.1) Incorporacio sem participacio societaria entre as empresas:

BALANCO DA INCORPORADORA A - antes da incorporagao
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ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000 |
PERMANENTE |- 370.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
TOTAL DO ATIVO | 800.000| TOTAL DO PASSIVO | | 800.000 |
Obs.: Suponha-se que o Ativo Permanente a valor de mercado seja 500.000
BALANCO DA INCORPORADA B - antes da incorporagao
ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000
PERMANENTE | 45.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 70.000 |
TOTAL DO ATIVO | 105.000 TOTAL DO PASSIVO | 105.000
Obs.: Suponha-se que o Ativo Permanente a valor de mercado seja 65.000
BALANCO DA INCORPORADA A - depois da incorporagao de B
ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 205.000 | CIRCULANTE 100.000
'REALIZAVEL A LGO. PRAZO |  285.000 | EXIGIVEL A LGO. PRAZO |  65.000
'PERMANENTE | 565.000 |PATRIMONIO LIQUIDO |
""""""""""""""""""""""""""""""""""" Capital ~ 740.000|
"""""""""""""""""""""""""""""""""""" Res. Reavaliagio  150.000 | 890.000
| TOTALDOATIVO | 1.055.000| TOTAL DO PASSIVO | 1.055.000




a.2) Incorporac¢io com participacio societaria entre as empresas:

BALANCO DA INCORPORADORA A - antes da incorporagdo
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ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000 |
PERMANENTE | | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000
~Investimentos emB  70.000 | [ | ]
~ Ativo Imobilizado ~ 300.000 | 370.000 | ]
TOTAL DO ATIVO | 800.000 TOTAL DO PASSIVO | 800.000 |
Obs.: Suponha-se que o Ativo Imobilizado vale 400.000

BALANCO DA INCORPORADA B - antes da incorporagao

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000
PERMANENTE | 45.000 [ PATRIMONIO LIQUIDO | 70.000
TOTAL DO ATIVO | 105.000 | TOTAL DO PASSIVO | 105.000 |
Obs.: Suponha-se que o Ativo Imobilizado vale 65.000

BALANCO DA INCORPORADORA A - depois da incorporagdo de B

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 205.000 | CIRCULANTE 100.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 285.000| EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 65.000
PERMANENTE | | PATRIMONIO LIQUIDO |
""" Ativo Imobilizado | 465.000| Capital 670000
""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Res. de Reavaliagio  120.000 | 790.000
TOTAL DO ATIVO | 955.000| TOTAL DO PASSIVO | 955.000




b) Fusao

- Considerando que nao ha participacio societaria entre as fusionadas:

BALANCO DA FUSIONADA A - antes da fusdo
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ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000
PERMANENTE | 370.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
TOTAL DO ATIVO | 800.000| TOTAL DO PASSIVO | | 800.000 |
Obs.: Suponha-se que o Ativo Permanente a valor de mercado seja 500.000
BALANCO DA FUSIONADA B - antes da fusdo
ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000| EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000
PERMANENTE | 45.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 70.000 |
TOTAL DO ATIVO | 105.000 | TOTAL DO PASSIVO | 105.000 |
Obs.: Suponha-se que o Ativo Permanente a valor de mercado seja 65.000
BALANCO DA NOVA EMPRESA C - surgida da fusiode Ae B
ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 205.000 | CIRCULANTE 100.000
REALIZAVEL A LGO. PRAZO | 285.000 | EXIGIVEL A LGO. PRAZO | ¢ 65.000
PERMANENTE | 565.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | |
"""""""""""""""""""""""""""""""""" Capital 740000 | |
"""""""""""""""""""""""""""""""""" Res. de Reavaliagio 150.000 |  890.000|
TOTALDO ATIVO | 1.055.000 [ TOTAL DO PASSIVO | 1.055.000




¢) Cisao parcial

BALANCO DA EMPRESA A - antes da cisdo parcial
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ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 180.000 | CIRCULANTE 80.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 250.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 50.000 |
PERMANENTE | 370.000 | PATRIMONIO LIQUIDO | 670.000 |
TOTAL DO ATIVO | 800.000 TOTAL DO PASSIVO | 800.000 |
Obs.: Suponha-se que o Ativo Permanente vale 407.000

BALANCO DA NOVA EMPRESA B - surgida da cisdo parcial de A

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 25.000 | CIRCULANTE 20.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 35.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 15.000 |
PERMANENTE | 49.500| PATRIMONIO LIQUIDO | |
"""""""""""""""""""""""""""""""""""" Capital 70000 |
"""""""""""""""""""""""""""""""""""" Res. de Reavaliagio  4.500 | 74.500
TOTAL DO ATIVO | 109.500 | TOTAL DO PASSIVO | 109.500

BALANCO DA CINDIDA A - depois da cisdo parcial

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 155.000 | CIRCULANTE 60.000
REALIZAVEL A LONGO PRAZO | 215.000 | EXIGIVEL A LONGO PRAZO | 35.000 |
PERMANENTE | 357.500| PATRIMONIO LIQUIDO | |
"""""""""""""""""""""""""""""""""""" Capital ~ 600.000 |
"""""""""""""""""""""""""""""""""""" Res. de Reavaliagio  32.500 | 632.500 |
TOTAL DO ATIVO | 727.500 | TOTAL DO PASSIVO | 727.500 |




170

3.3 Juridicos

Existem varios aspectos juridicos a serem tratados nas operagdes de reorganizagao
societaria, consideradas como sendo negécio juridico, que € assim conceituado no Codigo
Civil, arts. 81 e 82:

“Art. 81. Todo o ato licito, que tenha por fim imediato adquirir,
resguardar, transferir, modificar ou extinguir direitos, se denomina
ato juridico.

Art. 82. A validade do ato juridico requer agente capaz (art. 145,
1), objeto licito e forma prescrita ou ndo defesa em lei (arts. 129,
130 e 145).”

Como explicado acima, o ato juridico constitui-se sempre na manifestagdo de
vontade humana das partes, para a obtencdo de determinados efeitos juridicos
pretendidos. Para tanto, ha necessidade de que o agente, ou seja, a pessoa que pratica o
ato, seja capaz, isto ¢, tenha capacidade juridica; além disso, o objeto deve ser licito, ou

seja, permitido por lei, e a forma adotada deve estar de acordo com as determinacdes

legais, isto ¢, os documentos formais devem preencher os requisitos da lei.

Nesse sentido afirma Placido e Silva (Vocabuladrio Juridico, 1982:430):

“Contrato é o acordo de vontades, entre duas ou mais pessoas,
com objetivo licito e possivel. O contrato ocorre quando os
contratantes, reciprocamente, ou um deles, assume a obrigagdo de
dar, fazer ou ndo fazer alguma coisa.”
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A lei ¢ a norma juridica emanada do poder competente por meio de variadas
modalidades, tais como a Constituicio Federal, emendas constitucionais ¢ leis
complementares, leis ordindrias, medidas provisdrias, resolucdes, decretos, normas

complementares das leis e tratados.

A Constituigdo, que ¢ a lei maxima no fundamento do Estado de Direito,
estabelece a organizacdo do Sistema Tributario Nacional nos arts. 145 a 162, dispondo a

respeito dos Principios Federais da Atividade Economica nos arts. 170 a 181.

A Lei n.° 5.172/66, o Coédigo Tributario Nacional - CTN, constitui-se na mais
importante lei complementar em matéria tributaria, estando subordinadas as normas

gerais desse Codigo todas as leis ordinarias correspondentes a institui¢do de tributos.

As freqiientes mudangas no mundo econdmico, em razao do seu desenvolvimento
rapido, fazem nascer novas oportunidades de negodcios bem como novas praticas
comerciais, sem que exista previsao legal para tal. Em fun¢do disso, nessa area adota-se a
premissa de que, em principio, ¢ permitido tudo o que ndo se encontra expressamente
proibido em lei. Baseados nisso, os agentes passam a realizar uma série de negocios de

acordo com o que consideram racional e pratico.
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No caso de haver uma repeti¢do constante de determinada forma, esta passara a
fazer parte do que ¢ denominado de costume — que se constitui na pratica adotada pela

maioria dos particulares, nos casos de auséncia de lei.

Muitas praticas, por serem de uso muito costumeiro, foram adotadas sob
ordenamento juridico e acabaram sendo transformadas em lei. Entretanto, ¢ muito

importante lembrar que nos casos de lacuna da legislagdo prevista no direito tributério,

ndo se pode adotar o costume como uma forma de interpretacdo e aplicagdo do direito.

3.3.1 Societarios

No campo do Direito Societario, encontram-se varios principios e normas juridicas
que regulam tanto a constitui¢do como o funcionamento, a reestruturacio e a extingdo das
sociedades, bem como os direitos e obrigacdes oriundas de suas atividades. O Codigo
Comercial constitui a parte mais antiga desse direito, além de toda uma legislacio
comercial complementar existente que compreende principalmente a Lei das Sociedades

por Agdes, representando a parcela mais moderna e dindmica desta area.

Nas operagdes de reorganizacdo societdria, existem varios aspectos juridicos

envolvidos. Por ser assunto extremamente extenso e de ampla abordagem, serdo
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analisados apenas os pontos mais significativos ao tema em estudo, divididos em partes —

0s comuns aos trés tipos e os especificos de cada um.

A)  Aspectos societarios comuns a fusio, incorporacio e cisiao

A Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, no Capitulo XVIII, Se¢do II, trata

especificamente das operagdes de incorporagdo, fusdo e cisdo, regulando os seguintes

aspectos:

a competéncia e processo (art. 223);

o protocolo (art. 224);

a justificagdo (art. 225);

a formacgao do capital (art. 226);

a incorporagao (art. 227);

a fusao (art. 228);

a cisao (art. 229);

o direito de retirada (art. 230);

os direitos dos debenturistas (art. 231);
os direitos dos credores na incorporagiao ou fusdo (art. 232) e na
cisao (art. 233);

a averbacao da sucessao (art. 234);

incorporagao de companhia controlada (art. 264).
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Como se sabe, o Direito Societario pertence ao campo do Direito Comercial e,
desta forma, procura ordenar as relagdes inclusive de comércio entre as pessoas. Assim,
na legislagdo comercial existem aspectos ligados ao Direito Societario que sdo adotados
nas reorganizacdes societarias englobando companhias, seja como fusdo, incorporagdo ou

cisdo.

Portanto, nessas reorganizagdes, um aspecto muito importante ¢ o cuidado com os
direitos dos credores, pois estes em nenhum momento podem ser prejudicados nos seus
atos anteriormente praticados em fungdo de uma decisdo por parte dos sécios, quotistas

ou acionistas da empresa.

Dessa maneira, em um processo de fusdo, incorpora¢do ou cisdo de empresas,
qualquer credor constituido anteriormente ao evento que se sinta prejudicado terd o

direito de pleitear na justi¢a a anulacao de atos vinculados a esse processo.

Para tanto, devera ser obedecido o prazo de 60 (sessenta) dias, contados a partir
da data de publicacao dos atos relativos a operagdo. Decorrido tal prazo, decaira o direito
dos credores que ndo se manifestarem; no entanto, terdo seus créditos garantidos, de

acordo com a nova situagao societaria.

Essa solicitacdo judicial do credor poderd ser obstada pela empresa devedora

mediante a consignagdo em pagamento efetuada nos autos do proprio processo; porém,
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caso a divida ainda ndo seja liquida e certa, isto ¢, o seu valor ndo esteja corretamente
determinado, a nova sociedade podera oferecer garantias a execucao, suspendendo desta

forma o processo de anulagio.

Com relagdo apenas ao processo de fusdo ou incorporagdo, se durante os 60
(sessenta) dias de prazo da publicacdo dos atos relativos a operagdo ocorrer a faléncia da
sociedade sucessora, qualquer dos credores anteriores ao evento tera o direito de pedir a
separacdo dos patrimonios como originalmente, a fim de que seu crédito seja pago pelos
bens das referidas massas; o processo de cisdo ocorre diferentemente, conforme sera

visto adiante.

A legislagdo societaria demonstrou ter zelo também pelos interesses dos
debenturistas, considerando-os como um tipo especial de credor. Dessa forma, se houver
qualquer reorganiza¢do societaria envolvendo uma companhia que tenha langado
debéntures no mercado, sua efetivacdo dependerd de aprovagdo prévia por parte dos
debenturistas em assembléia geral convocada especialmente para esta finalidade,

conforme determina o art. 231 da Lei das S.A.

Existe a alternativa de dispensa dessa aprovagdo prévia em assembléia pelos
debenturistas, desde que seja garantido aos mesmos, se assim o desejarem, o resgate de
suas debéntures, no prazo minimo de seis meses a contar da data de publicacdao das atas

referentes as assembléias relativas a operacdo; ocorrendo este caso, tanto a empresa



176

cindida como aquelas que absorveram parcelas de seu patrimdénio responderdao
solidariamente pelo resgate.
A Lei n.° 9.457, de 05 de maio de 1997, alterou alguns dispositivos da Lei n.°
6.404, de 15 de dezembro de 1976 — que dispoe sobre as sociedades por acdes — e da Lei
n.° 6.385, de 07 de dezembro de 1976, que criou a Comissdo de Valores Mobiliarios e
dispde sobre o mercado de valores mobilidrios. Assim, nos casos de reorganizacdes
societarias que envolvam fusdes, deve-se destacar o art. 136 ¢ o § 3.° do art. 223 ,
transcritos adiante:
“Art. 136. E necessdria a aprovacdo de acionistas que representem
metade, no minimo, das a¢oes com direito a voto, se maior quorum
ndo for exigido pelo estatuto da companhia cujas agoes ndo

estejam admitidas a negociacdo em bolsa ou no mercado de
balcdo, para deliberagdo sobre:

[-]

1V — fusdo da companhia, ou sua incorpora¢do em outra;

[-]

IX — cisdo da companhia;”

Verifica-se que a legislagdo societaria, inclusive neste artigo em particular, esta
buscando a cada dia mais se aperfeigoar no sentido de proteger os acionistas minoritarios,
especificamente no caso de empresas cujas agdes ndo sdo negociadas na bolsa ou mesmo

no mercado de balcdo, sendo portanto consideradas de capital fechado.

Assim, mesmo que o estatuto da companhia ndo tenha previsto isso, ou tenha

previsto um quorum menor, haverd necessidade do quorum minimo de 50% das agdes
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com direito a voto para deliberar sobre fusdo, incorporacdo ou cisdo da sociedade.
Entretanto, se o estatuto previu um quorum superior a 50%, sera respeitada essa
disposi¢do estatutaria.
“Art. 223 [...]
§3.% Se a incorporagdo, fusdo ou cisdo envolverem companhia
aberta, as sociedades que a sucederem serdo também abertas,
devendo obter o respectivo registro e, se for o caso, promover a
admissdo de negociagdo das novas agdes no mercado secundario,
no prazo maximo de cento e vinte dias, contados da data da
assembléia geral que aprovou a operagdo, observando as normas
pertinentes baixadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.”
Como ¢ sabido, as companhias de capital aberto sdo normalmente as que
apresentam os melhores niveis de disclosure nas publicacdes de suas demonstracdes
contabeis. Assim, o governo estabelece que continuem a manter o mesmo nivel de

informagdes na companhia sucessora, pois as empresas de capital fechado ndo fornecem a

sociedade a mesma quantidade de informagdes repassadas pelas de capital aberto.

Esse dispositivo, porém, por ndo estipular um prazo minimo dentro do qual a
companhia deve permanecer como de capital aberto, tem possibilitado que as empresas
realizem suas operacdes de reorganizagdo societdria, coloquem suas novas agdes no
mercado no prazo de cento e vinte dias - conforme estabelece o dispositivo legal - e

posteriormente fechem seu capital, como ocorreu com o recente caso da Telefonica.

No que concerne a formacao do capital nas operacdes de fusdo, incorporacido ou

cisao, a Lei das S.A. no art. 226 estabelece:
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“Art. 226. As operagoes de incorporagdo, fusdo e cisdo somente
poderdo ser efetivadas nas condi¢oes aprovadas se os peritos
nomeados determinarem que o valor do patriménio ou patrimonios
liquidos a serem vertidos para a formagdo de capital social é, ao
menos, igual ao montante do capital a realizar.

§ 1.° - As agoes ou quotas do capital da sociedade a ser
incorporada que forem de propriedade da companhia
incorporadora poderdo, conforme dispuser o protocolo de
incorporagdo, ser extinta ou substituidas por agoes em tesouraria
da incorporadora, até o limite dos lucros acumulados e reservas,
exceto a legal.

§ 2.°- O disposto no § 1.° aplicar-se-a aos casos de fusdo, quando
uma das sociedades fusionadas for proprietaria de agoes ou quotas
de outra, e de cisdo com incorporag¢do quando a companhia que
incorporar parcela do patrimonio da cindida for proprietaria de
agoes ou quotas do capital desta.”

Com relagdo a investimentos realizados pela sociedade de capital aberto em
empresas controladas, ou mesmo alguns casos especiais de coligadas, a Lei das S.A.
estabelece que sejam esses investimentos avaliados pelo método de equivaléncia

patrimonial e ndo pelo custo de aquisicao.

Nesse sentido, o art. 248 da Lei 6.404/76, transcrito abaixo, determina:

“Art. 248. No balango patrimonial da companhia, os
investimentos relevantes (art. 247, paragrafo unico) em sociedades
coligadas sobre cuja administrag¢do tenha influéncia, ou de que
participe com 20% (vinte por cento) ou mais do capital social, e em
sociedades controladas, serdo avaliados pelo valor de patrimonio
liquido, de acordo com as seguintes normas:

1 — o valor do patriménio liquido da coligada ou da controlada
sera determinado com base em balango patrimonial ou balancete
de verificagdo levantado, com observdncia das normas desta lei, na
mesma data, ou até 60 (sessenta) dias, no maximo, antes da data do
balan¢o da companhia; no valor de patrimonio liquido ndo serdo
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computados os resultados ndo realizados decorrentes de negocios
com a companhia, ou com outras sociedades coligadas a
companhia, ou por ela controladas,

Il — o valor do investimento sera determinado mediante a
aplicagdo, sobre o valor de patrimonio liquido referido no numero
anterior, da porcentagem de participa¢do no capital da coligada
ou controlada;

1II — a diferenga entre o valor do investimento, de acordo com o
numero II, e o custo de aquisi¢do corrigido monetariamente,
somente serd registrada como resultado do exercicio:

a) se decorrer de lucro ou prejuizo apurado na coligada ou
controlada;

b) se corresponder, comprovadamente, a ganhos ou perdas
efetivos,

¢) no caso de companhia aberta, com observancia das normas
expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

$ 1.° Para efeito de determinar a relevancia do investimento, nos
casos deste artigo, serdo computados como parte do custo de
aquisi¢do os saldos de créditos da companhia contra as coligadas e
controladas.
$ 2% A sociedade coligada, sempre que solicitada pela companhia,
devera elaborar e fornecer o balanco ou balancete de verificagcdo
previsto no numero 1.”
Assim sendo, o método da equivaléncia patrimonial consiste em realizar ao final
de cada exercicio social a avaliacdo de tais investimentos em relacdo ao valor do
patrimonio liquido das empresas controladas ou de coligadas, em alguns casos especiais.

Esse patrimonio pode ter sofrido altera¢do seja para mais ou para menos, dependendo do

resultado daquela controlada ou coligada especifica.
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Nas operagdes de fusdo, incorporacao e cisao total, as sociedades sucedidas sao
extintas sem que seja necessario processar sua liquidacao; seu patrimonio € vertido para a
sociedade sucessora, suas acdes sdo extintas e scus titulares recebem agdes da nova

empresa como pagamento de seu capital.

B) Aspectos societarios especificos da incorporacio

A operacdo de incorporagdo assemelha-se a de fusdo em muitos pontos; em
alguns, entretanto, tem suas proprias particularidades, a exemplo das que sdo analisadas
adiante.

Nos casos em que a transmissdo do patrimdénio da incorporada a incorporadora
implique em alteracdo das condigdes das sociedades participantes, podendo causar
problemas aos socios ou acionistas minoritarios, a Lei das S.A., nos arts. 137 e 230,
permite apenas aos acionistas da sociedade incorporada o direito de recesso, ndo
conferindo aos acionistas da incorporadora o mesmo direito. Isso demonstra uma certa
desigualdade, principalmente se for considerado que somente ¢ possivel ocorrer essa

situacdo nas sociedades anonimas e ndo nos demais tipos de sociedade.

Neste tipo de reorganizacdo, a sociedade incorporada ¢ extinta, ndo havendo
necessidade de se proceder a sua liquidagdo; seu patriménio ¢ vertido para a
incorporadora, as acdes correspondentes ao seu capital social s3o extintas e seus titulares

recebem novas agdes da empresa incorporadora.
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Foi a Lei n.° 6.404, de 1976, através do § 3.° do art. 227, que introduziu a
novidade, a qual, apesar de simplificar o processo do instituto da incorporac¢ao, provoca
uma situagdo no minimo estranha juridicamente, uma vez que a extingdo da empresa
incorporada ocorre em ato e através da empresa incorporadora, no momento que esta
aprova o laudo e a propria incorporagao, sendo esta uma outra pessoa juridica, portanto

uma outra entidade.

Nos casos especificos das operagdes de incorporagdo, alguns destaques devem ser
dados as alteracdes introduzidas na Lei n.° 6.404, de 1976, através da Lei n.° 9.457, de 05

de maio de 1997, como no caso dos arts. 252 e 264, citados abaixo:

“Incorporagdo de agoes
Art. 252 [...]

§ 1.° A assembléia-geral da companhia incorporadora se aprovar a
operagdo deverd autorizar o aumento do capital, a ser realizado
com as ag¢oes a serem incorporadas e nomear os peritos que as
avaliardo; os acionistas ndo terdo direito de preferéncia para
subscrever o aumento de capital, mas os dissidentes poderdo
retirar-se da companhia, observado o disposto no art. 137, II,

mediante o reembolso do valor de suas acdes, nos termos do art.
230.

§ 2.° A assembléia-geral da companhia cujas a¢oes houverem de
ser incorporadas somente podera aprovar a operagdo pelo voto de
metade, no minimo, das ag¢ées com direito a voto, e se a aprovar,
autorizara a diretoria a subscrever o aumento do capital da
incorporadora, por conta dos seus acionistas, os dissidentes da
deliberagdo terdo direito de retirar-se da companhia, observado o
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disposto no art.137, I, mediante o reembolso do valor de suas
acoes nos termos do art. 230.”

Nesse contexto, pode-se notar que o legislador procurou dar maior agilidade ao
processo no caso de incorporagdo de todas as agdes do capital social ao patrimonio de
outra companhia brasileira para converté-la em subsidiaria integral, sem contudo
prejudicar os acionistas que estiverem, por alguma razdo, em desacordo com a operacao,

assegurando o seu direito de retirada, seja da sociedade incorporadora ou da incorporada.

“Art. 264. Na incorporagdo, pela controladora, de companhia
controlada, a justificacdo, apresentada a assembléia-geral da
controlada, devera conter, aléem das informagoes previstas nos arts.
224 e 225, o calculo das relacoes de substituicdo das ac¢oes dos
acionistas ndo controladores da controlada com base no valor do
patrimonio liquido das ac¢des da controladora e da controlada,
avaliados os dois patrimonios segundo os mesmos critérios e na
mesma data, a pregos de mercado.

[-]

§ 3.7 Se as relagoes de substitui¢do das agoes dos acionistas ndo
controladores, previstas no protocolo da incorporagdo, forem
menos vantajosas que as resultantes da comparagdo prevista neste
artigo, os acionistas dissidentes da delibera¢do da assembléia-
geral da controlada que aprovar a operagdo, observado o disposto
nos arts. 137, II, e 230, poderdo optar entre o valor de reembolso
fixado nos termos do art. 45 e o valor do patrimonio liquido a
pregos de mercado.”

Assim, verifica-se que, de acordo com a alteracdo do dispositivo acima, a Lei das

S.A. em seu art. 264 também trata especificamente da incorporagdo de companhia
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controlada pela controladora. A lei estabelece que, nesse caso, a justificacdo a ser
apresentada a assembléia geral da sociedade controlada que serd incorporada precisa
conter, além das demais condi¢des, o calculo das relagdes de substituicdo das agdes dos

acionistas ndo controladores da controlada.

Isso deve ser feito com base no valor dos patrimonios liquidos referentes as agdes
da controladora e também da controlada, devendo ambos ser avaliados pelo mesmo

critério e na mesma data, a precos de mercado.

Nestes casos, os acionistas da sociedade incorporada terdo direito ao recesso (art.
137), podendo escolher o valor do reembolso com base nos termos do art. 45, ou entdo

optar pelas condi¢des adiante:

a) nas sociedades anonimas de capital aberto, através da média das cotagdes
das acdes na bolsa de valores ou no mercado de agdes, no periodo de trinta
dias antes da data da assembléia que deliberar sobre a operagdao de

incorporagao;

b) nas sociedades anonimas fechadas, devera ser estipulado com base no

valor do patriménio liquido avaliado a precos de mercado.
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A estipulagdo quanto ao preco de mercado torna-se uma diferenciacao; a lei nada
menciona sobre isso quando ocorrem incorporagdes que nao sejam de empresas
controladas, somente fazendo exigéncia semelhante, na comparacdo e avaliacdo dos
patrimonios das empresas incorporadora e incorporada, quando esta ¢ controlada por
aquela, conforme determinagdo no art. 264 da Lei das S.A.

Se essa medida constitui uma prevengdo contra certas manobras que poderiam ser
praticadas por essas empresas, tal prote¢do deveria ser adotada também nos casos de
sociedades ndo controladas, visando salvaguardar os interesses dos acionistas
minoritarios.

Tal medida seria muito oportuna, pois inclusive a legislacdo societaria preocupou-
se em assegurar aos sOcios ou acionistas minoritdrios da empresa controlada uma
correspondéncia justa e perfeita entre os valores patrimoniais envolvidos.

Nessas operacdes hd quase sempre adi¢do de patrimonios, dai ser necessaria a
existéncia de acervo positivo a ser vertido e ndo mera adicdo de contas. Se o acervo
revelar-se negativo havera, na realidade, assun¢do de dividas e n3o uma genuina

incorporacao.

C)  Aspectos societarios especificos da cisio

Também com relagdo a operagdo de cisdo, ha aspectos que sao comuns a de fusdo

e de incorporagdo, mas alguns s3o diferenciados e analisados a seguir.
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Ao definir o instituto da cisdo, a Lei das S.A., no art. 229, permitiu a ocorréncia de
algumas hipoteses distintas na realizacdo da operacdo. Com isso, ndo se restringiu a
maneira classica da cisdo, que seria a divisdo da sociedade existente, parcial ou
totalmente, em duas ou mais novas empresas; permite, dessa forma, a utilizagdo de
empresas ja existentes para receber a parcela vertida do patrimonio da empresa cindida.
Esta situagdo ¢ denominada pelos franceses de “apport partiel d’actif”, e pelos

doutrinadores em geral de “falsa cisao”.

Isso abriu um enorme leque de possibilidades de negociacdes entre as empresas,
permitindo a utilizagdo da cisdo como se fosse uma reorganizagdo, quando na realidade

trata-se de uma alienagdo da participacdo societaria na empresa.

Por outro lado, ha necessidade de muita atengdo uma vez que, na operacio de
cisdo em que o patrimonio vertido € transferido para uma sociedade ja existente, estardo
ocorrendo duas operagdes - a cisdo na sociedade cindida, e a incorporacdo, quando este
patrimonio ¢ absorvido por uma outra empresa ja existente, devendo inclusive ser

seguidas as normas e instrugdes correspondentes a operagdo de incorporagao.

O art. 229, § 5.°, da Lei das S.A., teve sua redagdo alterada pela Lei n.° 9.457/97,
que passou a ser a seguinte:
“As agoes integralizadas com parcela de patrimonio da companhia

cindida serdo atribuidas a seus titulares em substituicdo as
extintas, na propor¢do das que possuiam: a atribuicdo em



186

proporg¢do diferente requer aprovagdo de todos os titulares
inclusive das ac¢oes sem direito a voto.”
O dispositivo acima, em relagdo ao ato de cisdo, levanta alguns questionamentos,
uma vez que o mesmo inexiste nos demais aspectos da legislacdo, seja como fusdo ou

incorporacao.

Doutrinariamente, os estudiosos, profissionais e pesquisadores da area consideram
como essencial para a ocorréncia do instituto da cisdo a extingdo da sociedade cindida,
porém sabe-se que isso sO ocorre nas situagdes denominadas de cisdo total. Além do mais,
no caso de exigéncia de extingdo da empresa cindida ndo haveria a cisdo parcial, o que
pode plenamente ocorrer e constituir-se em uma cisdo parcial real, comum nas separagdes

societarias.

A grande preocupacdo dos doutrinadores nos casos em que a parcela do
patrimonio vertido da empresa cindida passa para outra empresa ja existente previamente,
¢ que ndo esteja ocorrendo a operagdo de cisdo e sim, na realidade, uma transferéncia de

parcelas do patrimonio.

Por outro lado, pode ocorrer que uma empresa, em funcao do seu gigantismo, por
ter passado pelo fendomeno concentracionista, possa usar o recurso de dividir a empresa

entre varias outras.
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Por essas razdes, a legislagdo procura estabelecer as varias possibilidades
existentes em relacdo a sucessdo das obrigagdes da empresa cindida. Assim, o proprio art.
229, §1.°, da Lei das S.A. estabelece:

“Art. 229
[]

s 1.2 Sem prejuizo do disposto no art. 233, a sociedade que
absorver parcela do patrimonio da companhia cindida sucede a
esta nos direitos e obrigagoes relacionados no ato da cisdo; no
caso de cisdo com extingdo, as sociedade que absorverem parcelas
do patrimonio da companhia cindida sucederdo a esta, na
proporg¢do dos patrimonios liquidos transferidos, nos direitos e
obrigagoes ndo relacionados. [...] ”

Nos casos denominados de cisdo parcial — em que ndo ocorre a extingdo da

sociedade cindida - a sucessdo das obrigagdes totais desta devera estar estabelecida e

devidamente relacionada no ato da cisdo.

E preciso ficar claro quais obrigagdes serdo assumidas pela(s) sucessora(s); para
tanto, no ato da cisdo parcial deve-se especificar se a(s) mesma(s) respondera (20) apenas
pelas obrigagdes transferidas. Nesse caso, ndo havera solidariedade entre a empresa
cindida e as que receberem a parcela do patrimonio vertido, caso ndo haja essa

especificagdo, havera a solidariedade entre a cindida e sua(s) sucessora(s).

Entretanto, nas cisdes em que constem essas limitagdes de garantia dos créditos

anteriores ao evento, qualquer credor terd o direito de opor-se a referida limitagdo,
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bastando para tanto notificar a sociedade cindida no prazo de 90 (noventa) dias a contar

da data de publicagdo dos atos da cisdo.

O processo de cisdo apresenta algumas caracteristicas especiais que devem ser

ressaltadas para que sejam tratadas de maneira correta, a saber:

a) Nos casos de cisdo em que as parcelas totais ou parciais do patrimonio
vertido da cindida s3o cedidas a sociedades ja existentes, deve-se observar
as formalidades dos processos de incorporagdo, conforme determina o § 3.°
do art. 229 da L.S.A_;

b) Nas situagdes em que a sociedade cindida passa parte de seu patrimonio a
uma nova empresa, tal operagdo ¢ deliberada pela assembléia geral,
mediante apresentacdo da justificagdo que incluira as informacdes de que
trata o art. 224 - o protocolo. Se a assembléia geral aprovar a operacao,
devera nomear os peritos que procederdo a avaliacdo da parcela do
patrimonio a ser vertido, servindo tal assembléia para a constitui¢ao da
nova sociedade;

c¢) Nas cisdes totais, devido a extingdo da empresa cindida, os administradores
das sociedades que absorverem parcelas do patrimdénio vertido estardo
obrigados a providenciar o arquivamento ¢ a respectiva publicacdo dos atos

da operacao;
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d) Quando ocorrer a cisdo parcial da sociedade — sem a extingdo da empresa
cindida — tanto os seus administradores como os das sociedades que
absorverdo parcelas do patrimonio vertido estardo incumbidos de

providenciar o arquivamento ¢ a publicacdo dos atos da operacao.

Nas operagdes de cisdo, transfere-se para as empresas sucessoras o patrimonio da
sociedade cindida e sdo extintas suas ac¢des; em troca, seus titulares recebem agdes das
empresas sucessoras €, mesmo que a cisdo seja total, ndo haverd necessidade de se

processar a liquidagdo da sociedade cindida.

Com relagdo aos direitos dos credores, deve-se fazer distingdo nos casos de cisao;
como esta operagdo pode ocorrer em dois niveis bem diferentes, convém esclarecer como

ocorre o relacionamento com os credores existentes em fase anterior ao evento.

Com a ocorréncia da chamada cisdo total - quando o patrimonio global da empresa
cindida tenha sido vertido para novas empresas, ou mesmo para alguma ja existente —
extingue-se a empresa cindida e as sociedades que absorverem parcelas de seu patrimdnio

responderdo solidariamente pelas obrigagdes da que foi extinta.
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A Lein.’ 10.303, de 31 de outubro de 2001

A lei acima, que foi publicada no Diario Oficial da Unido de 1.° de novembro de

2001 e entrou em vigor apds cento e vinte dias de sua publicagdo, altera e acrescenta

dispositivos a Lei n.° 6.404/76, que dispde sobre as sociedades por acgdes, e a Lei n.°

6.385/76, que dispde sobre o mercado de valores mobiliarios e cria a CVM.

Com relagdo ao assunto deste estudo, somente foi alterado o art. 264 da Lei das

S.A., que passou a ter a seguinte redacao:

“Art. 264. Na incorporagdo, pela controladora, de companhia
controlada, a justificacdo, apresentada a assembléia geral da
controlada, devera conter, além das informagoes previstas nos arts.
224 e 225, o calculo das relacoes de substituicdo das acoes dos
acionistas ndo controladores da controlada com base no valor do
patrimonio liquido das ac¢des da controladora e da controlada,
avaliados os dois patrimonios segundo os mesmos critérios e na
mesma data, a precos de mercado, ou com base em outro critério
aceito pela Comissdo de Valores Mobiliarios, no caso de
companhias abertas.

§ 1.° - A avaliagdo dos dois patrimonios sera feita por 3 (trés)
peritos ou empresa especializada e, no caso de companhias
abertas, por empresa especializada.

§ 2.°- Para efeito da comparagdo referida neste artigo, as agoes do
capital da controlada de propriedade da controladora serdo
avaliadas, no patriménio desta, em conformidade com o disposto
no caput.

$ 3.7- Se as relagoes de substitui¢do das agoes dos acionistas ndao
controladores, previstas no protocolo da incorporagdo, forem
menos vantajosas que as resultantes da comparagdo prevista neste
artigo, os acionistas dissidentes da deliberagdo da assembléia



191

geral da controlada que aprovar a operagdo, poderdo optar, no
prazo previsto no art. 230, entre o valor de reembolso fixado nos
termos do art. 45 e o valor apurado em conformidade com o
disposto no caput, observado o disposto no art. 137, inciso II.
§ 4.°- Aplicam-se as normas previstas neste artigo a incorpora¢ao
de controladora por sua controlada, a fusdo de companhia
controladora com a controlada, a incorporagdo de agoes de
companhia controlada ou controladora, a incorporagdo, fusdo e
incorporagdo de agoes de sociedades sob controle comum.
Assim, depreende-se do especificado no caput do artigo que nas incorporagoes,
quando da elaboracdo da relagdo de trocas de acdes, na avaliacdo dos patrimonios de
controladoras e controladas ndo mais serd exigida a avaliacdo somente a preco de

mercado, podendo ser aceito outro critério, nos casos das companhias abertas, desde que

aceito pela CVM.

Por outro lado, o paragrafo primeiro faz uma exigéncia especial quando se trata de
companhias abertas, ou seja, a referida avaliacdo somente serd aceita quando elaborada
por empresa especializada e ndo mais por trés peritos, o que continua sendo aceito para as

demais empresas.

No paragrafo segundo, também a avaliacdo das agdes do capital da controlada de
propriedade da controladora, para efeito da comparacdo, serd de conformidade com o
disposto no caput da nova redacdo do artigo, ndo considerando somente o valor de

mercado.
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Também no paragrafo trés, ao tratar da relacdo de substituicdo de agdes dos
acionistas ndo controladores, serdo consideradas avaliacdes como disposto no caput com
a nova reda¢ao, nao mais havendo como unica avaliagdo o valor de mercado. Além disso,

eliminou-se a distingdo que se fazia nestes casos para companhias abertas e fechadas.

No paragrafo quarto, veio uma confirmagdo muito importante - a legislacao
anterior tratava somente da fusdo entre controladora e controlada; tratando a nova

redacgdo inclusive da incorporagdo da controladora pela controlada.

Dentro dessa area, ha um projeto de lei que ainda aguarda aprovagdo na Camara

dos Deputados e trara profundas mudangas em especial nas demonstragdes contabeis.

3.3.2 Tributarios

Com relagdo a area tributaria e fiscal dentro do enfoque especifico das operagdes
de fusdo, incorporacao e cisdo, ha, evidentemente, inimeros pontos a serem considerados;
alguns deles sdo comuns aos trés tipos, outros proprios de cada um e serdo abordados
adiante. Além disso, em termos fiscais ha algumas situagdes especiais que ocorrem nessas

operacoes.

Quanto ao tratamento tributdrio, ¢ necessario separa-lo em duas situagdes

diferentes, referindo-se uma as pessoas juridicas em geral e outra as empresas que se
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encontram inscritas no REFIS, Programa de Recuperacgdo Fiscal, instituido pelo governo

federal através da Lei n.° 9.964/00.

Esse programa prevé o parcelamento das dividas dos contribuintes com o governo
federal e compreende os tributos administrados pela SRF e pelo INSS — Instituto Nacional

de Seguridade Social.

E necessario haver essa diferenciagdo por varias razoes, até mesmo por que ha
empresas utilizando-se dos institutos aqui analisados para a efetivagdo de uma
reorganizagdo societaria, visando basicamente o planejamento tributario, inclusive em

relacdo ao REFIS.

As Leis de n.° 9.249/95, art. 21, 9.430/96, art. 1.°, § 1.°, ¢ 9.710/98, art. 2.° (arts.
235 e 236 do Regulamento do Imposto de Renda — RIR/99) estabelecem normas quanto a
adocdo de procedimentos contdbeis, determinando que as pessoas juridicas que
participarem de fusdo, incorporagdo ou cisdo, tendo, conseqiientemente, seu patrimonio
absorvido parcial ou totalmente em algum desses institutos, estdo obrigadas a levantar
balanco especifico na data do evento ou utilizar-se de um balanco de até trinta dias antes

do evento.

Segundo a Secretaria da Receita Federal, em qualquer das trés formas de

reorganizacdo considera-se como data do evento a mesma da assembléia que deliberou
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pela aprovagao da operagdo, conforme estabelece o item 5.4 da Instru¢do Normativa SRF

n.° 77/86, considerando-se desde entdo o evento como ocorrido.

No balango especificamente correspondente ao evento, as empresas envolvidas na
operacao poderdo optar quanto ao método de avaliacdo de seu patrimdnio, podendo ser
tanto pelo valor contabil como pelo valor de mercado. Desde 1.° de janeiro de 2000, as
empresas incorporadoras também estdo obrigadas a levantar balango especifico, exce¢do
feita no caso de estar tanto a incorporadora quanto a incorporada sob o mesmo controle

societario desde o ano-calendario anterior.

As pessoas juridicas que tiverem todo o seu patrimonio - ou parte dele - absorvido
em virtude de uma reorganizacdo societaria, terdo a obrigagdo de apresentar a DIPJ —
Declaracdo de Informagdes da Pessoa Juridica na unidade da Secretaria da Receita
Federal da jurisdicdo de seu domicilio fiscal, até o ultimo dia 1til do més subseqiiente ao

do evento.

Essa obrigagdo esta prevista nos seguintes textos legais: art. 21, § 4.°, da Lei n.°
9.249, de 1995; o art. 6.° da Lei n.° 9.648, de 1998, e a IN SRF n.° 127, de 1998, art. 4.°,

paragrafo tnico, I.

A declaragdo acima referida deve conter todos os dados correspondentes aos

impostos e contribui¢des cujos fatos geradores tenham ocorrido no periodo compreendido
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entre o inicio do ano-calendario ou das atividades até a data do evento. No caso de a
empresa ainda ndo ter entregado a DIPJ do ano-calendario anterior, seja por atraso ou por
ndo ter vencido a data limite para entrega, devera apresentd-la no mesmo prazo da

declaragao correspondente ao evento da operagdo de reorganizacao.

Em termos de imposto de renda, os dispositivos legais que regulam
fundamentalmente os aspectos fiscais das operagdes de fusdo, incorporagdo e cisdo, em
vigor em 31 de dezembro de 2001 constam dos Decretos-lei n.° 5.172/66, 1.598/77,
2.341/87, Leis n.° 9.065/95, 9.249/95, 9.430/96, 9.532/97, 9.710/98 ¢ 9.718/98 (RIR/99,
arts. 207, incisos II e III e paragrafo unico; 221, paragrafo tnico; 235, 236, 238, 386, 430,

440, 441, 451, 452,461, 514, 810 ¢ 861).

Ha também a Lei n.° 9.959, de 27 de janeiro de 2000, art. 5.°, lei esta nascida da
conversao da Medida Proviséria n.° 1.924, de 07 de outubro de 1999, que, por sua vez,

tratava do assunto nos seus arts. 5.° ¢ 10.

Nao se pode deixar de citar alguns atos que, apesar de hoje estarem prejudicados
em fungdo de alteragdes legais mais recentes, continham importantes aspectos fiscais
sobre o0 assunto, tais como a Instru¢do Normativa SRF n.° 77, de 17 de junho de 1986, no
item 5 e seus subitens; a IN SRF n.° 7, de 27 de janeiro de 1981, e o Parecer Normativo

CST n.° 10, de 15 de maio de 1981.
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Essas operacdes apresentam uma caracteristica comum muito importante em
termos fiscais; através desses processos, as sociedades originais transferem seu
patrimonio total ou parcialmente a sociedade incorporadora ou as resultantes da fusdo ou
cisdo, como capital destas, o qual terd acdes correspondentes distribuidas aos socios das
empresas fusionadas, incorporadas ou cindidas na propor¢ao de sua participacdo na

sucessora e em substituicao a participacao original na sucedida.

Quando o patrimdénio transferido ndo se converte em capital social na
incorporadora ou nas sociedades advindas da fusdo ou cisdo, podem surgir as seguintes

situacdes consideradas como excepcionais:

a) casos em que ocorre a reavaliagdo do ativo permanente transferido, com a
manuten¢do do respectivo valor como reserva de reavaliagao;

b) casos em que a sociedade incorporadora possui a¢des ou cotas do capital
da empresa incorporada e cancela esta participagdo no montante do
patrimonio incorporado, elevando seu capital somente na parcela

proporcional a participacdo dos demais sécios da incorporada.

Sem duvida, ¢ muito importante a avaliacio do patrimoénio liquido a ser
transferido nessas operagdes; mesmo assim, a escolha dos critérios foi deixada - tanto
pela legislagdo societdria quanto pela tributaria - a cargo das sociedades envolvidas,

devendo ser observado o disposto no art. 8.° da Lei das S.A., transcrito a seguir.
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Entretanto, ha algumas restrigdes aplicadas aos processos de incorporagdo, com efeitos

fiscais, as quais serdo analisadas ainda neste topico.

Esse artigo citado acima determina como deve ser o procedimento para avaliagdao

dos bens a valor de mercado nas operagdes de reorganizacao, especificando:

“Art. 8.° - A avaliagdo dos bens sera feita por trés peritos ou por
empresa especializada, nomeados em assembléia geral dos
subscritores, convocada pela imprensa e presidida por um dos
fundadores, instalando-se em primeira convocagdo com a presenca
de subscritores que representem metade, pelo menos, do capital
social, e em segunda convoca¢do com qualquer numero.

§ 1.2 - Os peritos ou a empresa avaliadora deverdo apresentar
laudo fundamentado, com a indicagao dos critérios de avaliagdo e
dos elementos de compara¢do adotados e instruidos com os
documentos relativos aos bens avaliados, e estardo presentes a
assembléia que conhecer o laudo, a fim de prestarem as
informacgoes que lhes forem solicitadas.

[-]

§ 4.° - Os bens ndo poderdo ser incorporados ao patrimoénio da
companhia por valor acima do que lhes tiver dado o subscritor.

§ 6. - Os avaliadores e o subscritor responderdo perante a
companhia, os acionistas e terceiros, pelos danos que lhes
causarem por culpa ou dolo na avaliagdo dos bens, sem prejuizo da

responsabilidade penal em que tenham incorrido. No caso de bens
em condominio, a responsabilidade dos subscritores é solidaria.”

Portanto, como estabelecido, o laudo deve estar muito bem fundamentado -
indicando os critérios de avaliacdo e os elementos de comparagdo adotados - bem como

devidamente instruido com os documentos correspondentes aos bens reavaliados. Deve
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ainda ser efetuada a identificacdo dos bens reavaliados, de acordo com as contas em que
estejam registrados, indicando a data de aquisicdo e as modificagdes em seu custo

original.

Assim, no que tange ao ativo permanente, quando ocorrer uma operacgao de fusao,
incorporagdo ou cisdo ha possibilidade de reavaliacdo; a legislagdo permite que, nesses
casos, o aumento do valor dos bens do ativo decorrente da reavaliagdo a valor de mercado
ndo seja computado na determinagdo do lucro real, desde que a contrapartida da
respectiva avaliagdo seja contabilizada ¢ mantida em conta de reserva de avaliagdo na
empresa resultante da fusdo (Decretos-lei n.° 1.598/77, art. 35; 1.730/79, art. 1.°, inciso
VI; 5.844/43; 1.978/82 ¢ 2.323/87, e Leis n.° 154/47 e¢ 9.959/2000, matéria essa

prevista nos arts. 434 a 437 e 440 do RIR/99).

A empresa deve ainda manter muito bem discriminados na reserva de reavaliacao
os bens que tenham dado origem aos respectivos montantes, possibilitando as condi¢des

necessarias que permitam a determinacgao dos valores realizados em cada periodo.

A integralizagdo do capital social através de bens imoéveis fica isenta do
pagamento do ITBI — Imposto de Transmissdo de Bens Imdveis e de direitos a eles
relativos, inter vivos. Este ¢ de competéncia dos municipios - inclusive nos casos de
reorganizagdes societarias - considerando-se as limitacdes legais, de acordo com o art.

156, § 2.° inciso I, da Constituigdo Federal, transcrito adiante.
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“Art. 156. [..]
$ 2.° O imposto previsto no inciso I1:

I — ndo incide sobre a transmissdo de bens ou direitos
incorporados ao patrimonio de pessoa juridica em realizagdo de
capital, nem sobre a transmissdo de bens ou direitos decorrente de
fusdo, incorporagdo, cisdo ou exting¢do de pessoa juridica, salvo se,
nesses casos, a atividade preponderante do adquirente for a
compra e venda desses bens ou direitos, locagdo de bens imoveis
ou arrendamento mercantil; [....] ”

A) Reavaliacio de bens

Hé muito tempo o valor que deve ser atribuido as operagdes de reorganizacao tem
sido motivo de debates, uma vez que em fun¢do da determinacdo desse montante poderdo
surgir ganhos de capital, incidindo imposto de renda sobre os mesmos.

A questdo da distingdo entre o laudo de avaliagdo e a reavaliagdo econdmica do

ativo foi tratada por Xavier (1978: 38)*, que assim ensina:

“O laudo de avaliacdo, previsto no art. 227 da Lei das S/A, tem de
comum com a reavaliacdo economica do ativo traduzir-se na
atribuicdo de um novo valor — valor real de mercado — a bens
inscritos no balango de exercicio por valores legais, inferiores.
Mas distingue-se desta figura por dois tracos fundamentais:

(i) enquanto a reavaliagdo econémica ¢é espontinea e
facultativa, o laudo de avaliagdo é imposi¢do obrigatoria da lei;

* Incorporagio de sociedades e imposto de renda
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(ii) enquanto a reavalia¢do econémica é registrada no balango
de exercicio da sociedade que a ela procedeu, de tal modo que se
verifica um aumento de valor, mas ndo um acréscimo do
respectivo custo de aquisi¢do, a avaliagdo a que se refere o art.
227 ndo ¢ registrada no balango de exercicio da sociedade
incorporada (pois este deve ser elaborado sempre com obediéncia
aos arts. 183 e 184). Os novos valores figurardo, sim no balango
de exercicio da sociedade incorporadora, ndo a titulo de simples
reavalia¢do, mas sim de custos de aquisi¢do, posto a incorpora¢do
traduzir-se num fenomeno de aquisi¢do por sucessdo.”

Desta forma, a avaliagdo do acervo nessas operagdes anteriormente nao se
encontrava definida em lei, havendo quem defendesse que obrigatoriamente deveriam ser
utilizados os valores do laudo de avaliagdo a pregos de mercado; por outro lado, alguns
defendiam a utilizacdo do valor apurado contabilmente, sem qualquer alteragdo para a

realizacdo da operacdo, o que sem duvida ¢ interessante para efeitos fiscais.

O art. 21 da Lei n.° 9.249, de 1995, que entrou em vigor em 1.° de janeiro de 1996,
estabelece que a pessoa juridica fusionada, incorporada ou cindida pode optar pela

avaliagdo a valor contabil ou de mercado, conforme consta do RIR/99, art. 235, § 2.°.

Como surgiram duvidas em relacdo a adocdo de critérios distintos entre as
empresas envolvidas, ou seja, quanto a avaliagdo das incorporadoras e das resultantes da
fusdo ou cisdo, foi publicada a IN SRF n.° 11, de 21 de fevereiro de 1996, esclarecendo o
entendimento de que o critério de avaliagdo escolhido, contabil ou de mercado, deve ser

adotado por todas as empresas envolvidas na operagao.
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Assim, o art. 21 da Lei n.® 9.249, de 1995, estabelece:

“Art. 21. A pessoa juridica que tiver parte ou todo seu patrimonio
absorvido em virtude de incorporagdo, fusdo ou cisdo devera
levantar balango especifico para esse fim, no qual os bens e
direitos serdo avaliados pelo valor contadbil ou de mercado.

§1.° O balango a que se refere este artigo devera ser levantado até
30 dias antes do evento.

§2.°  No caso de pessoa juridica tributada com base no lucro
presumido ou arbitrado que optar pela avaliagido a valor de
mercado, a diferenca entre este e o custo de aquisi¢do, diminuido
dos encargos de depreciagcdo, amortizagdo ou exaustdo, serd
considerada ganho de capital, que devera ser adicionada a base de
calculo do imposto de renda devido e da contribui¢do social sobre
o lucro liguido.
§3.° Para efeito do disposto no paragrafo anterior, os encargos
serdo considerados decorridos, ainda que ndo tenham sido
registrados contabilmente.”
O texto legal permite tanto a avaliagdo pelo valor contabil como pelo de mercado,
conforme caput do artigo; o § 2.° esclarece ainda como devem proceder aquelas empresas

que estiverem apurando resultado com base no lucro presumido ou arbitrado e efetuarem

a avaliacdo a valor de mercado.

Essa permissao estabelece ainda procedimentos quanto a depreciagdo, amortizagao
ou exaustdo, provocando conflitos na propria legislagdo tributaria, além de desrespeito a

teoria contabil.
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Como se sabe, a apuracao pelo lucro presumido ou arbitrado dispensa a pessoa
juridica da escrita contabil para fins de tributacdo da Secretaria da Receita Federal;
entretanto, no caso do lucro presumido exige-se a escrituragdo do Livro Caixa e Livro

Registro de Inventario, enquanto no lucro arbitrado nao se exige nada.

Além disso, até 31 de dezembro de 1995 as pessoas juridicas fusionadas,
incorporadas ou cindidas ficavam obrigadas a fazer a apuragdo de seus resultados pelo
lucro real. A Lei n.° 9.249, de 1995, através do art. 36, V, permitiu que a partir de 1.° de
janeiro de 1996 essas empresas, mesmo no ano do evento, pudessem optar pelas regras do
lucro presumido, seja para o Imposto de Renda, seja para a Contribui¢do Social sobre o

Lucro.

Nota-se que o art. 21 da lei acima ndo disciplinou, em termos gerais, qual deveria
ser o procedimento a ser adotado quando houvesse diferenca entre o valor de mercado e o
contabil, deixando assim de mencionar a apuracio pelo lucro real, somente prevendo um
tratamento especifico na apuracdo pelo lucro presumido ou arbitrado, conforme disposto

no RIR/99, art. 235, §§ 4.°¢ 5.°.

A IN n.° 11/96 veio inclusive corroborar os objetivos do legislador, estabelecendo

em seu art. 58, paragrafos 2.° e 3.° que:
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a) no caso de pessoas juridicas tributadas com base no lucro presumido ou
arbitrado e que ndo possuam escrituragdo, ou a mesma seja considerada
imprestavel, o ganho de capital serd determinado em demonstrativo
comprovado pelos respectivos documentos de aquisicdo, benfeitorias ou

reformas correspondentes aos bens e direitos vertidos;

b) devem ser considerados como incorridos os encargos de depreciagdo,
amortizacdo e exaustdo, mesmo que os tais ndao tenham sido
contabilizados, sendo ainda corrigidos até 31/12/95, de acordo com a

UFIR de janeiro de 1996.

Entretanto, as demais empresas que utilizam o lucro presumido ou arbitrado ndo
deduzem dos resultados os montantes correspondentes a depreciagdo, amortizacdo ou
exaustdo, pois, sem duvida, os percentuais estabelecidos como presungao e arbitramento

do lucro ja levam em consideragdo tais dedugoes.

Ocorre também que no lucro real as despesas ou custos de depreciacdo,
amortizacdo ou exaustdo sdo opcionais e, uma vez que seja ndo exercido o direito de

op¢do no exercicio de competéncia, ndo ha o que se falar em recuperagao posterior.

Com relagdo aos resultados tributaveis apurados em ganhos de capital, isso

também provoca diferenga entre uma empresa que nao participou de uma operagdo de
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reorganizagdo societaria e uma que tenha sido fusionada, incorporada ou cindida, sendo

mais elevados nestas ultimas por estarem obrigadas a reduzir seus custos de aquisi¢do por

depreciagao e outros.

A exigéncia contida neste dispositivo legal s6 faz com que, sempre que possivel,

se amplie ainda mais a utilizagdo do valor contabil e ndo de mercado nos processos de

combinagdes de empresas, ndo gerando nenhum resultado tributavel, até por que qualquer

das duas avaliacdes atende tanto a legislagdo societaria como a tributaria, desde que ndo

haja participag@o societaria entre as empresas envolvidas na operacao.

Por outro lado, as empresas tributadas com base no lucro real que apresentem

diferenga a maior entre o valor de mercado e o valor contabil, caso resolvam adotar a

avaliagdo a preco de mercado, receberdo o tratamento de reavaliagcdo conforme estabelece

os arts. 440 e 441 do RIR/99:

“Art. 440. A contrapartida do aumento do valor de bens do ativo

em virtude de reavaliagdo na fusdo, incorpora¢do ou cisdo ndo
serd computada para determinar o lucro real enquanto mantida em
reserva de reavaliagdo na sociedade resultante da fusdo ou
incorporagdo, na sociedade cindida em uma ou mais sociedades
resultantes da cisdo. (Decreto-lein.”1.598/77, art. 37)
Paragrafo unico — O valor da reserva devera ser computado na
determinagdo do lucro real de acordo com o disposto no § 2° do
art. 434 e no art. 435. (Decreto-lei n.° 1.598/77, art. 37, paragrafo
unico)

Art. 441. As reservas de reavaliagdo transferidas por ocasido da
incorporagdo, fusdo ou cisdo terdo, na Ssucessora, O MeSmo
tratamento tributdrio que teriam na sucedida.”
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Dessa forma, em se tratando de apuracao pelo lucro real, as empresas - mesmo
passando por uma das trés operagdes - podem diferir a tributagdo mantendo na reserva o
diferencial a maior do preco de mercado em relagdo ao valor contdbil, e como este
diferencial devera ser reconhecido quando incorrerem as depreciagdes, amortizagdes ou
exaustoes correspondentes aos novos valores, conseqlientemente na pratica o resultado

tributavel sera nulo.

Havendo imdveis entre os bens reavaliados, o montante da reserva de reavaliagado
correspondente aos mesmos podera ser utilizado como aumento de capital, sem que seja
necessario adiciond-lo ao resultado da empresa. Ha apenas a exigéncia, no tocante as
empresas de capital aberto, de que esta elevagcdo do capital ndo implique na emissdo de
novas agoes, conforme dispde o Decreto-lei n.° 1.978/82, art. 3.°, § 2.° (§ 1.° do art. 436

do RIR/99).

Se na operagdo - em qualquer das trés modalidades - ocorrer devolugao de bens ou
direitos a pessoa juridica por esta participar do capital da sociedade fusionada,
incorporada ou cindida, pode-se aplicar a diferenga entre o valor contabil e o de mercado
o tratamento constante no art. 22 da Lei n.° 9.249/95 (art. 238 ¢ seus paragrafos, do
RIR/99).

Nota-se que as empresas submetidas a qualquer operacdo de reorganizacao, sendo
extintas posteriormente, sdo as que devem apresentar a DIPJ - sejam duas ou mais, todas

devem apresentar essa declaragdo.
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A nova empresa a apresentara no prazo normal dado a todas as empresas, de
acordo com seu enquadramento, ndo havendo necessidade de apresentacdo da mesma em
razdo de ocorrer uma fusdo, incorporacdo ou cisdo. Faz-se excecdo aos casos das
incorporadoras que tenham junto as incorporadas participacdes que tenham sido

adquiridas até o ano-calendario anterior ao do evento.

Normalmente, em casos de operacdes de reorganizagdo de qualquer tipo ocorridas
no més de janeiro de cada ano-calendario, a Secretaria da Receita Federal concede um
prazo maior para a pessoa juridica entregar a DIPJ, aceitando que a mesma seja entregue
até o ultimo dia util do més de margo. Isto é devido principalmente aos atrasos do proprio
6rgdo em fornecer o programa e instru¢des do IRPJ daquele ano; exemplo disto ¢ a IN

SRF n.° 162, de 23 de dezembro de 1999.

O ganho de capital apurado na operacdo de reorganizagdo deve ser adicionado a
base de calculo tanto do IR como da CSLL; os respectivos tributos apurados neste caso
devem ser pagos em cota Unica, até o ultimo dia util do més subseqiiente ao da
ocorréncia do evento, conforme determina a Lei n.° 9.430/96, art. 5.°, § 4.° (art. 861 do
RIR/99). Portanto, no caso das empresas fusionadas, incorporadas ou cindidas, ndo ¢é
permitido o parcelamento dos tributos, mesmo com adi¢@o da taxa do Sistema Especial de

Liqiiidacao e Custddia — SELIC.
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Tratando-se de tributos do ano-calendario anterior, se em razdo da operacao de
reorganizacdo societaria a empresa tiver antecipado sua entrega da DIPJ, a sucessora
podera recolher os tributos da sucedida nos prazos normais, independentemente da data

do evento.

Conforme estabelece o art. 132 da Lei n.° 5.172/66, e art. 5.° do Decreto-lei n.°
1.598/77, a empresa sucessora sera responsavel pelos impostos e contribui¢cdes devidas
pelas sociedades extintas ou mesmo cindidas parcialmente (art. 207 do RIR/99, nos seus

incisos II - fusdo ou cisdo - e III - incorporagao).

Pode ocorrer inclusive que, se a empresa deixar de funcionar sem proceder a

liquidagdo ou sem apresentar a declaragdo de rendimentos no encerramento da liquidagao

(inciso V), sejam responsabilizados os s6cios com poderes de administragao.

B) Valores diferidos para efeitos fiscais

A IN SRF n.° 77/86 considerava que o lucro inflacionario acumulado da sucedida

deveria ser tido como totalmente realizado na data da operagdo devido a extingdo da

o

sociedade; portanto, somente nos casos de cisdes parciais a realizagdo ¢ proporcional

\

parcela de ativos sujeitos a correcdo monetaria, correspondente ao montante vertido a
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sucessora. Na verdade, esse entendimento da Secretaria da Receita Federal ndo tinha base

legal, estando atualmente incluso na Lei n.° 9.065/95, art. 7.° (RIR/99, art. 452).

Ha corrente de tributaristas, porém, que continua contestando a exigéncia do
imposto sobre o lucro inflacionario ndo realizado efetivamente, alegando ndo representar

acréscimo patrimonial passivel de tributagao.

O lucro inflaciondrio — o “falso lucro” gerado pela inflagdo — recebe nas
operagdes de reorganizagdo societaria dois tratamentos distintos, sendo um para as

empresas em geral e o outro para aquelas incluidas nos programas de privatizagao.

Assim, nas operagdes de reorganizagdo societaria entre as empresas, deve-se no

geral seguir o estabelecido no art. 452 do RIR/99:

“Art. 452 — Nos casos de incorporagdo, fusdo, cisdo total ou
encerramento de atividades, a pessoa juridica incorporada,
fusionada, cindida ou que encerrar atividades devera considerar
integralmente realizado o lucro inflaciondrio acumulado (Lei n.°
9.065, de 1995, art. 7.°).

§1.° - Na cisdo parcial, a realiza¢do sera proporcional a parcela
do ativo que tiver sido vertida.

§2.° - Para os efeitos deste artigo, considera-se lucro inflacionario
acumulado o valor remanescente em 31 de dezembro de 1995,
deduzido das parcelas realizadas.”
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No tocante ao lucro inflacionario, quando ocorrer uma operacao de fusao,
incorporagdo ou cisdo de empresas incluidas no Programa Nacional de Desestatizagdo,
bem como nos programas de desestatizagdo dos Estados, do Distrito Federal e dos
municipios, o procedimento ¢ diferente; neste caso, ndo ocorre a realizacdo do montante
acumulado nas empresas que passaram por reorganizacao, correspondente a parcela do

ativo permanente sujeito a corre¢do monetaria até 31 de dezembro de 1995.

Se a operagao for de fusdo ou incorporagdo, o montante do lucro inflacionario
acumulado pela empresa sucedida deve ser integralmente transferido para a sucessora,
conforme § 1.° do art. 84 da Lei n.° 9.430/96 (§ 1.° do art. 453 do RIR/99); se, porém,
tratar-se de cisdo, o § 3.° desse mesmo artigo determina que essa transferéncia deve
ocorrer na propor¢ao das contas do ativo que for vertido, sujeitas a atualizagdo monetaria

até 31 de dezembro de 1995.

Convém lembrar ainda que, em caso de operagdes de privatizacdo, hd um
beneficio fiscal de diferimento na apuragdo do resultado com inclusdo do lucro

inflacionario, o que ndo ocorre em outras reorganizagdes societarias.

O art. 12 da IN SRF n.° 96, de 30 de novembro de 1993, reiterou ndo ser aplicavel
aos atos de fusdo, incorporagdo ou cisdo a tributacdo incentivada opcional do saldo do

lucro inflacionario ndo realizado, existente em 31 de dezembro de 1992, de acordo com o

art. 31 da Lei n.° 8.541/92.
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Entretanto, admite-se que, se as empresas sucedidas em uma dessas operagdes ja
tiverem anteriormente optado pelo art. 31, as mesmas preservarao o direito a aliquota de

opgcdo, sendo obrigadas, porém, a recolher de imediato o saldo do imposto ainda devido.

0 Compensacio de prejuizo fiscal

Nas operacdes de reorganizagdo societaria, as pessoas juridicas sucedidas que
apresentam saldo acumulado de prejuizos fiscais ndo podem transferi-lo as suas
sucessoras, conforme estabelece o art. 514 do RIR/99:

“Art.514. A pessoa juridica sucessora por incorpora¢do, fusdo ou
cisdo ndo poderda compensar prejuizos fiscais da sucedida.
(Decreto-lei n.° 2.341/87, art. 33)

Pardgrafo unico — No caso de cisdo parcial, a pessoa juridica
cindida podera compensar os seus proprios prejuizos,

proporcionalmente a parcela remanescente do patriménio
liquido.” (Decreto-lei n.° 2.341/87, art. 33, paragrafo unico)

Os prejuizos fiscais acumulados previamente nas sucessoras, porém, continuam
podendo ser compensados, seja com seus proprios lucros ou mesmo com aqueles gerados
posteriormente a incorporagdo ou cisdo pelas empresas absorvidas, desde que respeitadas

as disposigdes legais.
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Ha inclusive acorddos da 1.* Camara do 1.° Conselho de Contribuintes da
Secretaria da Receita Federal, sob n.° 101-83870 ¢ 101-83894, de 24 ¢ 25 de agosto de
1992, os quais admitem que pessoas juridicas deficitarias que incorporem sociedades
lucrativas permanegam com o direito de compensar seus prejuizos anteriores com o0s

lucros gerados depois da incorporagao.

Assim, deve-se atentar que, para usufruir o beneficio de compensagdo dos
prejuizos fiscais, desde 30 de junho de 1987 esté previsto que a absor¢ao de outra pessoa
juridica ndo provoque modificagdo de controle societdrio — o que ¢ muito comum nessas

operagdes — e, cumulativamente, altera¢ao no ramo de atividade.

A esse respeito, o art. 513 do RIR/99 determina que:

"A pessoa juridica ndo podera compensar seus proprios prejuizos
fiscais se entre a data da apura¢do e da compensagdo houver
ocorrido, cumulativamente, modifica¢do de seu controle societario
e do ramo de atividade.” (Decreto-lei n.° 2.341/87, art. 32)

D) Participacio societaria extinta em virtude de fusio, incorporacgao ou cisao

Nos trés tipos de operacdo, particularmente em alguns casos poderd ocorrer a
extin¢do da participagdo societaria, como, por exemplo, quando a sociedade que absorver
o patrimdnio da incorporada ou cindida possuir agdes ou cotas de seu capital, ou quando

uma das empresas fusionadas tiver participagdo no capital social de outra fusionada.
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Com relagdo especificamente a incorporagao, se a incorporadora possuir agdes da
empresa incorporada, a Secretaria da Receita Federal, antes da publicagdo do Decreto-lei
1.303, de 1973, entendia que incidiria o Imposto de Renda sobre o diferencial do
montante em que as parcelas do patrimonio liquido da empresa incorporada superassem o
valor das acdes possuidas pela incorporadora, considerando-o como ganho de capital,

conforme estabelecia o Parecer Normativo CST-24, de 17 de janeiro de 1972.

Através do Decreto-lei 1.303, de 31 de dezembro de 1973, a Secretaria da Receita
Federal passou a identificar situagdes em que havia aquisi¢do prévia de acdes visando a

obten¢ao do controle aciondrio, para uma futura incorporagdo ou fusao.

Assim, no seu art. 2.°, permitiu a dedu¢do como prejuizo da diferenca a maior
apurada entre o valor pago e a parcela do patriménio liquido antes da realizagdo da
incorporagdo ou fusdo, ficando a empresa adquirente sujeita a tributacdo do imposto,
acrescido de multa e correcdo monetaria, no caso da ndo realizacdo da operagdo de

incorporagao ou fusdo dentro do prazo estabelecido.

Essas situagoes sdo tratadas nas Leis n.° 9.249/95, art. 22, 9.532/97, art. 7.°,
9.718/98, art. 10 e Decreto-lei n.° 1.598/98, art. 34 (arts. 238, 386 ¢ 430 do RIR/99),

existindo também o Parecer Normativo CST n.° 51, de 17 de setembro de 1979.
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Em qualquer das operacdes abrangidas neste topico, a sociedade que absorver o
acervo liquido de uma outra em que tenha participacao societaria deve substituir o valor
contabil dessa participacdo (investimento) pelo valor liquido do acervo da empresa
absorvida, extinguindo as agdes ou quotas de capital desta, correspondentes ao seu

investimento.

A diferenca entre o valor contabil das a¢des ou quotas extintas e o valor do acervo
liquido que as substituirem resultard em ganho ou perda de capital. Se houver perda, esta
somente sera dedutivel se a diferenca for apurada entre o valor contabil do investimento
constante no ativo da investidora e o valor do acervo liquido recebido avaliado a prego de
mercado. A sociedade pode tanto deduzi-lo integralmente de imediato como contabiliza-
lo no ativo diferido, amortizando-o mensalmente em até cento e vinte meses — ou dez

anos.

Quando a diferenca representar um ganho, por qualquer critério de avaliagdo, o
referido montante sera tributavel, sendo permitido a sociedade diferir a tributacao sobre a
parcela do acervo liquido recebido em substituicdo das a¢des ou quotas extintas, desde

que correspondentes a bens do ativo permanente.

Assim sendo, no que tange ao tratamento tributdrio ¢ contdbil de empresas
coligadas ou controladas, estabelece o RIR/99, no art. 385, adotando o disposto no art. 20

do Decreto-lei n.° 1.598, de 1977:
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“Art. 385. O contribuinte que avaliar investimento em sociedade
coligada ou controlada pelo valor de patrimonio liquido devera,
por ocasido da aquisi¢do da participagdo, desdobrar o custo de
aquisicdo em:

I — valor de patrimonio liquido na época da aquisi¢do,
determinando de acordo com o disposto no artigo seguinte, e

Il — agio ou desagio na aquisi¢do, que serd a diferenga entre o
custo de aquisi¢do do investimento e o valor de que trata o inciso
anterior.

§ 1. - O valor de patriménio liquido e o dagio ou desagio serdo
registrados em subcontas distintas do custo de aquisicdo do

investimento;

§ 2.°- O langamento do agio ou desagio devera indicar, dentre os
seguintes, seu fundamento economico:

I — valor de mercado de bens do ativo da coligada ou controlada
superior ou inferior ao custo registrado na sua contabilidade;

11 — valor de rentabilidade da coligada ou controlada, com base em
previsdo dos resultados nos exercicios futuros;

111 — fundo de comércio, intangiveis e outras razoes economicas.
$ 3.%- O langamento com os _fundamentos de que tratam os incisos |
e
11 do pardgrafo anterior devera ser baseado em demonstragdo que
o contribuinte arquivara como comprovante da escrituragdo.”
Dessa forma, todo contribuinte que, de acordo com a Lei das S.A., tem a
obrigagdo de avaliar seus investimentos nas empresas controladas ou coligadas pelo

método de equivaléncia patrimonial, se ocorrer aquisicdo da correspondente participagdo

societaria deve desdobrar o custo dessa aquisi¢ao da seguinte forma:
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a) o valor de sua participagdo no patrimonio liquido da controlada ou
coligada, de acordo com seu percentual no capital social, deve ser

contabilizado como valor patrimonial do investimento;

b) a diferenca existente entre o valor patrimonial do investimento ¢ o real
custo de aquisi¢do efetivamente pago devera ser registrada como 4gio se o
valor pago for maior, ou desagio, se for menor.
Os valores acima, referentes tanto a participagdo no patrimonio liquido quanto ao
agio ou desagio, devem ser registrados em subcontas distintas do subgrupo Investimentos,
no Ativo Permanente; logicamente, a soma algébrica de tais montantes resultard no custo

efetivo da aquisi¢do.

De acordo com a legislagdo tributdria e comercial, ambas as empresas —
controladora e controlada ou coligada — devem utilizar critérios contabeis uniformes para

que sejam consistentes as respectivas demonstragdes financeiras.

No caso da utilizagdo de critérios distintos, a empresa investidora devera
providenciar no balango da controlada ou coligada todos os ajustes necessarios, visando

eliminar as diferencas oriundas da utilizacao de critérios distintos na contabilizagao.

A contrapartida do ajuste da equivaléncia patrimonial em razdo do aumento ou

reducdo do valor da participagdo societaria ndo serd considerada na apura¢ao do lucro
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real, conforme preceitua o art. 23 do Decreto-lei n.° 1.598/77 e inciso IV do art. 1.° do

Decreto-lei n.° 1.648/78 (art. 389 do RIR/99).

Assim sendo, quando da apuragdo do resultado fiscal da empresa, a parcela gerada
pela equivaléncia patrimonial devera ser desconsiderada no LALUR — Livro de Apuragao
do Lucro Real, de forma que, se essa parcela for positiva, o ganho deve ser excluido do

lucro liquido e, se for negativa, a perda deve ser adicionada.

Por sua vez, os lucros e dividendos recebidos pela participagdo societaria deverao
ser registrados pela empresa como diminuicdo do valor do patriménio liquido do
investimento, nao influenciando as contas de resultado, de acordo com o Decreto-lei n.°

1.598/77, art. 22, paragrafo tinico (RIR/99, art. 388, § 1.°).

O quadro 2 adiante apresenta os principais aspectos envolvidos nos investimentos
em sociedades controladas ou coligadas; o quadro 3, na seqiiéncia, trata dos rendimentos

de participacdes societarias, sendo os artigos citados nos quadros referentes ao RIR/99.



Quadro 2 -

Investimentos em sociedades coligadas ou controladas

EVENTOS

COLIGADAS

CONTROLADORA

CONTROLADA

Participagdo (investimento)

10% ou mais do capital da outra,
sem controla-la

Art. 384, § 1.°

Quando controladora direta ou através de
outras controladas, tem preponderédncia nas
deliberagdes sociais ¢ poder de eleger
maioria dos administradores

Art. 384, §2.°

Investimento relevante

Quando o valor contabil ¢ igual ou

superior a 10% do wvalor do

patriménio liquido da investidora
Art. 384, §3.°, 1

No conjunto das sociedades
coligadas o wvalor contabil do
investimento ¢ igual ou superior a
15% do valor do patrimdnio liquido
da investidora

Art. 384, § 3., 11

Quando valor contabil é igual ou superior
a 10% do valor do patrimonio liquido da
investidora

Art. 384, §3.°1

No conjunto das sociedades controladas o
valor contabil do investimento ¢ igual ou
superior a 15% do valor do patriménio
liquido da investidora

Art. 384, §3.°, 11

Avaliagdo  pelo  valor

patrimoénio liquido

do

Investimentos relevantes
Art. 384
Sociedades coligadas sobre cuja

administragdo tenha influéncia ou da
qual participe com 20% ou mais do
capital social.

Art. 384, 11

Investimentos relevantes em
controladas

Art. 384, 1




Quadro 3 - Rendimentos de participagdes societarias

EVENTOS COLIGADAS CONTROLADORAS CONTROLADAS
Ajuste do wvalor contabil do Diferenga a débito ou crédito da conta investimento
investimento Art. 388
Contrapartida ndo computada na determinagdo do lucro real .

Art. 388 Art. 389
Lucros ou dividendos | Empresa que recebe registra como diminui¢do do valor do patriménio
distribuidos pelas coligadas ou liquido do investimento.
controladas Nao influencia contas de resultado

Art. 388, § 1.°

Quando distribui¢do for apurada em balango de coligada ou controlada
em data posterior a da lltima avaliagdo devera ser creditado na conta
de resultados da investidora
Nao computados na apuragido do lucro real
Art. 388,§2.°

Recebidos apos alienagdo ou liquidagdo de investimento avaliado pelo
valor do patrimoénio liquido, quando ndo tenham sido computados na
determinacdo do ganho ou perda de capital. Nao serdo excluidos do
lucro liquido para apuragdo do lucro real

Art. 379,§2.°
Lucros ou dividendos recebidos Calculados com base em resultados apurados pelo lucro real
correspondentes aos resultados Nao integrardo base de calculo da investidora
apurados a partir de 1.° de Art. 383 -

janeiro de 1996
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Pode-se verificar que os investimentos realizados em coligadas ou controladas — em
cujo pagamento tenha ocorrido agio ou desagio — devem ter seus valores registrados na

contabilidade de forma desmembrada.

O registro contabil também devera indicar qual o fundamento econdmico adotado
para justificar o pagamento tanto do a4gio como o desagio, sendo muito importante a opgao
de qual o fundamento a ser adotado na formagao do total pago pelo investimento, conforme

demonstrado a seguir.

O tratamento tributdrio do 4gio ou desagio nos casos de fusdo, incorporacdo ou
cisdo esta estabelecido no art. 386 do RIR/99, ja transcrito, compreendendo as disposigdes
do art. 7.°da Lei n.° 9.532, de 1997, e do art. 10 da Lei n.° 9.718, de 1998, havendo também

a Instru¢@o Normativa SRF n.° 11, de 12 de fevereiro de 1999, que trata do assunto.

Dessa forma, podem ocorrer as seguintes situacdes:

1) Nos casos de agio ou desagio relacionado ao valor de mercado dos bens da

pessoa juridica absorvida:

1.1) o valor devera ser registrado pela empresa que receber tais bens por
fusdo, incorporacdo ou cisdo na contrapartida a conta que contabilize os

referidos bens.
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O valor dos bens, portanto, sera debitado no ativo pelo mesmo valor da operagdo e

creditado na conta Investimento, sendo a diferenca lancada da seguinte forma:

a) Agio — débito na mesma conta do bem no ativo, crédito a conta Agio;

b) Desagio — crédito na mesma conta do bem no ativo, débito a conta Desagio.

Assim, o agio e o desagio passam a integrar o custo do bem, tanto para depreciagao,
amortiza¢do ou exaustdo, conforme o tipo de bem, quanto para a apuragdo de ganho ou

perda de capital - na baixa ou alienacdo do bem.

A Instrucdo Normativa SRF n.° 11/99 estabelece que as quotas de depreciacao,
amortizagdo ou exaustdo deverdo ser calculadas em razao do prazo de vida util restante do
bem ou de utilizag@o do direito, ou do saldo da poupanca do recurso florestal ou mineral, na

data que o bem ou direito tenha sido incorporado ao patrimonio da empresa sucessora.

1.2) Havendo caso de agio ou desagio, em que ndo ocorra a transferéncia dos bens

a empresa que absorver a sucedida, nas cisoes, havera o seguinte tratamento:

a) Agio — devera ser contabilizado em conta do ativo diferido da sucessora,
podendo ser amortizado de forma dedutivel nos periodos seguintes a

operagao a razdo de 1/60, no maximo, por més;
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b) Desagio — devera ser contabilizado como receita diferida, sendo amortizado e
tributavel nos cinco anos seguintes a operagdo, a razao de, no minimo, 1/60

por més.

A Lei n.® 9.718/98, em seu art. 11, que fundamentou o paragrafo 7.° do art. 386 do
RIR/99, admite, alternativamente, que o dgio ou desagio nestes casos seja contabilizado no
patrimoénio liquido da sucessora, sem prejuizo do disposto nas alineas “a” e “b” acima; foi

este tratamento que a Instrugdo Normativa SRF n.° 11/99 ampliou para os demais casos.

2) Se o fundamento econdémico do pagamento com agio ou desagio for a
rentabilidade futura da sociedade absorvida, baseando-se nas previsdes dos

resultados futuros, teremos as seguintes situagoes:

2.1) Agio: podera ser mantido no ativo diferido da empresa que possuia
participacdo societaria, podendo ser amortizado; ¢ dedutivel nos periodos
seguintes a operacdo de incorporagao a razao de 1/60, no maximo, por més de
apuracdo, conforme Lei n.° 9.718, de 27 de novembro de 1998, art. 10,
corrigindo imprecisdo terminoldgica constante da redacdo original da Lei n.°

9.532, de 1997.

A Instru¢do Normativa SRF n.° 11/99 admite que a amortizagdo seja
feita em periodo mais longo do que sessenta meses, de acordo inclusive com o

prazo de duragdo da empresa; se for prazo determinado ou pelo prazo de
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concessao - no caso de empresas permissionarias ou concessionarias de servigo
publico - ndo podera exceder o valor de 1/60 em nenhum més. Esta mesma IN
ainda admite, alternativamente, a contabilizagdo do 4gio em conta do

patrimdnio liquido.

2.2) Desagio — devera ser mantido no passivo da sociedade que possuia a
participacao societaria como uma receita diferida, devendo ser amortizado e
conseqiientemente oferecido a tributacao nos periodos seguintes a operagao

de fusdo, incorporagdo ou cisdo, a razao de 1/60 por més, no minimo.

A IN-SRF n.° 11/99, admite, alternativamente, que o desagio seja
contabilizado em conta do patriménio liquido ao invés de receita diferida no

passivo.

3) No caso de o fundamento econémico do pagamento com agio ou deséagio ter sido
representado pelo fundo de comércio, ou por bens intangiveis ou outras razoes

economicas da sociedade absorvida, teremos as seguintes situagdes:

3.1) Agio: devera ser registrado em contrapartida a conta de ativo diferido
no ativo permanente da empresa que possuia participacdo societaria, nao
podendo ser amortizado. A Instrugdo Normativa SRF n.° 11/99 permite que
este agio seja contabilizado no patrimonio liquido. Este 4gio ndo amortizavel

deve receber o seguinte tratamento:
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a) Ser considerado como custo de aquisi¢do para efeito de apuragdo de
ganho ou perda de capital na alienacdo do direito que lhe deu causa, ou

mesmo na sua transferéncia para sdcio ou acionista em devolucao de capital;

b) Podera ser deduzido como perda no encerramento das atividades da
pessoa juridica, desde que comprovado que nessa data inexiste o fundo de
comércio ou o bem intangivel que lhe deu causa. Nessa hipotese, se
posteriormente alguma pessoa fisica ou juridica utilizar-se deste fundo de
comércio ou bem intangivel, estard sujeita ao pagamento dos impostos e
contribui¢des que deixaram de ser pagos, acrescidos de juros de mora e
multa de acordo com a legislagdo vigente. Ocorrendo isso, o valor da base de
calculo dos tributos sera considerado custo de aquisi¢do para a pessoa que

tiver recebido o direito.

3.2) Desagio: aLein.®9.532/97 ¢ omissa em relagdo ao desagio para este
tipo de fundamento; assim, a rigor, este desagio deveria desaparecer com a
extingdo da participagdo societdria a que se refere, com a conseqliente
reducdo do valor liquido para efeito de apuracdo de ganho ou perda de

capital
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A Instru¢do Normativa SRF n.° 11/99, porém, orienta o seu registro
em conta de receita diferida no passivo, ndo sendo amortizavel, admitindo
desta forma a sua tributacdo somente no encerramento das atividades da
empresa. Alternativamente, a mesma I[.N. aceita a contabilizacio no

patrimdnio liquido.

A Instru¢do Normativa SRF n.° 11/99 estabelece no art. 2.° que em todos esses casos
tanto o registro quanto a baixa do valor referente aos agios e desagios devem ser efetuados

exclusivamente na escrituragao contabil.

Contudo, nem a Lei n.° 9.532/97 e nem a IN-SRF n.° 11/99 fazem alguma
determinacdo quanto aos agios e desagios anteriores as operacdes de fusdo, incorporacio ou
cisdo que ja tenham sido amortizados contabilmente e estejam controlados na parte B do
LALUR, como determina a Lei n.° 4.506, de 1964, art. 59 e Decreto-lei n.° 1.483, de 1976,

art. 4.° (art. 334 do RIR/94).

De acordo com a sistematica legal em vigor, porém, por ocasido da operagdao de
fusdo, incorporacdo ou cisdo, havendo extingdo de participacdo societaria os agios ou

desagios ja amortizados devem se enquadrar nos mesmos tratamentos acima explicados.

Em termos estritamente fiscais tal procedimento poderd ser adotado, retornando o

valor amortizado para o ativo, passivo ou patrimonio liquido, sem afetar a base de calculo
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do imposto, uma vez que a amortizacdo também nao a afetou, sendo este valor tratado de

acordo com a hipoétese que lhe for aplicavel dentre as detalhadas anteriormente.

Entretanto, se por qualquer motivo - que nao seja de ordem fiscal - ndo for possivel
retornar o 4gio ou desagio ao ativo, passivo ou patrimdnio liquido, o seu valor devera
permanecer na parte B do LALUR, devendo ser excluido ou adicionado ao lucro liquido
como se houvesse sido debitado ou creditado ao ativo, de acordo com o seu respectivo

enquadramento em termos do acima exposto.

O art. 8.° da Lei n.° 9.532/97 fundamentou o paragrafo 6.° do art. 386 do RIR/99,
que por sua vez normatiza o tratamento do agio ou desagio relativos as extingdes de
participacdes societarias por fusdo, incorporacao ou cisdo. Estabelece ainda como deve ser

adotado esse tratamento nos seguintes casos:

a) Se o investimento extinto ndo for obrigatoriamente avaliado por
equivaléncia patrimonial, deve-se determinar as razdes que motivaram os
custos de aquisicdes nao coincidentes com os valores patrimoniais das
respectivas participagdes societarias, retroativamente a data de sua aquisicao.

Na pratica, ¢ muito dificil a aplicacao deste preceito;

b) Se a sociedade fusionada, incorporada ou cindida for a que possuia a

participagdo societdria extinta — ocorrendo neste caso a absor¢do da
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investidora pela investida - deve receber o mesmo tratamento aplicavel nas

operacgdes normais.

Dessa forma, tratando-se de participagdes societarias que ndo estejam obrigadas ao
método da equivaléncia patrimonial, deve-se destacar a importancia de se apurar o 4gio ou
desagio quando da aquisi¢do, porém de forma extracontabil, mediante os elementos de sua

comprovacao.

Em termos contabeis, porém, a referida participacdo societaria sera registrada pelo
custo de aquisi¢do, sem nenhum destaque ou registro quanto ao agio ou desagio. Devera
ser considerado o montante correspondente a agio ou desagio apenas no caso de ocorrer a
extingdo da referida participacao societaria em funcdo de operagdo de fusdo, incorporacao

ou cisdo com a correspondente substituicao pelo ativo liquido absorvido.

Nos casos de 4gio ou desagio, de acordo com o art. 25 do Decreto-lei n.° 1.598/77 e
o inciso III do art. 1.°, do Decreto-lei n.° 1.730/79 (art. 391 do RIR/99), as contrapartidas
das amortizagdes também ndo serdo consideradas na apuracdo do lucro real, com excecao
dos casos de ocorréncia de venda ou baixa do investimento, podendo o agio pago ser

amortizado no periodo de cinco anos, a razdo de 1/60 ao més.

Os langamentos correspondentes ao valor do agio ou desagio devem declarar de

maneira bem clara a justificativa econdmica para se aceitar efetuar tal pagamento. Os
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referidos valores deverdo estar apoiados em documentos ou demonstrativos que a empresa

devera guardar como comprovantes da escrita contabil.

No caso de a empresa investidora decidir vender o seu investimento, em parte ou

totalmente, a apuragao dos resultados devera respeitar as seguintes regras:

a) quando se tratar de investimentos ndo relevantes - avaliados pelo custo de
aquisicdo — o ganho ou perda de capital deve ser estabelecido com base na
diferenga positiva ou negativa entre a receita obtida na alienag@o e o custo de
aquisicao registrado na contabilidade, conforme o § 3.° do art. 31, do

Decreto-lei n.° 1.598/77 (art. 425 do RIR/99);

b) quando se tratar de investimentos relevantes, avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial — como é o caso de investimentos em empresas
controladas ou coligadas, o valor contabil para apura¢do do ganho ou perda
de capital ndo serd uma apuragdo contabil e sim fiscal. Esse valor deve ser
demonstrado no LALUR e ¢ obtido pela soma algébrica dos seguintes

valores:
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e valor do patrimonio liquido do investimento registrado na
contabilidade;

e valor do 4gio ou desagio pago quando da aquisi¢ao do
investimento, mesmo que ja tenha sido amortizado na escrituragao
contabil da empresa;

e valor da provisdo para perdas que tenha sido computado como
deducdo na apuragdo do lucro real, conforme Decreto-lei n.°
1.598/77, art. 33 e Decreto-lei n.° 1.730/79, art. 1.°, inciso V (art.

426 do RIR/99).

O quadro 4 adiante demonstra o comportamento do agio e desagio nas controladoras
e controladas de acordo com seu fundamento legal, sendo os artigos citados no mesmo

pertencentes ao RIR/99.



Quadro 4 -

Fundamento econémico do agio ou desagio em coligadas ou controladas

EVENTOS

VALOR DE MERCADO
ART.385§2.°-1§3.°

RENTABILIDADE —
PREVISAO RESULTADO
FUTURO
ART. 385§ 11, § 3.°

FUNDO DE
COMERCIO,
INTANGIVEIS E
OUTRAS RAZOES
ECONOMICAS
ART. 385, §2.°, III

Custo de Aquisi¢do Investimento
em coligada ou controlada
avaliado pelo valor patriménio
liquido

Art. 385

Desdobrado em subcontas distintas:

valor do patrimoénio liquido na época da aquisi¢do

+ agio, ou
— desagio

Art. 385 -1, I, § 1.°

Empresa que absorver patrimonio
de outra por incorporagdo, fusido
ou cisdo, na qual detenha
participacdo societaria adquirida
com agio ou desagio apurado pelo
Art. 385

Agio/desagio registrado em contrapartida a
conta que resiste o bem ou direito que lhe
deu causa

Art. 386, 1

Agio registrado em
contrapartida a conta do
ativo permanente

Art. 386, 11

Agio — amortizagdo

Cisdo em que o bem ou direito que deu
causa ao agio nao tenha sido transferido
para a sucessora — esta registrara no ativo
diferido. Deve ser amortizado no maximo
1/60 por més na apuracao pelo lucro real,
ou alternadamente poderd registrar no
patrimdnio liquido

Art. 386, §2°, Te§7.°

Maximo 1/60 por més na
apuragao pelo lucro real apos
operacao

Art. 386, III

Nao sujeito

Art. 386, 11




EVENTOS

VALOR DE MERCADO
ART. 385 § 2.°- 1 §3.°

RENTABILIDADE —
PREVISAO RESULTADO
FUTURO
ART. 385§2.°1I, § 3.°

FUNDO DE COMERCIO,
INTANGIVEIS E
OUTRAS RAZOES
ECONOMICAS
ART. 385 § 2.° III

Desagio — amortizacdo

Cisdo em que o bem ou direito que deu causa
ao desagio ndo tenha sido transferido para
sucessora — esta registrara em conta de receita
diferida. Deve ser amortizado no minimo 1/60
por més na apuragdo pelo lucro real durante os
cinco anos — calendarios subseqiientes a
operagdo, ou alternativamente podera registrar
no patrimonio liquido
Art. 386,§2.° 1le §7.°

Minimo 1/60 por més na apuracao
pelo lucro real durante os cinco
anos — calendarios subseqiientes a
apuracao

Art. 386, IV

Custo do bem ou direito, para efeito
de apuracdo do ganho ou perda de
capital e de depreciagdo, amortizagdo
ou exaustdo

Agio ou desagio integrara o custo

Art. 386, § 1.°

Agio integrard o custo de
aquisicdo para efeito de
apuracdo do ganho ou perda
de capital na alienagdo do
direito que lhe deu causa, ou
na transferéncia para socio
ou acionista na hipdtese de
devolucdo de capital

Art. 386, §3.° 1




EVENTOS

VALOR DE MERCADO
ART.385§2.°-13.°

RENTABILIDADE —
PREVISAO RESULTADO
FUTURO
ART.385§2.°1I, § 3.°

FUNDO DE COMERCIO,
INTANGIVEIS E
OUTRAS RAZOES
ECONOMICAS
ART. 385, § 2.°, III

Encerramento das atividades

Agio deduzido como perda,

se comprovada inexisténcia

do fundo de comércio ou do

intangivel que lhe deu causa
Art. 386, §3.°, 11

Reavaliagdo de bens de coligada ou
controlada, constituindo reserva de

reavaliacdo

Aumenta valor do investimento avaliado pelo
patriménio liquido — compensado por baixa do
agio na aquisi¢do do investimento

Art. 390

Se o ajuste corresponder a reavaliagcdo de bens
diferentes dos que serviram de fundamento ao
agio, ou a reavaliagdo por valor superior ao que
justificou o agio;

Computar no lucro real ou na reserva de
reavaliacdo

Art. 390, § 1.°




EVENTOS

VALOR DE MERCADO
ART. 385, §2.°- 1, 3.°

RENTABILIDADE —
PREVISAO RESULTADO
FUTURO
ART. 385, §2.°,-1I, 3.°

FUNDO DE COMERCIO,
INTANGIVEIS E
OUTRAS RAZOES
ECONOMICAS
ART. 385, §2.°, III

Reserva de reavaliagdo

Quando a empresa alienar, liquidar ou utilizar
reserva para aumento de capital - computar na
apuragdo lucro real.

Art. 390, §2.°

Baixada mediante compensa¢do com o ajuste
do valor do investimento ndo computado na
determinagdo do lucro real:

a) Nos periodos de apuragdo em que a
controlada ou coligada computar como reserva
de reavaliacao do lucro real

Art. 390, § 3°, 1
b) Nos periodos em que a coligada ou
controlada utilizar reservas de reavaliagdo para

absorver prejuizos

Art. 390, §3.°, II




EVENTOS

RENTABILIDADE —
VALOR DE MERCADO PREVISAO RESULTADO
ART. 385, §2.°, I, 3.° FUTURO

ART. 385, §2.°, I, §3.°

FUNDO DE COMERCIO,
INTANGIVEIS E
OUTRAS RAZOES
ECONOMICAS
ART. 385, §2.°, III

Amortizagdo do agio ou desagio

Contrapartida ndo computada na determinag@o do lucro real com excegdo do disposto
no art. 426
Art. 391

Concomitante aos registros na escrituragdo comercial, serda mantido controle no
LALUR para determinagdo ganho ou perda de capital na alienag@o ou liquidagdo do
investimento

Art. 391, § unico

Néo se amortiza
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E) REFIS — Programa de Recuperacio Fiscal

A lei estabelece normas especiais em relagdo ao tratamento tributario para as
empresas que ingressarem em processo de reorganizagdo e estiverem inscritas no REFIS,
programa ja citado anteriormente. Assim, ocorrendo a extingdo da empresa em alguma
operacao, todos os débitos devidamente consolidados poderdo continuar em parcelamento
especial sob responsabilidade da sociedade sucessora, desde que esta observe determinadas

condigdes e sujeite-se a todas as regras impostas no programa.

No més do evento, a base de calculo da prestagdo serd a receita bruta da sociedade
fusionada, mas, a partir do més seguinte ao evento, serd adotada como base de calculo a
receita bruta total da nova empresa criada com a fusdo, observando-se inclusive os
percentuais aplicaveis a condi¢do da empresa sucessora. Tal situacdo interessa ao governo,
pois normalmente implicara em pagamentos de maior valor, diminuindo portanto o prazo

do parcelamento especial.

No caso especifico da cisdo, para permanecer no parcelamento previsto no programa
do REFIS, o débito consolidado devera ser atribuido a uma tinica empresa. Por outro lado,
as empresas que absorverem parte do patrimonio vertido devem assumir, entre si , de forma
expressa, irrevogavel e irretratadvel, o compromisso de responsabilidade solidaria pela

totalidade do débito consolidado.
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Essa solidariedade de cada uma corresponde ao total do débito consolidado,
independentemente da propor¢do que recebeu do patrimdnio vertido, devendo tal

solidariedade ser comunicada ao Comité Gestor do REFIS.

F) Programa de Estimulo & Reestruturacgio e ao Fortalecimento do Sistema

Financeiro Nacional

O Conselho Monetario Nacional — CMN instituiu o Programa de Estimulo a
Reestruturagdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional para beneficiar as
incorporagdes de instituigdes financeiras, previamente autorizadas pelo Banco Central e
participantes do programa, para as operagdes realizadas até 31 de dezembro de 1996,

conforme Lei n.° 9.710/98, art. 2.° (RIR/99, art. 236).

Através desse programa, as instituicdes incorporadas deveriam contabilizar os
valores dos créditos de dificil recuperagdo como se fossem perdas, nao sendo porém
dedutiveis na apuracdo do seu lucro real, de acordo com as normas estabelecidas pelo

CMN.

A incorporadora poderia registrar como agio a diferenca entre o valor de aquisi¢ao
realmente pago e¢ o valor patrimonial da participagdo societaria adquirida na incorporada.
Esse 4gio poderia ser amortizado apds a incorpora¢do, limitando-se a 30% do lucro liquido
devidamente ajustado pelas adigdes e exclusdes, de acordo com a legislacao do imposto de

renda. Esse percentual a ser compensado compde-se do somatério do agio com os
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prejuizos fiscais de periodos anteriores. Embora ndo exista dispositivo legal a esse respeito,
o excedente aos 30% em um ano-calendario pode ser compensado nos periodos
subseqiientes, observando-se sempre o mesmo limite percentual. Desde 1.° de janeiro
de 1996 nao ha mais exigéncia de correcdo monetaria nos balangos, inclusive para fins de

fusdo, incorporacao ou cisao, uma vez que a mesma foi extinta em carater geral.

Apds a aprovacao da incorporagdo pela AGE — Assembléia Geral Extraordinaria,
deve-se providenciar o correspondente aumento de capital da incorporadora em montante

igual ao do patrimonio liquido da incorporada.

Esse aumento de capital social serd integralizado mediante a absor¢do do ativo e
passivo da sociedade incorporada, devendo ser emitidas as novas agdes correspondentes a
esse aumento e distribuidas gratuitamente aos acionistas, de conformidade com o que foi
determinado nessa mesma AGE que deliberou a aprovacao da incorporagdo. Ato continuo,
providencia-se a extincdo das agdes ou quotas de capital da sociedade incorporada,

substituindo-as pelas novas agdes emitidas pela incorporadora.

O quadro 5 adiante demonstra os principais eventos analisados neste topico,
ocorridos nas operagdes de reorganizagdo societaria, sendo os artigos nele citados

pertencentes ao RIR/99.



Quadro 5 — Principais eventos nas operacdes de fusio, incorporacio e cisiao

< - CISAO
EVENTOS FUSAO INCORPORACAO
TOTAL PARCIAL
Responsabilidade dos sucessores
das sociedades extintas Nova Empresa Incorporadora Novas Empresas ‘
Art. 207 - 11 Art. 207 - 1IT Art. 207 - 11
Responsabilidade solidaria Sociedades que | Sociedade cindida
receberem parcelas |e sociedades que
) i do patriménio absorvem parcelas
do patrimdnio
Art. 207, § tinico - I | Art. 207, § tnico -
11
Periodo de apuracdo imposto Fusionadas Incorporadora Cindida
Periodo transcorrido no ano-calenddrio até a data do evento )
Art. 221, § Gnico
Balango especifico na data do Fusionadas Incorporadora Cindida Cindida

evento (deliberagdo da operagao)
ou no maximo 30 dias antes do
evento

Art. 235, §§ 1.°, 3.°

Avaliar bens diretos pelo valor contabil ou de mercado

Art. 235, §2.°

Incorporadora
A partir de 1.°/01/2000, se
ndo estiver sob o mesmo
controle  societario  da
incorporada desde o ano-
calendario anterior
Lei 9.959/00 — Art. 5.°




EVENTOS

FUSAO

. CISAO
INCORPORACAO

TOTAL PARCIAL

Pagamento do imposto
correspondente ao periodo de
apuragdo encerrado em fungdo da
operagao

Fusionadas

Incorporada Cindida

Até o ultimo dia util més subseqiiente ao da ocorréncia do evento — parcela Unica -

Art. 861

Apresentacdo da DIPJ referente
periodo transcorrido no ano-
calendario

Fusionadas

Até o ultimo dia til do més subseqiiente ao da ocorréncia do evento

Incorporada Cindida

Art. 810

Incorporadora -
Desde que ndo esteja sob o
mesmo controle societario da
incorporada desse ano-
calendario anterior
Lei 9.959/00 — Art. 5.°

Devolucdo de capital em bens e
direitos

Poderao ser avaliados pelo valor contabil ou de mercado (apurar ganho de capital - Art. 419, § inico)

Arts. 238 ¢ 419

Prejuizos fiscais a compensar
(base negativa CSLL)

Nova Empresa

Incorporada Empresas que receberem parcelas
vertidas

Nao compensa
Nao compensa

Art. 514 Art. 514




EVENTOS

FUSAO

INCORPORACAO

CISAO

TOTAL PARCIAL

Prejuizos fiscais a compensar
(base negativa CSLL)

Cindida
Podera compensar
seus proprios
prejuizos
proporcionais  a
parcela
remanescente  do
patriménio liquido

Art. 514, § tnico

Participagdo extinta em fusdo,
incorporagdo ou cisao;

Diferenga entre valor contabil das
acdes ou quotas extintas e valor do
acervo liquido que as substituir.

Fusionada que possua
participacdo em outra
fusionada

Incorporadora

Art. 430

Empresa que receber parcela do
patriménio vertido

Computada na determinagao do lucro real

Perda de capital (diferenga entre
valor contabil e valor do acervo
liquido a pregos de mercado)

Fusionada que possua
participacdo em outra
fusionada

Incorporadora

ou

Empresa que receber parcela do
patrimonio vertido

Dedutivel na apuragdo do lucro real

registrar como ativo diferido amortizavel no prazo maximo de dez anos

Art. 430, 1




EVENTOS

CISAO

FUSAO INCORPORACAO

TOTAL PARCIAL

Ganho de capital (diferenca
acervo liquido recebido exceder
valor contabil das agdes ou
quotas extintas)

Empresa que receber parcela do
patriménio vertido

Fusionada que possua Incorporadora

participag¢ao em outra fusionada

Computado na apuracao do lucro real,
podendo diferir a parte do ganho de capital sobre bens do ativo permanente

Art. 430, 1T
Ganho de capital realizado Fusionada que possua Incorporadora Empresa que receber parcela do
mediante alienagdo, liquidacdo | participagdo em outra fusionada patrimoénio vertido
ou através de quotas de
depreciagdo, amortizagdo ou
exaustio Computar no lucro real de cada periodo de apuragao,
podendo ser como custo ou despesa
Art. 430, § 2.°
Reavaliag¢do dos bens do ativo Empresa que receber parcela do

Nova Empresa ‘ Incorporadora ‘

patriménio vertido

Mantido na reserva de reavaliagdo
Nao computada na determinagao do lucro real
Art. 440

Baixa da reserva de avaliacao

Empresa que receber parcela do
patriménio vertido

Nova Empresa

Incorporadora ‘

Computado na determinagao do lucro real por aumento de capital, alienacdo, depreciacdo, amortizagao,
exaustdo ou baixa por perecimento

Art. 440, § tnico




EVENTOS

FUSAO INCORPORACAO

CISAO

TOTAL

PARCIAL

Reserva de reavaliagdo
transferida  por uma  das
operacoes

Nova Empresa Incorporadora

Na sucessora recebera o mesmo tratamento tributario da sucedida

Empresa que receber parcela do
patrimoénio vertido

Art. 441
Lucro inflacionario acumulado Fusionada Incorporadora Cindida Cindida
Realizagdo
Art. 453, 8§ 1.° Devera considerar integralmente realizado devera ser

proporcional a

Art. 452 parcela vertida
do ativo
Art. 452, § 1.°
Realizagdo do lucro inflacionario No caso de empresas incluidas no Programa Nacional de Desestatizagdo, ou Cindidas
transferido - serda realizado e Programas de Estados, do Distrito Federal, dos Municipios — ndo transferem  de
submetido a tributacdo na realizagdo — transferido as sucessoras acordo com

sucessora, conforme dispde Arts.
448 e 451

Art. 453, §3.°

parcelas vertidas

Art. 453, §2.°
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CAPITULO IV

PLANEJAMENTO TRIBUTARIO

O conceito de tributagdo tem passado por uma constante evolu¢do, com a
conseqiiente mudanga de suas caracteristicas e transformagdo, ao longo dos tempos, de

contribuicao voluntaria em exigéncia do Estado.

A respeito dessa transformacdo, o Professor Ruy Barbosa Nogueira, apud Martins

(1996:84), menciona em sua obra Curso de Direito Tributario:

“[...] nmos primordios, a prestagdo tributaria ficava ao arbitrio dos
particulares, como um favor ou auxilio destes a comunidade; numa
nova fase essa requisi¢do foi passando para o arbitrio do soberano
que ia exigindo sem critérios, apenas dentro da relagcdo de for¢ca ou
poder e, finalmente, dentro da evolu¢do do Estado de Direito, foi
passando a ser exigida por meio da relagdo juridica, que significava
em virtude de lei, na medida por esta prevista e fixada, com a
possibilidade de a lei ser interpretada e aplicada, conclusivamente,
pelo Poder judiciario.”

Assim, nota-se que aquela tributacdo que originalmente correspondia a uma
colaboracdo voluntaria por parte do contribuinte passou posteriormente a ser uma
imposicao arbitraria dos soberanos, que de tributos inicialmente criados sobre o patriménio
das pessoas foram se transformando até se tornarem dispositivos vinculados a lei e a sua

jurisdigao.
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Huck menciona (1997:1)* sobre o comportamento do agente econdmico:

“O homem, animal economico produtor e acumulador de riquezas,
transformado em contribuinte, de imediato comeg¢a a elocubrar
formas para escapar ou reduzir o impacto do tributo sobre seu
patrimonio.

Podemos ver que desde hda muito tempo a relagdo entre os
contribuintes e o fisco apresenta uma dicotomia, pois de um lado
temos os primeiros que constantemente buscam pagar a menor carga
tributdria possivel dentro da legalidade - sem falar nas formas
ilegais e, por outro lado, o fisco procurando a cada dia mais

eficacia, seja administrativa ou legal, no sentido de promover
acréscimos de arrecadacgdo.”

Nao se pode dizer que ambos 0s interesses sejam injustos, principalmente se forem
considerados em termos de imposto sobre a renda, o qual apresenta inumeras varidveis e

uma legislacdo extensa e complexa.

Essa situagdo fez com que os contribuintes procurassem adotar providéncias dentro
da legalidade, organizando seus negocios de forma a alcancar o menor custo tributario
possivel ou at¢ mesmo elimina-lo, procedimentos esses que constituiem o chamado

planejamento tributario.

O planejamento tributario tem sido cada vez mais utilizado, principalmente em

fungdo do elevado custo de tributos a ser suportado pelas empresas. As operagdes de fusdo,

# Evasio e elisio — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario
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incorporacdo e cisdo a cada dia estdo adotando mais essa pratica, uma vez que representa a

procura do contribuinte pela organizagdo de suas atividades em relagdo a tributacao.

Como se sabe, na realidade ninguém se organiza para pagar mais tributos e sim
menos, formulando assim uma configuragdo muito similar a da elisdo, buscando em ambas

as formas manter-se dentro da legalidade.

O planejamento tributario vem se revestindo de grande importancia nos dias atuais,

conforme salienta Huck (1997:148)*:

“No mercado competitivo das modernas relagoes empresariais, o
processo de planejamento como um todo passou a ser necessidade
basica. O planejamento tributario insere-se nesse procedimento
amplo e geral que deve preceder a qualquer novo negocio ou
alteracdo de rumo existente.

Tdo essencial quanto um planejamento economico, técnico,
comercial, de mercado etc., o planejamento tributario é aquele que

visa a eficiéncia em seu campo, ou seja, o menor onus tributario
para o negocio, dentro dos limites da lei.”

As empresas industriais, comerciais € de servigos tém buscado tanto a economia de
tributos quanto uma racionalizacdo nos procedimentos fiscais, seja através da exclusdo,

redugdo, postergagdo e simplificacdo, a fim de obter uma melhoria de seus custos fiscais.

* Evasio e elisdo — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario
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Isso ocorre seguramente devido ao peso que representa a carga tributiria nas
diversas atividades empresariais, alcangando a média de 42,9%. Isto foi comprovado em
pesquisa realizada pela revista Exame, publicada em sua edigdo de 05 de setembro de
2001, cujos dados foram tabulados para melhor andlise e sdo apresentados nos graficos

adiante:

Grafico 3 — Carga tributaria por
setor de atividade

47,0%

50 43.5%

M Industria ~ Comércio M Servicos M Bancos M Média

Fonte: Revista Exame, ed. 748, 5/9/01

A mesma pesquisa revela ainda a distribui¢do dada as riquezas geradas pelas
empresas; nota-se claramente que a maior parcela fica com o governo através dos tributos,

conforme gréafico adiante:
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Grafico 4 - Distribuicdo das riquezas geradas

pelas empresas

34%
43%

23%

B Tributos = Pessoal e Encargos B Remun. do Capital

Fonte: Revista Exame, ed. 748, 5/9/01

Os planos e idéias que visem economia da carga tributaria de qualquer empresa

somente poderdo ser

considerados como validos se utilizarem estrutura e forma juridica

adequada, normais e tipicamente correspondentes aos negdcios e atividades da empresa.

Borges leciona (2001:28)* a respeito do planejamento tributario:

“[...] importantes regras prdticas que outorgam juridicidade a
qualquer planejamento [...] :

- Verificar se a economia de impostos é oriunda de ag¢do ou omissdo
anterior a concretiza¢do da hipotese normativa de incidéncia;

- Examinar se a economia de impostos é decorrente de ag¢do ou
omissdo legitimas,

- Analisar se a economia de impostos é proveniente de agdo
realizada por meio de formas de direito privado normais, tipicas e
adequadas;

* Planejamento tributario
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- Investigar se a economia de impostos resultou de a¢do ou conduta
realizadas igualmente a suas formalizacoes nos correspondentes
documentos e registros fiscais.”

Logicamente, o planejamento tributdrio tem gerado inimeras discussdes entre os

profissionais e estudiosos da area, sejam advogados, administradores, contadores ou

economistas, havendo sempre aqueles que sdo favordveis a ele e também os contrarios.

Dentre os que sdo contrarios ao planejamento tributario, temos o jurista Henry
Tilbery, apud Martins (1996:83), que escreveu estudo sob o titulo “Parecer Normativo
CST n.° 46/87: Uma nova orientagdo para coibir planejamento tributario?”. Neste estudo,
Tilbery sustenta com veeméncia que a Secretaria da Receita Federal - SRF somente poderia
questionar operacdes que apresentassem fraude, simulagdo ou algum outro vicio juridico,
invocando a interpretagdo econdmica do direito tributario, fazendo inclusive citacao a Lord

Tomlin que, em 1936, dizia:

“Cada homem tem o direito de organizar os assuntos dele, se for
possivel, de tal modo que o imposto incidente em conformidade com
as respectivas leis seja menor do que seria de outra forma. Se ele
conseguir ajustar assim os assuntos para obter esse resultado, ai nao
podera ser compelido a pagar imposto maior, mesmo se a
capacidade inventiva ndo agradar nem os comissarios da receita
interna nem aos colegas contribuintes.”

Mesmo reconhecendo-se que cada pessoa tem o direito de organizar-se, dentro da
legalidade, de forma a arcar com o menor custo tributario possivel, esta tem sido uma

posi¢ao combatida em diversos paises, principalmente pela moderna concepgao de vida em

sociedade, regrada pelo principio da solidariedade social e nao pelo individualismo.
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Desse modo, vem se destacando o trabalho da contabilidade tributaria, havendo
inclusive a contratacdo de profissionais para atuar como “gerentes de impostos™; o objetivo
disso ¢ a melhor gestdo legal nesta area, que alguns denominam de planejamento fiscal,
conforme menciona Borges (2000:60)*:

“(...) afigura-se-nos correto conceituar o Planejamento Fiscal como
uma técnica gerencial que visa projetar as operagoes industriais, os
negocios mercantis e as prestagoes de servigos, visando conhecer as
obrigacoes e os encargos tributarios inseridos em cada uma das
respectivas alternativas legais pertinentes para, mediante meios e

instrumentos legitimos, adotar aquela que possibilita a anulagdo,
reducgdo ou adiamento do onus fiscal.” (grifo nosso)

Isso implica em nao analisar o planejamento tributdrio somente pelo prisma da
licitude das formas juridicas, mas principalmente sob os aspectos de sua concreta utilizacao
na pratica, seu funcionamento e resultados gerados sob o prisma da igualdade,
solidariedade social e da justiga, conforme estabelece a Constituigdo Federal de 1988 em

seu art. 3.°, incisol e 5.°.

Nesse contexto, temos estudos em diversos paises buscando combater o
planejamento tributario, tal como ocorre na Franga - com o chamado “realismo fiscal”; na
Italia, que vem buscando a eficdcia da capacidade contributiva e da repressdo as praticas
que inibam sua aplicacdo e também estuda a adog¢do de uma “norma antielisdo”; na
Australia, que contém figura inibidora das praticas elisivas e também na Alemanha, onde se

faz o controle ao abuso de formas ou de estruturas de outros ramos de direito.

% Geréncia de impostos
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No Brasil, alguns juristas entendem que o direito positivo ja combatia as praticas
evasivas; o governo, porém, vem procurando minimizar ou até eliminar a elisdo fiscal,
tendo introduzido o paragrafo tnico do art. 116 do CTN, pela Lei Complementar n.° 104,

de 11 de janeiro de 2001.

O novo dispositivo atribui a administracdo tributdria a competéncia para
“desconsiderar atos ou negocios juridicos praticados com a finalidade de dissimular a
ocorréncia do fato gerador do tributo ou a natureza dos elementos constitutivos da

obrigacdo tributaria.”

Nota-se que esse dispositivo constitui-se em norma antielisdo que, pode-se dizer, ¢
de carater geral, ndo procurando fechar uma porta especifica, mas sim tentando possibilitar
uma avaliag¢do geral de todos os casos, tratando da dissimula¢do ou da simulagdo, portanto
ineficiente quanto ao planejamento tributario. Além disso, o art. 149, inciso VII do CTN, ja
dava poder aos orgdos de fiscalizagao sobre atos simulados, estabelecendo:

“Art. 149. O lancamento é efetuado e revisto de oficio pela
autoridade administrativa nos seguintes casos:

VII — quando se comprove que o sujeito passivo, ou terceiro em
beneficio daquele, agiu com dolo, fraude ou simulagdo,”

Conforme ja mencionado anteriormente, houve uma quantidade significativa de

medidas legais visando incentivar mediante beneficios fiscais as operagdes de fusdo,
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incorporacdo e cisdo, tendo inclusive sido constituido o COFIE, com a finalidade de
controlar os beneficios concedidos. A propria exposi¢ao de motivos, enviada pelo Ministro
do Estado da Fazenda ao Presidente da Republica e transcrita a seguir, enfatiza em alguns

paragrafos a importancia das reorganizagdes societarias:

“EM n.°403/MF

Brasilia, 3 de novembro de 1995

Excelentissimo Senhor Presidente da Republica

Tenho a honra de submeter a elevada consideracdo de Vossa
Exceléncia proposta de Medida Provisoria que dispoe sobre o
Programa de Reestruturacdo e Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional, a qual vem a complementar as relevantes
medidas adotadas pelo Conselho Monetario Nacional em matéria de
fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional e prote¢io da
poupanga popular.

[-]

15. O programa contempla a criacdo de linhas especiais de crédito, e
estabelece importantes medidas de incentivo a reorganizagdo
administrativa societdaria e operacional das instituicoes que atuam
nos mercados financeiro e de capitais, mediante fusoes,
incorporacaes, cisoes, desmobilizacoes, ou qualquer outra forma de
reestruturagdo societdria e operacional. Com isto, permite que sejam
alcangados os padroes de eficiéncia e competitividade presentemente
requeridos nos planos doméstico e internacional, preservando os
interesses da sociedade.

[]

17. Como forma de incentivar iniciativas de reestruturacio
necessarias ao fortalecimento e modernizagdo do sistema, o texto da
Medida Provisoria traz providéncias de ordem tributdria. Assim, a
Medida Provisoria permite a amortiza¢do do dgio decorrente de
diferenca entre o valor pelo qual houver sido adquirida a
participagdo societaria na instituigdo incorporada e seu valor
patrimonial. O mecanismo possibilita que o dgio seja integralmente
amortizado, sujeitando-se, todavia, aos mesmos limites de dedugdo
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dos prejuizos fiscais: 30% da base de calculo do imposto de renda.
E observe-se que o tratamento tributario instituido na Medida
Provisoria aplica-se unicamente as incorporagoes realizadas até
31/12/1996, e condiciona-se a associacdo da instituicdo
incorporadora a entidade administradora do mecanismo de protegdo
a titulares de créditos contra instituicoes financeiras, objeto da
Resolugcdo n.° 2.197, do Conselho Monetario Nacional. Por fim, a
Medida Provisoria afasta a aplicagdo dos artigos 230 e 254, § 1., da
Lei n.°6.404, de 15/12/1976.

18. A Medida Provisoria ora submetida a consideracdo de Vossa
Exceléncia objetiva, portanto, através das medidas acima descritas,
incentivar operagoes de mercado, consistentes em reestruturagoes
societdrias, como etapa natural do processo de redefini¢io e
adaptacgdo do Sistema Financeiro Nacional a um novo ambiente de
estabilidade economica. Neste sentido, as institui¢oes aqui instaladas
estardo seguindo tendéncia observada em mercados financeiros de
outros paises. Ressalte-se, neste particular, que as medidas da
natureza tributdria contempladas na Medida Provisoria, bem como
as demais medidas objeto de regulamenta¢do expedida pelo
Conselho Monetario Nacional, estendem-se ndo somente aquelas
institui¢oes que se encontram nos regimes especiais de interven¢do,
liquida¢do e administracdo especial temporaria, previstos
respectivamente na Lei n.° 6.024, de 13/03/1974, no Decreto-lei n.°
2.321, de 25/02/1977, como também, de forma geral, a todas as
institui¢oes integrantes do Sistema Financeiro que venham a
envolver-se em programas de reorganiza¢do societdaria.” (grifo
Nnosso)

Assim, quanto ao tratamento fiscal, a propria Constitui¢do Federal de 1988 faz
meng¢ao a ele dispondo no seu art. 156, § 2.° referindo-se ao imposto sobre transmissao

inter vivos, que:

“I — ndo incide sobre a transmissdo de bens ou direitos incorporados
ao patrimonio da pessoa juridica em realizagdo de capital, nem
sobre a transmissdo de bens ou direitos decorrentes de fusdo,
incorporagdo, cisdo ou exting¢do de pessoa juridica, salvo se, nesses
casos, a atividade preponderante do adquirente for a compra e
venda desses bens ou direitos, locacdo de bens imoveis ou
arrendamento mercantil.”



252

Além disso, no que tange ao Imposto de Renda, o Parecer Normativo n.° 9, de 07 de
agosto de 1992, da Coordenagao do Sistema de Tributagdo (CST) da Secretaria da Receita
Federal estabelece:

“6.  Por fim, é de se ressalvar que a diferenga entre o imposto
devido, apurado na declarag¢do de ajuste anual, e a importdincia
paga por estimativa nos termos dos art. 39, 86 ou 87 relativo ao
primeiro semestre de 1992, caso a pessoa juridica tenha optado pela
faculdade conferida pela Portaria MEFP n.° 441, de 1992; se
positiva, sera paga em cota unica, até a data fixada para a entrega
da respectiva declaragdo, ou seja, o ultimo dia util de abril de 1993.
Se negativa, poderad ser compensada, corrigida monetariamente, com
o imposto a ser pago relativo a incorporagao, fusdo ou cisdo.”

Dessa forma, nota-se claramente que a utilizacdo das operagdes de reorganizagao
societaria através dos institutos da fusdo, incorporacdo e cisdo teve seu crescimento
amparado por beneficios fiscais. Ha inclusive justificativas pelo interesse na concentracao

empresarial para alcangar resultados mais interessantes ao mercado no futuro, formando

uma cultura de que tais institutos sdo utilizados para obtengao de beneficios.

4.1 Conceituacao

Como se pode verificar, ha inimeras discussdes doutrinarias no campo juridico a
respeito da conceituagdo de planejamento tributario, principalmente no sentido de
distinguir claramente evasao fiscal de elisdo fiscal, uma vez que ndo ha concordancia a

respeito destes conceitos entre os proprios doutrinadores.
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Fabretti (2001:30)*” conceitua planejamento tributario da seguinte forma:

“O estudo feito preventivamente, ou seja, antes da realizagdo do fato
administrativo, pesquisando-se seus efeitos juridicos e economicos e
as alternativas legais menos onerosas, denomina-se Planejamento
Tributario.”

Apesar de ter sido utilizada a ciéncia do direito como uma das ferramentas para este
estudo, ndo foram alongadas as discussdes juridicas sobre as divergéncias conceituais,
sendo considerados os conceitos mais aceitos nos meios contabil e fiscal.

Desse modo, o planejamento tributario ¢ entendido como a escolha que o
contribuinte faz quanto ao caminho adotado em seus negocios, organizando suas atividades
de modo a minimizar a carga tributaria sem incorrer em qualquer infragdo legal ou atos

considerados evasivos.

Neste contexto, compreende-se a evasdo fiscal como a adogdo de atitudes nao
estabelecidas na legislagdo — portanto atitudes ilegais — através das quais o contribuinte visa
reduzir ou até mesmo eliminar o pagamento dos tributos. Isso geralmente resulta em
sonegacdo, o que ¢ crime contra a ordem tributaria, conforme a Lei n.° 8.137, de 27 de

dezembro de 1990.

47 Contabilidade tributaria
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A elisdo fiscal, por sua vez, caracteriza-se por inimeras alternativas devidamente
amparadas em lei, portanto legais, através das quais o contribuinte pode organizar seus
negocios, evitando a incidéncia de impostos ou mesmo escolhendo uma forma que

apresente um menor custo tributario.

E importante destacar que, enquanto a elisdo procura manter-se nos limites da
legalidade utilizando meios, no minimo, formalmente licitos, a evasdo emprega meios
fraudulentos e ilicitos, fazendo com que muitas vezes seja considerada sinonimo de fraude

fiscal.

Quando esta ocorre, normalmente provoca distor¢des no momento da incidéncia dos
tributos, ou até mesmo apos ela. J& na elisdo, se considerarmos os mesmos fatos, o
contribuinte age de forma que a lei ndo o alcance tributariamente, podendo transformar o

fato gerador do tributo.

Doria, na obra “Elisdo e Evasdo Fiscal”, de 1977, apud Shingaki (1993:104)*,
diz que “a verdadeira elisdo é a que resulta de lacunas ou imperfeicoes da lei tributaria,
das quais se aproveitam licitamente os contribuintes, aceitando a premissa de que, se o

)

legislador ndo aceita, pelo menos ndao a vedou expressamente.’

A esse respeito, leciona Albert Hensel, apud Huck (1997:27)%:

¥ Cisdo de empresas: aspectos contébeis e tributarios
* Diritto tributario, Milano — 1956, Giuffré
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“Il che distingue [’elusione dell’imposta dalla frode fiscale; in
quest’ultimo caso si tratta di um inadempimento (colpevole) della
prestesa tributaria gia validamente sorta attraveso la realizzazione
della fattispecie, mentre nell’elusione si impedisce il sorgere della
pretesa tributaria evitando la fatisspecie legale.”
Dessa forma, entende o autor que a distingao entre elisdo fiscal e fraude fiscal ¢
que nesta ultima ocorre uma agao culposa com a intengdo de evitar a obrigagdo tributaria

apesar da ocorréncia do fato gerador, enquanto na elisdo fiscal impede-se a ocorréncia da

obrigacgao tributéria, evitando-se o fato gerador legal.

Sobre a evasio fiscal, a Enciclopédia Saraiva do Direito, apud Huck (1997:15)%°,
considera que “um conceito amplo de evasdo fiscal abriga toda e qualquer ag¢do ou
omissdo tendente a elidir, reduzir ou retardar o cumprimento de uma obriga¢do tributaria,

’

ndo importando serem licitos ou ilicitos os meios utilizados nesse processo.’

Alguns doutrinadores tratam também esse conceito como evasdo ilicita e evasdo
licita; consideram que na evasao ilicita o contribuinte faz uso de artificio doloso ao praticar
seus negocios com malicia, visando escapar da tributagdo, ao passo que a evasdo licita

corresponderia a elisdo, economia fiscal ou mesmo planejamento fiscal.

Neste ultimo, o contribuinte visa obter um resultado econdmico, além da reducéo,
eliminacdo ou postergacdao da obrigagdo fiscal através dos instrumentos legais — ou nao

proibidos — que lhe permitam alcancgar os resultados esperados.
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Nos paises desenvolvidos, a utilizagdo de formas fraudulentas para sonegar
impostos devidos constitui-se em pratica sujeita a puni¢do. A elisdo ndo ¢ vista da mesma
forma, apesar de ser combatida. Nota-se que a evasao ¢ a elisdo fiscal sdo fendmenos que
coexistem com os tributos; para configurar a fraude fiscal, devera ocorrer comportamento

intencional do contribuinte visando provocar danos a arrecadacao tributaria.

Entretanto, a situagdo nem sempre ¢ muito tranqiiila, pois, na verdade, ha uma linha
divisoria muito ténue entre a elisdo e a evasdo fiscal. Alguns doutrinadores abordam,
inclusive, a elisdo ilicita como aquela resultante de um plano organizado pelo contribuinte
que — apesar de considerado dentro dos limites legais — tenha como objetivo unico no
negdcio a economia de tributos, realizado portanto através de formas juridicas inadequadas

e anormais, configurando-se como um abuso de direito.

Assim menciona Marco Aurélio Greco, ao escrever sobre planejamento fiscal e

abuso de direito, apud Martins (1996:92)°":

“O que se diz é que o exercicio dessa liberdade deve decorrer de
circunstancias ou ventos ligados a conveniéncia pessoal, a interesses
de ordem familiar, a questoes de natureza economica ou ligadas ao
desenvolvimento da empresa, a seu aprimoramento ou a melhoria de

> Evasdo e elisdo — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario
> Imposto de renda - conceitos, principios e comentarios
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sua eficiéncia, etc. Sempre que assim for, o direito estd sendo
utilizado na finalidade que lhe é propria e sem qualquer abuso.
Portanto, nestes casos, nao cabe a desqualificagdo com a inibi¢do
dos efeitos fiscais, ou seja, sempre que o exercicio da auto-
organizagdo se apoiar em causas reais e ndo unicamente fiscais, a
atividade do contribuinte sera irrepreensivel e contra ela o fisco
nada podera objetar, devendo aceitar os efeitos juridicos dos
negocios realizados.

Como se Vvé, o fisco ndo pode interpretar os negocios privados como
bem entender apenas com o intuito de enquadra-los na hipotese
tributariamente mais onerosa, ndo é isto que se estd sustentando.

No entanto, os negocios juridicos que ndo tiverem nenhuma causa
real, a ndo ser conduzir a um menor imposto, terdo sido realizados
em desacordo com o perfil objetivo do negocio e como tal assumem
carater abusivo: neste caso, o fisco a eles pode opor-se,
desqualificando-se fiscalmente para requalifica-los segundo a
descrigdo normativo-tributaria pertinente a situagdo que foi
encoberta pelo desnaturamento da funcdo objetiva do ato; ou seja,

apenas se tiver como objetivo exclusivo a redu¢do da carga
tributaria, ter-se-a uso abusivo do direito.”

As autoridades fiscais entendem que a elisdo praticada com o objetivo exclusivo de
lesar os orgdos de fiscalizacdo ¢ um abuso de direito. Essa conceituagdo apoia-se na
premissa de que nao ¢ licito uma pessoa utilizar irregularmente um direito com a finalidade

de causar danos a outra.

Assim, com relagdo ao planejamento tributario, a reorganizagdo societaria devera
apresentar uma causa que justifique sua razdo de ser, ou seja, uma motivagdo que nao seja

meramente fiscal podendo, logicamente, visar vantagens tributarias.
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Entretanto, ndo podera ser este o Unico objetivo, devendo apresentar motivacao sob
varios aspectos — de cunho empresarial, econdmico-financeiro, administrativo, tecnoldgico,
mercadologico, etc. - para que ndo se caracterize abuso da forma; assim, os orgdos de

fiscaliza¢dao nao poderao rejeita-lo.

Muitas vezes, a dificuldade no estabelecimento da linha divisoria entre elisdo e
evasao faz com que alguns agentes economicos passem do lado licito para o ilicito, o que
ocorre principalmente quando nao sdo assessorados por profissionais bem qualificados e

conscientes.

Através da simulacdo, constituida pela divergéncia entre a vontade declarada e a
inten¢do da declaragdao com a finalidade de iludir terceiros, o ato praticado podera ser nulo,
retirando dele toda a aparéncia de legalidade que procurava demonstrar, passando entao

para uma situacdo de ilegalidade.

Conforme menciona Huck (1997:117), segundo o art. 102 do Codigo Civil
brasileiro a simulagdo ocorre quando o ato praticado:

“i. aparentemente conferir ou transmitir direitos a pessoas diversas
daquelas a quem realmente confere ou transmite,

ii. contiver declaragdo, confissdo, condig¢do ou clausula ndo
verdadeira,

’

iii. tiver instrumentos particulares antedatados ou pos-datados.’

>? Evasio e elisdo — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario
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Por conseguinte, na simulagcdo ocorre entdo um negdcio ficticio cuja finalidade
principal € ocultar a realidade. Portanto, a elisdo licita utilizada no planejamento tributario
praticado legalmente ndo se confunde com a simulagdo, pois nesta havera sempre ilicito

oculto, enquanto na elisdo os meios empregados sdo licitos.

Na esséncia, pode-se dizer sobre as duas situacdes, evasao fiscal e elisdo fiscal, que
a diferenga entre ambas basicamente ¢ que na evasao fiscal o contribuinte esta buscando
sair da relacdo fiscal apds estar inserido na mesma enquanto na elisdo fiscal o agente

econdmico busca ndo entrar na relagdo fiscal em virtude de um planejamento tributario.

Analisando os limites entre elisdo e evasdo, Franco Gallo, apud Huck (1997:62)
afirma que “havera abuso de forma sempre que se lograr provar a auséncia de finalidade

’

extra-fiscal no desenvolvimento de um negocio juridico.’

Conforme citado por Huck (1997:32)**, a Organizagio Econdmica de Cooperagdo
¢ Desenvolvimento — OECD, através de sua Comissdo de Assuntos Fiscais, elaborou

estudo comparativo juridico-tributario em varios paises, destacando:

“[...] trés caracteristicas sempre presentes na elisdo para distingui-
la da evasdo, a saber:

(i) a presen¢a de uma artificialidade negocial indicando que as
transacoes, atos e negocios componentes do  esquema
analisado ndo ocorreriam da mesma forma se ndo houvesse a

> Ibid
> Evasio e elisdo — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario
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preocupagdo com o ndo-pagamento de imposto, ou seja, a busca
de uma economia fiscal;

(ii) tais esquemas buscam freqiientemente obter vantagens das
lacunas da lei ou utilizam-se de institutos juridicos dando-lhes
finalidades distintas daquelas com que foram concebidos;

(iii) o sigilo transforma-se em componente importante nesses
esquemas, notando-se que os chamados consultores tributarios
oferecem a seus clientes estruturas preconcebidas de elisdo fiscal,

fiscal, impondo ao contribuinte a manutengdo de sigilo dos fatos
pelo maior espaco de tempo possivel.”

O planejamento tributario, apesar de suas ferramentas criativas e inteligentes, requer
que cada caso seja tratado especificamente, pois depende das circunstancias faticas e
juridicas, ndo podendo simplesmente ser aplicado em varias empresas da mesma forma.
Nao ha uma receita preestabelecida para a sua aplicagdo, sendo combatido em varios paises
através de restricdes legais, pois a elisdo pode algumas vezes ocorrer dentro da letra e do
espirito da lei, e outras estar dentro da letra da lei, porém de maneira contraria ao espirito
da mesma.

E muito importante no planejamento tributario nio desprezar as ponderagdes de
natureza econdmica. A falta destas pode tirar a licitude da elisdo se ndo houver no negocio
realizado pelo contribuinte, mesmo que juridicamente permitidas, justificativas econdmicas
outras que ndo apenas a redugdo tributaria; poderao constituir-se em negdcio indireto, o que

¢ considerado como uma forma de fraude a lei.
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Na realidade, porém, a elisdo fiscal, mesmo considerada dentro da legalidade, causa
uma redugdo na arrecadagdo fiscal e, portanto, um empobrecimento dos orgamentos
publicos. Em contrapartida, dard origem a um enriquecimento sem causa do contribuinte
mais habilidoso e normalmente com mais poder econdomico, o qual consegue escapar da
tributacdo a que seu negocio deveria estar sujeito. Portanto, a elisdo ndo € justa do ponto de
vista dos principios do direito tributdrio, da capacidade contributiva e da isonomia

tributdria, apesar de sua legalidade.

Com o desenvolvimento dos esquemas de planejamento tributario através da
disseminacdo da elisdo em diversos paises, vem crescendo o numero de profissionais
especializados que arquitetam sofisticados processos de engenharia fiscal, provocando

sensivel perda de arrecadagao.

Nao se deve esquecer que, em principio, presume-se que em todo negdcio licito nao
esteja sendo utilizado o abuso da forma, cabendo aos 6rgaos de fiscalizagdo o 6nus da

prova que justifique a desqualificagdo da operacao.

Ensina Rubens Gomes de Sousa, um dos pioneiros no moderno direito tributario

O 55 ;. . .
brasileiro, apud Huck (1997:84)°, que “os atos, contratos ou negocios cujos efeitos
economicos fossem idénticos, deveriam produzir efeitos tributarios também idénticos,

muito embora as partes lhes tivessem atribuido formas juridicas diferentes.”

> Evasio e elisdo — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario
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Na Franga, as penalidades sdo menos onerosas pela falta de pagamento dos tributos
do que pela pratica abusiva, uma vez que esta conduta implica, no minimo, na tentativa de

engano; sem duvida, esta ¢ mais nociva do que apenas a falta de pagamento.

Logicamente, todo agente econdomico que envereda pela evasdo analisa a relagdo
custo/beneficio da operagdo, comparando o nivel de seu ganho com a redugdo ou até o nao

pagamento dos tributos.

Outro procedimento ¢ confrontd-la com o maior ou menor risco de vir a ser punido
pelo orgdo de fiscalizagdo competente, estando compreendido nesse risco o custo das
penalidades cabiveis caso venha a ser autuado, ou seja, multas, juros e outras penalidades,

quando for o caso.

Nessa analise, sem davida, o contribuinte também considera o grau de eficécia da
administragdo tributéria por parte dos 6rgaos de fiscalizagdo. Isso ocorre pois nem sempre a
maquina tributaria encontra-se devidamente preparada para cumprir sua missao, devido a
varios fatores, tais como: falta de preparo adequado da equipe de fiscalizacdo; inadequagao
dos recursos tecnoldgicos para execucao dos trabalhos; falta de quantitativo de pessoal para
realizagdo do volume de trabalho; baixa remunera¢do da equipe de trabalho; falta de
recursos materiais ¢ financeiros para a realizacdo dos trabalhos e até mesmo a conivéncia

entre fiscalizacdo ¢ contribuintes.
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Como se tudo isso ndo bastasse, ainda convive-se com uma legislagdo que além de
extremamente complexa sofre constantes alteragdes, o que sem duvida contribui como
causa das evasdes fiscais. Essa complexidade alcanga tal ponto que mesmo os profissionais
especializados que atuam na area, como contadores, auditores e advogados enfrentam

grande dificuldade em ter bom conhecimento e até mesmo manter-se atualizados.

Isso € notdrio, pois sempre que esses profissionais sdo solicitados a opinar sobre a
aplicagdo correta da legislagdo, necessitam despender muitas horas em pesquisa, surgindo

inclusive, por conta disso, especialistas em varias areas distintas.

Mais recentemente, tém sido feitos estudos sobre a chamada psicologia fiscal, cuja
aplicacdo em varios paises ja se encontra em niveis avancados. Isso demonstra outros
fatores de incentivo a evasao fiscal, compreendendo até mesmo o grau de credibilidade dos
contribuintes na politica de gastos e despesas dos governos, devido a forma como estes

fazem uso dos recursos oriundos da arrecadacao tributaria.

4.2 Levantamento de Dados

A pesquisa realizada buscou confirmar que as operacdes de reorganizacao

societaria, através de fusdes, incorporagdes e cisdes - isoladamente ou em formas
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combinadas — estdo sendo empregadas nos planejamentos tributarios, visando obter reducao

da carga tributdria para as empresas.

Conforme nos ensina Umberto Eco (1995:5)°:

“Fazer uma tese significa, pois, aprender a por ordem nas proprias
idéias e ordenar os dados: ¢é uma experiéncia de trabalho metodico;
quer dizer, construir um “objeto” que, como principio, possa
também servir aos outros.”

Para o planejamento da pesquisa levou-se em consideracdo as afirmacdes de Gil

(1996:82)°" a esse respeito:

“A pesquisa documental muito se assemelha a pesquisa
bibliogrdfica...

Entretanto, ha pesquisas elaboradas a partir de documentos, as
quais, em fun¢do da natureza destes ou dos procedimentos adotados
na interpretagdo dos dados, desenvolvem-se de maneira
significativamente diversa.

[-]

O desenvolvimento dos primeiros passos do planejamento da
pesquisa documental ¢ muito semelhante ao da pesquisa
bibliografica. Algumas diferengas, contudo, podem ser assinaladas:

a) Os objetivos da pesquisa documental geralmente sdo mais
especificos, Quase sempre visam a obten¢do de dados em resposta a
determinados problemas e ndo raro envolvem o teste de hipoteses.

b) A pesquisa bibliogrdfica realiza-se, quase exclusivamente, a
partir de material localizado em bibliotecas. Ja a pesquisa
documental pode exigir a consulta a arquivos publicos, a imprensa, a
arquivos particulares, etc.”

3¢ Como se faz uma tese

*7 Como elaborar projetos de pesquisa
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De acordo com pesquisa exploratoria de dados obtidos junto aos oOrgdos
governamentais de registros empresariais, bem como através da midia escrita, mediante
publicagdo de relatorio elaborado por empresa especializada em fusdes, incorporagdes,

cisdes e aquisi¢des foram levantados os dados relatados a seguir.

4.2.1 Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro - JUCERJA

No Estado do Rio de Janeiro, a Junta Comercial — JUCERJA - através de sua
pagina na Internet, divulga os numeros adiante tabulados, referentes a essas operagdes para

o periodo de 1996 a 2001:

Tabela2 - Quantidade mensal de operacdes de
incorporacio (I) e cisdo (C) — 1996 a 2001

MES 1996 1997 1998 1999 2000 2001
I | ] T |Cc]T1T |C|]T |C|]TIT |Cc|1I|C
Jan 8| 5| 17] 9| 20| 8| 13| 9| 15/10| 26| 11
Fev 15| 5| 18| 2| 18| 8| 14| 3| 12| 6 8 3
Mar 8| 4| 15| 8| 15| 6| 13| 6| 4| 5| 11|10
Abr 7| 4| 15] 5| 13| 3| 9 6| 12 3] 11| 1
Mai 6| 2| 5| 3 5] 6| 18| 4 9] 6| 4| 3
Jun 6| 4/ 9| 8| 12| 8| 13| 7| 10| 3 6| 5
Jul 12| 5| 13| 8| 16]22] 91 7 &8 3 3] 8
Ago 10| 8| 12| 6| 14| 15| 14| 6| 26| 5 6|10
Set 14| 8| 16| 8| 12| 7| 15| 6 7, 3 9/ 3
Out 8 4| 10| 6| 16| 8| 15|10 9| 4 91 5
Nov 170 7| 14| 2| 14| 6| 16| 1| 13|11 6| 6
Dez 25| & 11| 4| 13| 1| 17| 9| 4| 5 7| 3
TOTAL | 136 64| 155| 69| 168 | 98| 166| 74| 129 | 64| 106 | 68

Fonte: JUCERJA
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Griafico 5 — Quantidade mensal das operagoes — 1996-2001
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Grafico 6 — Percentual anual de participaciao das operacoes

63,16%

1996 1997 1998 1999 2000 2001

B INCORPORACAO. CISAO

Fonte: JUCERJA



267

Nota-se que na tabela 2 somente constam operagdes de incorporacao e cisdo, mas
ndo de fusdo. Como pode ser isso se a midia fala tanto em fusdo entre empresas ? Sem
duavida, muitas vezes ocorre desconhecimento técnico, embora mesmo jornais e revistas
especializadas em assuntos empresariais também divulguem essas reorganizagdes como se

fossem fusoes.

Pode ser que isso seja devido ao fato que foi citado anteriormente de que em outros
paises, principalmente nos Estados Unidos e Europa, a incorporacdo seja denominada de

fusdo, nao havendo a distingdo prevista em nossa Lei das S/A.

Para eles, portanto, existem apenas as operagdes de fusdo e cisdo, sendo a
incorporagdo considerada um tipo especial de fusdo em que ndo ocorre o surgimento de
uma nova empresa, mas sim a continuagdo de uma ja existente, elevando, porém, seu

patriménio liquido no mesmo montante dos ativos liquidos que foram vertidos para ela.

Existem outros aspectos bem significativos para que ndo ocorram operagdes de
fusdo no Brasil, como, por exemplo, a necessidade da abertura de uma nova empresa, com
toda a burocracia e custos existentes para isso. Além disso, ha um outro aspecto
extremamente importante do ponto de vista tributario, que € a perda dos prejuizos fiscais
acumulados, pois esse tipo de operagdo nao possibilitara a compensagdo dos mesmos.
Dessa forma, ndo interessa sua utilizacdo no planejamento tributdrio sempre que envolver

prejuizos a compensar, conforme estabelece o art. 514 do RIR/99:
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“Art. 514. A pessoa juridica sucessora por incorpora¢do, fusdo ou
cisdo ndo poderda compensar prejuizos fiscais da sucedida.

Paragrafo unico — No caso de cisdo parcial, a pessoa juridica
cindida podera compensar o0s seus proprios  prejuizos,

proporcionalmente a parcela remanescente do patrimonio liquido.”
(Decreto-lei n.° 2.341/87, art. 33)

Pode-se dizer pelo dispositivo acima que ndo ¢ permitida a compensagdo dos
prejuizos fiscais acumulados em nenhum dos trés tipos de operacdes. Entretanto, deve-se
atentar que isso s ocorre com referéncia a sucedida, o que vale dizer que nao ha nada que
impega esse procedimento com relagdo a sucessora; isso ndo ocorrera nos casos de fusao

ocorridos no Brasil, pois a sucessora sempre serd uma empresa nova.

Por todas essas razdes acima, no periodo de 1996 a 2001 ndao houve nenhuma
operagdo de fusdo registrada em todo o Estado do Rio de Janeiro, conforme se observa na

tabela 2.

Nota-se também que as operagdes de incorporagdo representam no total do periodo
66,31%, enquanto as cisdes 33,69%, ou seja, durante todo esse periodo o niimero de
incorporagdes representou quase o dobro das operacdes de cisdo, apresentando uma relacao
média de 1,96. Este foi o comportamento durante quase todos os anos, conforme dados na
tabela e demonstragdo grafica, com exce¢do dos anos de 1998, em que a relagao foi 1,71, e

2001, em que a relagdo foi de apenas 1,55.
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Analisando-se mais detalhadamente os dados desses dois anos, constata-se que a
maior incidéncia no volume anual das operagdes de cisdo provocaram a reducdo, na
relagdo média do periodo entre as operagdes de incorporacao e cisdo, da ordem de 12,8%
em 1998 e de 20,9% em 2001, ndo significando uma alteragdo da tendéncia do

comportamento normal das operagdes.

Fica claro que sdo casos isolados, pois em 1998 os meses de julho e agosto
registraram 22 e 15 cisdes respectivamente, enquanto as incorporagdes correspondentes a
estes meses foram 16 e 14; em 2001, os meses de marco e agosto registraram 10 cisdes

cada, enquanto as incorporagdes no mesmo periodo foram 11 e 6.

Assim, constata-se que houve dois meses atipicos em cada um dos dois anos, seja
por um quantitativo de cisdes superior ou proximo ao das incorporagdes, seja pelo
quantitativo de cisdes mensais bem superior as médias de cada ano - em 1998 foi de 8,17,
e em 2001 de 5,67. Mais adiante, sera comentado o comportamento dessa relagdo entre

incorporagoes e cisoes.

4.2.2 Junta Comercial do Estado de Sao Paulo - JUCESP

Com relagdo ao comportamento dessas operagdes no Estado de Siao Paulo, foram
obtidos, através de pesquisa exploratoria de documentos da Junta Comercial do Estado de

Sdo Paulo — JUCESP, os dados estatisticos adiante tabulados.



Tabela3 — Quantidade de operacdes por tipo

1999-2000
- 1999 2000
OPERACOES
QUANT. % QUANT. %

FUSAO 10 0,80 - -
INCORPORACAO 811 65,25 822 72,11
CISAO 422 33,95 318 27,89

TOTAL 1.243 100 1.140 100

Fonte: JUCESP

Grafico 7 - Quantidade anual de operacdes — 1999-2000
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Grafico 8 — Distribuicdo percentual das operagdes - 1999-2000
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No Estado de Sao Paulo somente foram obtidos os dados correspondentes aos anos
de 1999 e 2000, e em ntimeros totais por ano, desconhecendo-se o comportamento mensal;
nota-se, porém, que a tendéncia ¢ bem semelhante aos dados do Estado do Rio de Janeiro

quando comparados em ntimeros relativos.

Desse modo, embora tenha havido operagdes de fusdo no ano de 1999, o
quantitativo € insignificante, ou seja, apenas 10 durante todo o ano, representando somente

0,8% do total das 1.243 operagdes realizadas.
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No ano de 2000 ja ndo ocorreu nenhuma operacao durante o ano inteiro; assim, o
perfil fica sendo o mesmo que se pode notar no Rio de Janeiro, somente constando
operagdes de incorporagdo e cisdo, praticamente inexistindo operagdes de fusdo. As
justificativas para a ocorréncia desse fato sdo as mesmas que foram apontadas com relagao

a analise dos dados levantados no Estado do Rio de Janeiro.

Nota-se também que as operagdes de incorporagdo representam no total do periodo
68,53%, as cisoes 31,05% e as fusdes apenas 0,42%, um numero de certa forma
desprezivel. Assim, nota-se que durante todo esse periodo as incorporagdes foram um
pouco mais que o dobro das operagdes de cisdo, apresentando uma relagdo média de 2,21,

relacdo esta de 1,92 em 1999 e de 2,58 no ano de 2000.

Como ndo se dispdoe dos dados mensais, ndo € possivel fazer uma analise mais
detalhada. Além disso, as informagdes sdo referentes apenas a dois anos, o que faz com que

a média fique muito afetada por qualquer aspecto atipico em um dos anos.

Um dado a ser destacado ¢ que o comportamento dessa relagdo entre incorporagdes
e cisdes — uma média em torno de duas incorporacdes para cada cisao — foi constatado nos
dois Estados considerados principais do pais em termos economicos. Esse comportamento
reflete a ocorréncia de uma maior concentragdo de empresas nos ultimos anos; o instituto
da incorporagdo presta-se exatamente a isso, principalmente entre sociedades do mesmo

grupo empresarial, seja por racionalizacao operacional, reducao de custos, maior facilidade
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na gestdo financeira, etc., enquanto o da cisdo, aparentemente, seria exatamente o oposto,

ou seja, a desconcentragdo de empresas.

Mesmo assim, a cisdo, apesar de ser um instrumento de desmembramento de
patrimdnios, ¢ também utilizada nos processos de concentragdo empresarial, possibilitando
uma maior flexibilidade a esses processos. Nessa linha de raciocinio, Egberto Lacerda
Teixeira, apud Muniz (1996:75)®, comentou sobre a cisio como forma de concentragio

empresarial:

“Pode parecer contraditorio que o novo instituto da cisdo seja
algumas vezes incluido como instrumento juridico da concentragdo
de empresas. A primeira vista, por sua propria denominagdo, o
referido instituto mais se prestaria a desconcentragdo da empresa do
que a sua concentra¢do. No entanto, segundo se observa do exame
de causas freqiientes da cisdo no direito comparado, essa figura
singular apresenta muitas conotagoes que nos levam a admitir
exatamente o contrdrio.

Analisando as causas da ‘escision’, diz o jurista argentino Zavala
Rodrigues que muitas sociedades se dividem em duas ou mais para
poder afrontar melhor a competéncia da rival mais séria. Outra das
causas consiste em que a cisdo permite formar grupo. A cisdo pode
ser uma forma de crescimento pela diversificagio da
comercializagdo do mercado e permite alcan¢ar diversas metas que
ndo se poderiam atingir por uma empresa de grande magnitude.

No mesmo sentido, Raul Ventura, apos reconhecer que a cisdo é
necessariamente uma forma de desconcentra¢do da empresa
primitiva, escreve que tem ela, contudo, o particular interesse de
poder aliar uma opera¢do de desconcentragcdo, meramente
instrumental, com uma operagdo de concentra¢do. Assim acontece,
quando a cisdo, total ou parcial, de uma sociedade é acompanhada
da integragdo de todo ou parte de seu patrimonio em sociedades ja
existentes ou, entdo, em novas sociedades, formadas por essa e
outras sociedades que procederam a operagoes semelhantes.”

*¥ Reorganizagdes societarias
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Esses argumentos isoladamente ndo sdo suficientes, devendo-se também considerar
um aspecto importante que sdo as vantagens fiscais quando se trata da compensacao de
prejuizos. Conforme verificado, o art. 33 do Decreto-lei n.° 2.341/87 (art. 514 do RIR/99)
veta a compensacao de prejuizos da sucedida, aceitando somente a compensagdo parcial
dos prejuizos da empresa cindida, desde que seja na cisdo parcial. Assim sendo, nos casos
de cisdo total os prejuizos fiscais acumulados serdo perdidos, pois ndo podem ser

compensados.

Mesmo na cisdo parcial, somente sera possivel compensar os prejuizos acumulados
na mesma propor¢ao do patriménio liquido ndo vertido para outra empresa, sendo perdida
a parcela dos prejuizos acumulados correspondente ao percentual do patriménio liquido

vertido da empresa cindida.

Em vista desses fatos, hd maior interesse pelo uso do instituto da incorporagao, uma
vez que nessa operacao, desde que haja justificativas nas areas econdmica, mercadologica,
estratégica, administrativa ou outra que ndo somente a tributdria, nada impede que a
incorporadora seja uma empresa que tenha prejuizos a compensar, pois, sendo ela a

sucessora, nao ha perda desses prejuizos.
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Essa operagdo ¢ plenamente aceita pela Secretaria da Receita Federal, desde que
devidamente justificada ndo s6 em termos de beneficios tributarios. Ja existe inclusive
acordao do Primeiro Conselho de Contribuintes do Ministério da Fazenda no sentido de
permitir que uma pessoa juridica deficitaria incorpore uma lucrativa, podendo compensar
os seus prejuizos fiscais apurados anteriormente ao evento da incorporac¢do, com lucros

futuros.

Esse tipo de situacdo foi também ratificado pelo entendimento da Camara Superior
de Recursos Fiscais do Ministério da Fazenda, que ¢ a ultima instdncia em termos de
julgamento dos processos administrativos fiscais da Secretaria da Receita Federal,

conforme Acordao n.° 01.756, de 1994, que estabelece:

“INCORPORACAO DE SUPERAVITARIA POR DEFICITARIA —
Incomprovada a ocorréncia de simulagdo na operagcdo de
incorporagdo de uma empresa superavitaria por uma deficitaria,
podem os prejuizos fiscais desta serem compensados com os lucros
futuros daquela, no futuro, observado o prazo legal, posto ndo haver
vedacdo legal.”

Do ponto de vista da metodologia cientifica, ha situagdes em que o fato redefine e

esclarece teorias, como escrevem Lakatos e Marconi (1994:95)°°:

“Os fatos redefinem e esclarecem a teoria previamente estabelecida,
no sentido de que afirma em pormenores o que a teoria afirma em
termos bem mais gerais. Mesmo que novos fatos descobertos
confirmem a teoria existente, ela poderd sofrer modificagoes, em
virtude de:

> Metodologia cientifica
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a) novas situagoes ndo previstas, conduzirem a observacoes mais
pormenorizadas, ndo incluidas na teoria;

b) a teoria, explicando os fenomenos apenas em termos mais gerais,
ndo inclui a previsdo de aspectos particulares e, assim, novos fatos -,
mesmo que concordem com a teoria, se enfocarem (e afirmarem) em
pormenores aspectos que ela afirma apenas em termos bem gerais -,
levardo a sua redefini¢do,

c) surgirem hipoteses especificas, dentro do contexto da teoria
geral, que conduzem a novas inferéncias, exigindo sua explicagdo, a
renovagdo e a redefinicdo da teoria; [...] ”

Na pesquisa exploratoria documental realizada junto a JUCESP, foram levantadas

as fichas cadastrais com breve relato historico de 32 (trinta e duas) empresas. Estas teriam

alguma probabilidade de ter passado por pelo menos uma das modalidades de

reorganizacdo societaria, conforme noticias veiculadas na midia escrita, tendo sido

apurados os dados apresentados na tabela 4 e graficos 9 e 10, a seguir.

Tabela 4 — Tabulacio de dados pesquisados sobre empresas de Sao Paulo

OPERACOES QUANTIDADE | PARTICIPACAO | QUANTIDADE | PARTICIPACAO
ISOLADAS OU DE NO TOTAL DE NO TOTAL
COMBINADAS EMPRESAS % PROCESSOS %
Incorporagao 9 33,33 28 45,89
Cisjo 8 29.63 17| 2787
Fusdo/aquisicio 1 3,71 1 1,64
Incorporagio/cisio 3 11,11 6 | 984
Cisdo/incorporagdo 4 14,80 7 11,48
Cisdo/aquisigio 1 3,71 I 1,64
'Aquisi¢do/incorporagdo 1 3,71 I 1,64
””” TOTAL COM
,,,,,, OPERACOES | % 100 o1 e
TOTAL SEM 5 i i i
OPERACOES

Fonte: Dados identificados na pesquisa
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Grafico 9 — Tabulacio dos dados pesquisados sobre empresas de Sao Paulo
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Fonte: Dados identificados na pesquisa

Grafico 10 - Participacido das empresas por tipo ou
combinacio de operacio
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Grafico 11 - Participaciao dos processos por tipo ou combinacio de operacao
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Fonte: Dados identificados na pesquisa

A pesquisa acima confirma claramente o que se pretendia demonstrar: apenas trés
empresas participaram de operacdes de aquisicdo, em combinacdo com fusdo, cisdo e
incorporagdo, sendo uma em cada tipo; isso corresponde a 11,13% do total de empresas
reestruturadas constantes da pesquisa. Com relagdo ao quantitativo de processos foram os
mesmos trés, o que representa apenas 4,92% do total apurado na pesquisa.

Isso demonstra que a operacdo declarada realmente como de aquisi¢do representa
uma quantidade infima, representando menos de 5% do total. Portanto, desta forma,
95,08% dos processos ndo se declaram como aquisi¢do, mas reestruturagdes como
ocorridas dentro do mesmo grupo empresarial, o que nao corresponde a realidade dos fatos.

Pode-se verificar também que as empresas reestruturadas que declararam tratar-se

de aquisi¢do passaram cada uma por um processo apenas. [sso mostra ndo serem habituadas
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a constantes reorganizagdes societarias, uma vez que a média desses processos foi de 2,42

por empresa, indicando que as demais utilizam tais processos de maneira mais freqiiente.

Se for analisada a freqiiéncia de ocorréncia de operacgdes isoladas ou combinadas no

total de empresas pesquisadas, obtém-se a seguinte média de processos para cada pessoa

juridica:
o Incorporacao........cccceeeuveeennnee. 3,11
® CISA0uuuuiiieiiiiiiiiiiiieeeee, 2,12
¢ Incorporagao/cisao................. 2,00
e Cisdo/incorporagao................ 1,75

Como o numero médio de processos por empresa ¢ de 2,42, constata-se que a
operagdo de incorporagdo isoladamente ¢ sem duvida a “da moda”, pois ocorre em maior

grau quantitativo.

Comprova-se, assim, ser ela a operacdo preferida, seja realmente pela incorporacdo
pura de empresa do mesmo grupo econdmico, seja pelos beneficios e vantagens fiscais
alcancados na substituicdo as operagdes de aquisicdo, uma vez que permite as

transferéncias de capital , como ja visto ser possivel nessa operagao.
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No demonstrativo acima, a operagdao de cisdo vem em segundo lugar; embora no
Brasil tenha sido a tltima a ser incluida na legislag@o societaria, apresentou um crescimento
constante na sua utilizagdo. Isso se deve a flexibilizagdo que apresenta com relagdo a venda

de ativos, principalmente nos casos de cisdo parcial.

A incorporagdo combinada com cisdo — apresentando em média 2,0 processos por
empresa — ¢ sem duvida muito utilizada nas vendas de sociedades sem apuracdo de

resultado tributario.

Isso ocorre principalmente porque a incorporadora entra com disponibilidade
financeira na incorporada, e posteriormente efetiva-se uma cisdo parcial na qual os socios
originais da sucedida transferem-se para a nova empresa que se formou com a parcela do

patriménio vertido.

Este ¢ constituido tipicamente por ativos liquidos e, algumas vezes, imdveis que
permanecerao locados a empresa cindida. Desta forma, todos os demais ativos e passivos
da empresa incorporada passardo a ser de propriedade da parcela remanescente da empresa

cindida parcialmente.

Em relagdo a cisdo combinada com incorporagdo, constata-se que ¢ de menor
utilizacdo — média de 1,75 processos por empresa. Serve também a utilizacdo de
negociagdes comerciais, possibilitando um desmembramento de parte da empresa

disponibilizando-a para venda, a qual posteriormente serd negociada na incorporagao,
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através da troca de acdes em favor dos sécios da sociedade que, tendo resultado da cisdo

parcial ou até mesmo total, foi posteriormente incorporada por uma empresa ja existente.

Analisando-se os dados da pesquisa realizada por amostragem com 32 empresas,
constata-se de forma indubitavel que as operacdes de reorganizagcdo societdria nao
declaradas como de aquisicdo, mesmo sendo utilizadas com este efeito, sdo as mais
praticadas pelas empresas. Isso pode ser confirmado tanto pela participagdo em relagdo ao
total de empresas (27) que utilizaram alguma operagdo, quanto pela participacao relativa
na quantidade total de processos utilizados pelas empresas (61). Assim, temos:

Tabela 5 — Distribuicdo percentual de participacido por empresas
e por processos das principais operacoes

~ % EM RELACAO % EM RELACAO
OPERACOES .
AS EMPRESAS AOS PROCESSOS
Incorporacao 33,33 45,89
Cisdo 29,63 27,87
Cisao/incorporagao 14,80 11,48
Incorporagao/cisao 11,11 9,84

Fonte: Dados identificados na pesquisa
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Desta forma, ficam caracterizados os tipos preferidos de operagdo, liderando a
incorporagdo seguida pela cisdo. Considerando-se as duas isoladamente, nota-se que

representam quase 63% das empresas e aproximadamente 74% dos processos.

Por sua vez, as operagdes combinadas de cisdo/incorporagdo ou incorporag¢ao/cisao
foram adotadas por aproximadamente 26% das empresas e representam aproximadamente
21% dos processos. Acredita-se que a menor ocorréncia dessas operacdes deve-se ao fato
de que apresentam grande complexidade nas etapas do processo de reorganizagdo societaria

como um todo.

4.2.3 Relatorio da KPMG sobre fusdes e aquisi¢cdes no Brasil

A empresa de consultoria internacional KPMG — Corporate Finance, especializada
em operagdes de aquisicdo e fusdo, publicou relatério demonstrando a evolugdo das fusdes
e aquisicdes no Brasil, no periodo de 1994 a 2001. Esse relatorio, publicado no jornal

Folha de Sao Paulo, trouxe os dados apresentados na tabela e grafico adiante:



Tabela 6 — Fusdes e aquisicoes — 1994 - 2001

ENTRE COM
ANO EMPRESAS PARTICIPACAO TOTAL
NACIONAIS DE ESTRANGEIRAS

1994 81 94 175

1995 &2 | 130 | 212

1996 1 | 167 | 328

1997 168 | 206 | 3712

1998 1o | 21 | 351

1999 o1 | 206 | 309

2000 23 | 230 | 353

2001 146 | 194 | 340
TOTAL 992 | 1448 | 2440

Fonte: KPMG — Corporate Finance

Grafico 12 - A evolucio das fusdes e aquisi¢oes no Brasil
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Embora o relatorio denomine as operagdes como fusdo e aquisi¢do, essas envolvem
na realidade as incorporagdes e cisdes, sejam isoladamente ou na forma combinada. Isso
ocorre porque, conforme ja informado anteriormente, no Brasil praticamente nao se utiliza
a fusdo, ao passo que no exterior utiliza-se o nome de fusdo também na incorporagao, sendo

esta um tipo especial daquela.

Mesmo assim, esses dados sdo de grande importancia por determinarem exatamente
a quantidade de aquisicdes realizadas através de operacdes de reorganizagao societaria, seja

somente com empresas nacionais ou com o envolvimento de empresas estrangeiras.

Observa-se que foram realizadas em média 320 operagdes por ano, das quais em
59,34% houve a participagdo de empresas estrangeiras, e 40,66% envolveu somente
empresas nacionais.

Ainda segundo dados fornecidos pela KPMG, a participacdo por pais no ano de

2001 apresentou a seguinte ocorréncia nessas operagoes:
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Estados Unidos ............
e Espanha ......ccccceeneens 41,5 %
e Franga ... 8.7 %
e Portugal ... 7,7 %
e Canadd ... 6,2 %
o Italia .o, 5,7%
o Outros ....cccceevevevveennnnn. 4,6 %

Grafico 13 — Percentual de participacao por pais nas operacoes — 2001
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Fonte: KPMG Corporate Finance

Com relacdo aos registros das Juntas Comerciais de S@o Paulo ou do Rio de Janeiro,
simplesmente consta o total das operagdes de reorganizagdo societaria realizadas por ano,
mas ndo esclarecem quantas, na realidade, seriam aquisi¢des efetuadas através dos

institutos aqui analisados.
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As informagdes da KPMG, entretanto, referem-se especificamente a aquisi¢des
realizadas através desses tipos de operagdes. No relatorio dessa empresa - obtido pela
Internet - consta a distribui¢do por Estado da federagdo, no ano de 2000, mostrando uma

participagdo de Sao Paulo com 43,6 % nas operagdes e do Rio de Janeiro com 12,2 %.

Dessa forma, pode-se concluir que, no ano de 2000, das 353 aquisigdes efetuadas
através destes institutos, 154 ocorreram em Sao Paulo e 43 no Rio de Janeiro. Comparando
estes nimeros com os dados estatisticos das juntas comerciais de cada Estado em relagao

ao quantitativo total das operagdes ocorridas naquele ano, observa-se:

Tabela7 — Participacdo das operacdes envolvendo aquisi¢oes

ToTAL OPERACOES | "y 0l Com
ESTADO OPERACOES UTILIZADAS EM -
AQUISICAO (KPMG) AQUISICAO EM
RELACAO AO TOTAL
@ @ (2:1)
Rio de Janeiro 193 43 22.28
Séo Paulo 1.140 154 13’51 —————————————
TOTAL 1.334 197 w7

Fonte: KPMG Corporate Finance
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Grafico 14 — Distribuicao das operacoes envolvendo aquisicoes no
RIO DE JANEIRO
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Fonte: Dados identificados na pesquisa

Grafico 15 — Distribuicdo das operacgdes envolvendo aquisicoes em
SAO PAULO
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Fonte: Dados identificados na pesquisa

Apesar de usar como base de comparacao os dados de apenas um ano (2000), pode-
se ter uma visdo bem proxima da realidade, ja que os Estados de Rio de Janeiro e Sao Paulo
juntos representam aproximadamente 55% do PIB nacional. Quanto as aquisi¢des
realizadas através desses institutos, o total foi de 55,8% das operagdes do ano, segundo a

KPMG.
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Com base nos dados acima expostos, pode-se concluir que 14,77%, ou seja, quase
15% do total das operagdes no ano referem-se na realidade a aquisi¢des de empresas, que
sem duvida, utilizaram os institutos de reorganizagdo societaria em razao do planejamento
tributario. Entretanto, ndo se pode dizer que isso ocorre somente nesse caso, uma vez que o
mesmo pode acontecer em reestruturacdes dentro do proprio grupo empresarial, sem que

esteja, portanto, ocorrendo necessariamente a aquisi¢ao de outra pessoa juridica.

Alguns poderdo dizer que 15% das operagdes referentes a parcela utilizada em
aquisicoes de empresas nio representam a maioria; esse numero, no entanto, ¢ bastante
expressivo, se for considerado que os valores envolvidos nessas operagdes sdo bem
elevados, conforme ja verificado no inicio deste estudo. Assumindo-se que esses
percentuais se mantém constantes nos demais anos, seriam obtidos os quantitativos

indicados na tabela abaixo:

Tabela8 — Operacoes envolvendo aquisicoes — 1996 a 2001

RIO DE JANEIRO SAO PAULO
ANO TOTAL OPERACOES TOTAL OPERACOES
OPERACOES | COM AQUISICOES | OPERACOES | COM AQUISICOES

1996 200 45 nd nd
1997 | 24 50 - ond nd
1998 | 266 59 - ond nd
1999 | 240 53 o243 168
2000 | 93 43 1140 154
2000 | 174 39 Cond nd
TOTAL| 1297 289 2383 322

Fonte: Dados identificados na pesquisa
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Grafico 17 — Quantidade de operagdes envolvendo aquisi¢oes em
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Depreende-se da tabela 8 que a média anual de operagdes no Estado do Rio de

Janeiro foi de 48 ¢ no Estado de Sdo Paulo de 161, totalizando esses dois estados 209
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operacdes em média por ano; estas, apesar de serem aquisicdes de empresas, utilizaram-se
dos institutos da incorporag@o e cisdo como reorganizagao societaria.

Assim, conforme a hipdtese deste estudo, fica comprovada a utilizagdo das
operagdes de reorganizacdo societaria nas aquisigdes de empresas — mormente através dos

institutos da incorporagdo e cisdo — seja por grupos nacionais ou mesmo estrangeiros.

4.3 A utilizacido das reorganizacdes societarias no planejamento tributario

Conforme pdde ser constatado em varias obras pesquisadas, brasileiras e mesmo
estrangeiras — portanto narrando fatos do exterior — as operagdes de reorganizacao
societdria sdo também utilizadas com vistas ao planejamento tributario para obtencdao de

reducdo da carga tributaria.

Confirmando o interesse tributdrio presente em alguns casos de reorganizagdes

societarias, diz Bulgarelli (2000:197)%:

“..hoje, ndo mais se duvida que se insere na sistematica grupal,
ocorrendo por variados motivos, e ndo apenas pela intengdo pura e
simplesmente de crescer, ou seja, também para evitar sangoes das
leis antitrustes, em termos de eliminacdo da concorréncia ou mesmo
por motivos fiscais.” (grifo nosso)

5 Fusdes, incorporagdes e cisdes
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Assim comentam Weston e Brigham, em seu livro “Fundamentos da Administragdo
Financeira” (2000:883), ao tratar das consideragdes tributarias como justificativas para

fusdes, o que inclusive engloba incorporagdes pelo conceito americano transcrito adiante:

“As consideracoes fiscais tém estimulado uma série de fusoes. Por
exemplo, uma empresa que é altamente lucrativa e se encontra na
faixa de aliquota fiscal mais alta poderia adquirir uma empresa com
grandes perdas fiscais acumuladas e, entdo, utilizar essas perdas
para imunizar a cobranca de impostos.

Da mesma forma, uma empresa com grandes perdas poderia
adquirir uma empresa lucrativa. Igualmente, as consideragoes
fiscais deveriam fazer com que as fusoes fossem desejaveis para o
excesso de caixa. Por exemplo, se uma empresa ndo tem
oportunidades de investimentos internos em comparag¢do com seus
fluxos de caixa, ela terda um excesso de caixa e suas opgoes para
dispor desse excesso sdo: (1) o pagamento de um dividendo extra;
(2) o investimento em titulos negociaveis; (3) a recompra de suas
agoes, ou (4) a aquisi¢do de outra empresa. Se a empresa paga um
dividendo extra, seus acionistas terdo de pagar impostos sobre a
distribuicdo.

Os titulos negociaveis como titulos do Tesouro proporcionam um
bom lugar para se colocar o dinheiro temporariamente, mas a taxa
de retorno desses titulos é inferior a exigida pelos acionistas. Uma
recompra de agoes poderia resultar em ganho de capital para os
acionistas remanescentes, mas poderia ser desvantajosa se a
empresa tivesse de pagar um alto pre¢o para adquirir as agoes, e se
a recompra se destinasse unicamente a evitar pagamento de
dividendos, ela poderia ser contestada pelo Internal Revenue Service
— IRS (Servigo de Receitas Internas).

Entretanto, a utiliza¢do de caixa superavitario para a compra de
outra empresa ndo tem conseqiiéncias fiscais imediatas, seja para a
empresa adquirente, seja para seus acionistas, e esse fato tem
motivado vdrias fusées.” ' (grifo nosso)

5 As fusdes assumidas apenas com o propésito de utilizar perdas fiscais acumuladas provavelmente seriam
contestadas pelo IRS. Entretanto, ja que muitos fatores estdo presentes em qualquer fusdo dada, ¢é dificil
provar que uma fusdo foi motivada apenas, ou primordialmente, pelas consideragdes fiscais.
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Champaud, apud Bulgarelli (2000:197)®, narra um exemplo concreto de

incorporagdo utilizada basicamente sob o enfoque do planejamento tributdrio:

“[...] Bank of América, que assumiu o controle de um cinema para
se reembolsar de um empréstimo, embora o cinema fosse deficitario;
para se compensar, tratou que fosse incorporado por uma empresa
de sabdo altamente lucrativa também pertencente ao grupo,
deduzindo esta os prejuizos do cinema.” (grifo nosso)

Com relagdo ainda ao setor financeiro, no Brasil também se confirma tanto a
utilizagdo desvirtuada como o interesse pela vantagem fiscal deste tipo de operacdes. Este
fato foi analisado por Adriana Fileto Couto e Silva de Oliveira®, em artigo técnico de sua
autoria, publicado nos anais do VII Congreso del Instituto Internacional de Costos, II

Congreso de la Asociacion Esparniola de Contabilidad Directiva, promovidos pela

Universidade de Leon. Nesse artigo, a autora afirma:

“Fusdes e aquisi¢oes de sucesso promovem vantagens para a
empresa compradora, como ganhos de escala, aumento na
participagdo no mercado, aumento da eficiéncia, vantagens fiscais e
redugdo do custo de expansdo.” (grifo nosso)

Através das pesquisas bibliograficas, constatou-se que as operagdes —

principalmente de fusdo e incorporacdo — sdo utilizadas nas aquisi¢des de empresas, tal

62 Fusdes, incorporagdes e cisdes de sociedades
% Mergers and acquisitions in Brazil: the banking sector
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como menciona Garrette e Blanc, no artigo As Aliangas Internacionais: Logicas

, . . 64
Estratégicas e Problemas de Gerenciamento™ :

“Assim, uma empresa cuja maioria de negocios necessita de
investimentos importantes, buscard adquirir uma sociedade que
possua negocios maduros e geradores de 'cash-flow’. Nesse caso,
antes de recorrer diretamente a financiamentos exteriores por
endividamento, o comprador prefere financiar seu desenvolvimento
mediante o 'cash-flow’ gerado pela empresa comprada e pagar
mediante um simples intercambio de agoes (os dirigentes controlam
dessa forma o desenvolvimento da empresa em contrapartida de uma
dissolug¢do maior de capital).”

Huck (1997:133)® também registrou a utilizagio dos processos de reorganizagdo

societaria nos planejamentos tributarios, dizendo:

“Ja ficou evidenciado, no curso deste trabalho, que a elisdo fiscal,
em sua implementacdo, engloba distintas figuras e prdticas
diversas, que vio desde a chamada reorganizacdo societdria até a
celebracdo de negdcios especialmente desenhados para aproveitar
vantagens e lacunas existentes nas leis fiscais.

Para esse intento, muitas sdo as formas adotadas, podendo
apresentar-se como estruturas juridicas adequadas e pertinentes a
situagdo concreta do contribuinte e fundadas em motivos
economicos consistentes, ou sob formulag¢oes canhestras e pré-
fabricadas, cujo unico intuito é o de reduzir o montante do imposto
devido, sem levar em conta a existéncia de quaisquer outros motivos
que as justifiquem, alcan¢ando, ndo poucas vezes, a evasdo.” (grifo
Nnosso)

64 Extraido do livro — Internacionalizagio de empresas brasileiras (cap. VII), dos autores Carlos Arruda e
Haroldo Brasil, Sao Paulo, 1996 — Quality Mark
% Evasio e elisdo — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario



294

Huck (1997:178)%, falando ainda sobre a utiliza¢io da fusio de forma indevida,
afirma que: “ ... jd no abuso de direito por fraude a lei, os autores franceses mencionam,
como exemplos, a fusdo de empresas, com o unico objetivo de compensar lucros de uma

com prejuizos de outra.” (grifo nosso)

Para um melhor entendimento da citacdo acima, ndo se pode esquecer que na
Franga tanto a fusdo como a incorporagdo — constantes da Lei das S.A. — sdo chamadas de
fusdo, constituindo-se a incorporagdo em um caso especial de fusdo. Assim, no relato acima
os autores franceses se referem as fusdes como incorporagdes, até porque mesmo cOmo

fusdes ndo desprezariam os prejuizos fiscais, como determina o RIR no Brasil.

Segundo Copeland (2000:507)%7, os aspectos fiscais também influenciam as

fusodes:

“A atividade de fusoes e aquisicoes (como também os
desinvestimentos) é um fenomeno ciclico correlacionado com o nivel
de investimentos em ativo imobilizado. O investimento externo é um
substituto do investimento interno. Ele é também influenciado por
fatores estruturais como alteragdes na regulamentagdo, mudangas
tecnologicas, fiscais e competitivas.” (grifo nosso)

% Evasio e elisdo — rotas nacionais e internacionais do planejamento tributario
57 Avaliagdo de empresas
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Convém citar ainda que os institutos utilizados nas reorganizagdes societarias

trazem beneficios ndo somente para as pessoas juridicas, mas também para os sOcios

(pessoas fisicas).

Esse aspecto ¢ confirmado por Magalhdes (1980) em sua dissertacdo de mestrado,

sob titulo Equivaléncia Patrimonial nas Consolida¢oes de Fusoes e Incorporagoes,

apresentada junto ao Departamento de Contabilidade e Atuaria da FEA/USP, na qual

afirma que:

“O resultado da fusao/incorporacdo, quando a operagcdo é
efetuada através da consolidagcdo pelo valor da equivaléncia
patrimonial, praticamente ndo afeta a situacdo das pessoas fisicas.
O montante de acoes que as pessoas fisicas tinham nas empresas
componentes, praticamente, serd o mesmo na empresa resultante,
ndo produzindo acréscimo patrimonial, e, por conseguinte, ndo
produzindo nenhuma alteragdo fiscal.” (grifo nosso)

Tudo isto ¢ ainda confirmado por Muniz (1996:76)%":

“Entretanto, no Brasil de hoje (provavelmente isto é verdade em
outras partes do planeta), uma das maiores motivagoes para que as
pessoas juridicas contratem uma incorporagdo, fusdo ou cisdo é
auferir vantagens tributdarias que, de outra forma, ndo seriam
obtidas.

Normalmente, a grande maioria das operagcoes de fusao,
incorporagdo ou cisdo visa basicamente vantagens no dmbito do
imposto de renda de pessoas juridicas, dentre as quais se destaca a
maximizagdo de compensag¢do de prejuizos, em virtude de o Brasil
ndo aceitar a declaragdo de imposto de renda consolidada, por
grupo economico.” (grifo nosso)

6% Reorganizagdes societarias
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Nesse contexto, entende-se que a Secretaria da Receita Federal ndo aceita a
declaracdo consolidada para que ndo sejam compensados prejuizos entre empresas
distintas, mesmo que pertencentes ao mesmo grupo econdmico; entretanto, as
reestruturagdes empresariais através dos institutos - principalmente da incorporagdo e cisao

—vém produzindo o mesmo efeito, apenas com um pouco mais de trabalho profissional.

As sociedades anonimas de capital aberto, por terem agdes negociadas em bolsas de
valores ou mercado de balcdo, sdo consideradas como empresas que ndo utilizariam o
planejamento tributdrio, uma vez que sobre as mesmas existem mais controles, tais como
das fiscalizagdes federal, estadual, municipal, além da CVM, que inclusive emite normas a

serem seguidas por tais empresas, visando sempre a protecdo da economia popular.

Este modelo brasileiro nao representa uma criagao propria, pois nos Estados Unidos
da América ja existe a SEC — Securities and Exchange Commission, (Comissao de
Titulos e Valores), 6rgao federal que fiscaliza o mercado acionério. E, mesmo assim,
estamos presenciando nos ultimos seis meses a vinda a publico de uma série de problemas
referentes a fraudes em corporagdes americanas com significativos reflexos na economia

globalizada, ainda impossiveis de serem mensurados com precisao.

Nao resta divida de que a economia financeira mundial baseia-se em principios de
confiabilidade, transparéncia e ética, e os recentes fatos ocorridos nas grandes corporacdes

afetaram de forma direta tais principios.
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E interessante observar que se procura mudar o foco do verdadeiro problema;
acusa-se assim os profissionais da contabilidade, tratando o assunto como se fossem
fraudes contabeis, estampando tanto manchetes nos mais importantes jornais, como nas
capas das principais revistas. A contabilidade foi sim utilizada, pois nao poderia ser
diferente, uma vez que se encontra presente no controle e na gestdo de todas as
corporagdes. Conforme matérias divulgadas nos principais veiculos de comunicagao,
porém, a verdadeira fraude foi oriunda de ma gestdo e da falta de ética com que agiu a alta

dire¢ao dessas corporagdes.

Outro enfoque problematico que se nota ¢ que nao se trata de caso isolado, uma vez
que o sistema de mercado vem operando de modo a incentivar de forma indireta tais
procedimentos fraudulentos, ou seja, normalmente, os diretores presidentes das corporagdes
sao escolhidos pelo Conselho de Administragdo das mesmas, sendo contratados por um
montante de remuneracao anual fixo mais uma parcela correspondente as opgoes de acdes a

ser exercida depois de determinado periodo.

Essas opgdes possibilitardo que o executivo tenha um ganho tanto maior quanto
maior for o valor das agdes da companhia, buscando-se com isto que o dirigente exerca
uma gestdo que adicione valor a empresa. Logicamente, este dirigente tem o poder de
formar sua equipe de trabalho, podendo escolher seus diretores em cada area, incluindo a
contabil, uma vez que os profissionais desta area encontram-se hierarquicamente

subordinados a alta dire¢@o da corporagao.
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Dessa situacdao, depreende-se que esses altos dirigentes, na ganancia de obterem
grandes ganhos com as opg¢des de agdes incluidas em seu sistema de remuneragdo, sem
nenhuma ética pessoal e profissional decidem criar situagdes que permitam a valorizagao

das acdes da companhia, mesmo que nao seja a realidade dos negdcios.

Para tanto, ¢ necessaria a ocorréncia de alteragdes nos registros contabeis, para as
quais, sem duvida, deverdo contar também com a colaboragdo tanto de contadores da
propria empresa e também de empresas de auditorias, como também de advogados das
consultorias, as quais eram as mesmas que auditaram as demonstra¢des financeiras,
configurando-se em conflito de interesses, recebendo valores bem maiores pela consultoria

do que pela auditoria.

Porém, a situagdo ndo se restringiu somente aos aspectos acima expostos, pois se
assim fosse poderia haver até severas penalidades aos participantes de tais fraudes. Mas
nota-se que, na verdade, ndo existe nem fiscalizagdo sobre tais situagdes e muito menos
puni¢do rigorosa, havendo sim até uma aparente conivéncia das autoridades responsaveis

do governo, uma vez que as mesmas ja praticaram fatos semelhantes no passado.
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O aspecto mais grave observado em todo esse quadro ¢ o fato de estar sendo
lesada a economia popular de inimeras pessoas que, ndao dispondo das mesmas
informacdes privilegiadas dos altos dirigentes das respectivas corporagdes, investiram suas
poupangas nas acdes dessas sociedades, as quais encontravam-se com valores irreais,
perdendo posteriormente suas reservas sem que sejam ressarcidos pelos causadores destas

fraudes.

Isso s6 servira para abalar a confianga nesse mercado que atualmente vem
trabalhando de forma globalizada, afetando inclusive a confiabilidade nos orgdos e
autoridades governamentais responsaveis, ndo permitindo ainda avaliar de maneira concreta
as reais implicagcdes em todo o sistema econdmico mundial, onde a movimentacdo de

capitais financeiros tem se elevado constantemente.

Nesse sentido, Gilson Schwartz, em artigo sob o titulo “Economia fraca é causa da
gandncia infecciosa global”, publicado na Folha de Sdo Paulo de 21 de julho de 2002, fez

0 seguinte comentario:

“A febre de fusoes e aquisi¢oes, que supostamente criaria empresas
ainda mais globais e lucrativas, foi inutil para reanimar as
empresas e serviu de terreno fertil para a multiplicagdo de truques
financeiros, manipulagoes contabeis e esquemas fraudulentos. De
1994 a 1999, as atividades de fusdo e aquisi¢ao multiplicaram-se
por sete, em negocios avaliados em US$ 1,4 trilhdo/ano. Mas as
aquisicoes (nos paises em desenvolvimento, privatiza¢oes) ndo
produzem valores ou riqueza novos.”
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Pode-se imaginar que tais fatos ndo ocorreram somente nas corporagdes que foram
citadas até o presente momento, pois seguramente 0 mesmo comportamento foi utilizado
em outras companhias ndo tendo sido ainda denunciado. Por outro lado, ndo se pode dizer
que tais situagdes ocorram somente nos EUA, pois na Europa também ja foi acusada uma
sociedade em situacao semelhante, e sabemos que existem esses problemas também com as

empresas em nosso pais.

Ha diferenga entre os procedimentos adotados no exterior e no Brasil, ou seja,
verifica-se que 14 os executivos elevam os resultados das corporagdes, pagando inclusive os
tributos correspondentes, lesando portanto diretamente os acionistas minoritarios. Por outro
lado, em nosso pais, normalmente, os comportamentos fraudulentos ocorrem sempre

visando reduzir o resultado real, objetivando pagar menos impostos e contribuigdes.

Desta forma, por mais que sejam controladas por 6rgdos governamentais em
diversas esferas, ndo se pode dizer que as sociedades anonimas de capital aberto nao
realizam planejamento tributario. Na verdade, utilizam formas mais complexas, com o
apoio de consultorias especializadas e auditorias coniventes, até porque tém condicdes de

contratar os melhores profissionais da area.
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Mesmo assim, as formas adotadas pelas corporagdes que foram denunciadas nos
ultimos seis meses foram consideradas bem flagrantes, o que poderia ter sido facilmente

apurado pelas auditorias responsaveis.

4.4 Exemplos de planejamento tributario através de reorganizacoes societarias

Ha algumas situagdes especiais de planejamento tributario que podem ocorrer no
mercado, mediante a utilizagdo de operacdes de reorganizagdo societaria através dos

institutos da fusdo, incorporagao ou cisdo, seja isoladamente ou combinados.

4.4.1 Fusao, incorporacio e cisao

Normalmente, em qualquer das trés operagdes, os processos realizam duas
avaliagdes, ou seja, uma a valor de mercado, denominada de balango econdmico, para
apuracao da correta avaliagdo dos patrimdnios envolvidos e outra a valor contabil, para nao

gerar resultados tributaveis.

Apo6s a apuracdo econdmica considerada real, obtém-se uma propor¢do patrimonial
entre as empresas envolvidas na operagdo, a qual sera utilizada como relagdo de troca,
sendo necessario providenciar a equalizacdao contabil dos patrimonios para manutengao da
proporcionalidade obtida através dos balangos econdmicos. Para tanto, pode-se fazer uso

dos seguintes recursos:
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e Distribui¢do de dividendos;
e C(Capitalizagdo de reservas;

e Redugdo do capital a valor contébil.

Assim, suponha-se, por exemplo, que no balango economico a valor de mercado o

patrimonio de duas empresas sejam:

e Empresa A : R$ 100.000,00

e Empresa B: R$ 50.000,00

Elas apresentariam uma relagdo de troca da seguinte forma:

e Empresa A: 2/3 do total

e Empresa B: 1/3 do total

Bastaria entdo apurar os valores contabeis e providenciar os ajustes necessarios,
mesmo considerando nominalmente outros valores, porém mantendo a mesma relagdo de
troca. Assim, suponha-se que em termos contabeis tenham sido apurados os seguintes

patriménios:

e Empresa A: R$ 66.000,00

e Empresa B: R$ 50.000,00
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Nesse caso, se a empresa B apresentar lucros acumulados e lhe permitirem
distribuir como dividendos o montante de R$ 17.000,00, ficard com um patriménio liquido
de R$ 33.000,00. Portanto, sdo equalizados contabilmente os patrimonios na mesma relagao
de troca do balango econdmico, com a grande diferenca de que a operagao realizada pelos

valores contabeis ndo gerou ganhos tributaveis:

e Empresa A: R$ 66.000,00 — 2/3

e Empresa B: R$ 33.000,00 — 1/3

Se for considerado ainda que a distribuicdo de lucros a partir de 1996 ndo ¢ mais
tributada nem na fonte nem nas pessoas fisicas, tal sistemdtica ficou ainda mais

interessante.

4.4.2 Incorporacio

a) Incorporacio descendente ou donwstream

Nos casos de incorporagdo, se a empresa incorporada apresenta em seu balanco
prejuizos fiscais a serem compensados, os mesmos sdo perdidos pois a legislacao fiscal ndao
permite que a empresa incorporadora compense em seus lucros os prejuizos das

incorporadas e nem a base negativa da CSLL.
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Juridicamente, entretanto, a operagdo de compra e a de incorporacao sao totalmente
distintas e independentes. Portanto, é perfeitamente possivel que a empresa A, que possui
lucros acumulados, compre a empresa B, que tem prejuizos a compensar; nao ¢ sequer
necessario haver um processo de incorporagdo, podendo ser mantidas duas pessoas

juridicas distintas.

Podera também ocorrer que apds a compra citada anteriormente a controlada
incorpore a controladora; em outras palavras, pode acontecer que a empresa B, que tem
prejuizos a compensar, incorpore a empresa A, que tem lucros acumulados, desde que para
tal existam justificativas além dos aspectos dos beneficios fiscais, e ainda nao se configure

simulagdo; neste caso, ndo serdo perdidos nem os prejuizos, nem a base negativa da CSLL.

As empresas, nestes casos, devem cuidar para que nao tenha ocorrido
cumulativamente mudanga no ramo de atividade e no controle acionario da incorporadora;
isso deve ser considerado desde a geracdo dos prejuizos acumulados até o momento de sua
total compensagdo, assim como com as bases de calculo negativas da CSLL a compensar,
de acordo com o art. 32 do Decreto-lei n.° 2.341/87 (art. 513 do RIR/99). Assim, havendo
a ocorréncia de apenas um deles, qualquer que seja, continuara valida a compensagdo dos

prejuizos e da base negativa de calculo da CSLL.
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b) Incorporacio envolvendo empresas participantes do REFIS

Em alguns casos de incorporagdo, uma das empresas pode estar obrigada a apuracao
de resultados pelo lucro real, por faturar mais de R$ 24.000.000,00 por ano. Se for muito
lucrativa, serd interessante efetuar a operacdo com empresa optante pelo REFIS — ndo
importa se incorporada ou incorporadora — pois podera apurar os resultados pelo lucro

presumido.

Com isso, estara pagando menos Imposto de Renda e menos Contribui¢ao Social
sobre o Lucro Liquido. Com relagao as parcelas de pagamento do REFIS, estas deverao ser
calculadas com base no faturamento global apds a incorporagdo, o que interessa ao governo

por representar maior arrecadagao.

c) Privatizacoes

Nas privatizagoes realizadas de acordo com o Programa Nacional de Desestatizagao,
0 agio pago ¢ considerado como despesa dedutivel, podendo ser amortizado de imediato ou
em até cinco anos, constituindo-se em uma economia de Imposto de Renda e da

Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido.
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d) Eliminacao de holding

Havendo dois niveis de holding, e estando abaixo da segunda holding, uma
empresa operacional que tenha adquirido participagdo societaria de outra com agio podera
incorporar a 2.* holding; esta operacao de incorporagdo da controladora pela controlada ¢
chamada de invertida ou incestuosa, podendo utilizar o beneficio da amortizacao do agio,

seja de imediato ou em até cinco anos, conforme prevé a Lei n.° 9.532/97.

e) Transmissao de créditos fiscais

Ha empresas que apresentam créditos fiscais ndo negocidveis que poderdao ser

utilizados através da incorporagdo, sem nenhum problema, desde que facam parte do

mesmo grupo econdmico; entretanto, se pertencerem a grupos distintos poderdo surgir

efeitos colaterais por sucessao ou responsabilidade.

4.4.3 Cisao

a) Reorganizacdes societarias com propdsitos sucessorios; elisao da carga

tributaria sobre herancas e doacoes

Ha casos, principalmente em empresas familiares, em que as operagdes de cisdao sao

utilizadas para divisdo patrimonial, evitando-se com isso a elaboragdo de inventario. Como
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envolvem aspectos de territorialidade de leis estaduais - alguns Estados membros sé
tributam a transmissdo causa mortis de bens imoéveis, enquanto outros tributam bens

moveis e imoveis - 0s eventos serdo estruturados em fun¢ao de cada situagao concreta.

b) Proteciao patrimonial

Ha também processos de cisdo que sdo utilizados, na realidade, para separar os
imdveis em uma empresa ndo operacional com o fim de protegé-los a partir da data do
evento. E uma forma de evitar que o risco da sociedade operacional alcance os bens
imoéveis, havendo ainda o beneficio de isengdo do ITBI - transferéncia dos mesmos para

formacao do capital.

c) Possibilitar o ingresso no regime tributario do lucro presumido ou no regime

tributario de atividades agricolas, se for o caso

Nos casos de empresa muito lucrativa que esteja apurando seus resultados pelo
lucro real, podera ser feita uma cisdo e, ap6s a data do evento, alterar sua opgao para lucro

presumido.

Essa seria uma forma de, através do instituto da cisdo, a empresa reduzir a carga
tributaria. Na apuragdo dos resultados pelo lucro real, entre Imposto de Renda e
Contribui¢do Social Sobre o Lucro, a empresa pagaria aproximadamente 34% sobre o
lucro; por sua vez, pelo lucro presumido a carga tributaria correspondente a esses tributos

nas empresas industriais e comerciais resultard em média 3,08% sobre o faturamento total.
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Assim sendo, se o lucro real de uma dessas empresas for superior a 9,06% sobre o
faturamento total, passa a ser interessante a utilizacdo da apuragdo sobre o lucro

presumido.

Os percentuais para presuncao de lucro sdo variaveis, devendo ser calculados de
acordo com a atividade desempenhada pela empresa. Podem variar de 1,6% no comércio
de combustiveis a 32% na prestacdo de servigos, quando a empresa faturar mais de R$
120.000,00 por ano; sendo de 8% para as atividades de industria e comércio em geral,

conforme utilizado para o célculo acima.

d) Elisao da incidéncia do imposto sobre a transmissdo de bens imdveis inter-

vivos

Através da admissd@o de novo socio, seguida da cisdo parcial, pode-se efetuar a
venda de bens imdveis elidindo a incidéncia do ITBI, desde que haja outras justificativas

econdmicas empresariais para tal operagao, além de reducao tributéria apenas.
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e) Elisido ou reducio da incidéncia do IRPJ e seu adicional

Na operagdo de cisdo, ocorre a separagdo entre a atividade imobilidria ¢ a
operacional. Cindindo-se parcialmente uma empresa e passando seus imdveis para uma
nova sociedade somente imobiliaria, ela podera alugar estes imédveis para a empresa
anterior, constituindo-se os aluguéis pagos em despesas ou custos operacionais na primeira

que foi cindida, e receita na nova empresa imobiliaria criada.

A vantagem fiscal vem da diferenca de tributagdo; supondo ser a primeira empresa
cindida muito lucrativa, estara pagando entre Imposto de Renda com o adicional e em
Contribui¢do Social sobre o lucro liquido aproximadamente 34%. Portanto, reduzindo estes
tributos neste percentual em relagdo aos aluguéis pagos, e podendo a renda da empresa
imobiliaria ser considerada pelo lucro presumido, a tributagdo - considerando IR, CSLL,
PIS e COFINS — sera de no maximo 12%.

Dessa forma, a empresa como um todo tera o beneficio da reducao de
aproximadamente 22% em termos tributarios, mediante o instituto da cisdo. Tendo-se em
conta que a depreciacdo de imoveis ¢ uma das mais baixas, o diferencial tributario sera

quase a totalidade da diferenga de aliquotas.
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f) Elisao da incidéncia do IRPF sobre a remuneracio de diretores de uma

sociedade anonima

A sociedade andnima por cisdo parcial transfere parte de seus bens para uma nova
empresa, sob a forma de sociedade por quotas de responsabilidade limitada. Os diretores da
S.A. sdo admitidos na nova sociedade limitada com pequena parcela de participagdao (no
maximo 2 %), ficando estabelecido em estatuto desta nova empresa que os lucros poderao
ser pagos em valores ndo proporcionais a participacdo no capital. Assim, remunera-se os
diretores da S.A. através da distribuicao de lucros, hoje isentos de tributagdo na fonte e na

declaragao.

2) Cisao seletiva — saida de sdcios

O termo cisdo seletiva ndo ¢ um termo legal, mas ¢ conseqiiéncia do ato e ocorre

quando se retiram da sociedade alguns socios. E adotada com intuito tributdrio, pois os

socios que saem levam um determinado bem subavaliado.

h) Cisao de ativos fiscais

A Secretaria da Receita Federal ndo aceita a cisdo de créditos fiscais no caso de

imposto a restituir. Alega ser este nominal e ligado ao CNPJ, ndo podendo ser cindido.
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Assim, no caso de a empresa possuir tal situagdo ela devera fazer uma cisdo parcial,
podendo verter os demais ativos e passivos a outras empresas, mas mantendo na parcela

remanescente, por exemplo, o imposto de renda a recuperar.

i) Criacao de nova pessoa juridica para entrada de socios

Utiliza-se a operagdo de cisdo para formar uma nova empresa que estara apta a
receber um novo socio, ou mesmo formar uma controlada nos casos em que o novo socio

exija um CNPJ novo, pois ndo deseja assumir riscos fiscais sobre o antigo.

4.4.4 Cisao seguida de incorporacio

a) Transferéncias de incidéncias tributarias da pessoa juridica para a pessoa

fisica, quando menos onerosa.

Na cisdo parcial, a alienacdo de participagcdes societarias e incorporagdo ¢
particularmente interessante; essa estruturacao justifica-se quando as participacdes
societarias estdo avaliadas a precos de mercado na declaracdo de bens da pessoa fisica, ao
passo que os bens da pessoa juridica estdo avaliados a precos de aquisicdo — valores

contabeis.
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b) Aproveitamento de agio para reducio e até mesmo eliminacio da incidéncia do

IRPJ

Suponha-se duas empresas — A e B — com as seguintes caracteristicas:

e Empresa A:
« Investimento de R$ 1.000.000,00 na empresa B, sendo
R$ 100.001,00, como capital e R$ 899.999,00 como agio pago;

« Capital de R$ 1.000.000,00.

e Empresa B:
» Imobilizado de R$ 100.000,00;
» Caixa ou Bancos - R$ 1.000.000,00;
« Capital original de R$ 100.000,00, aumenta em R$ 100.001,00;

= Reserva de agio - R$ 899.999,00.

Suponha-se ainda que a justificativa econdmica para pagamento do 4gio tenha sido
a expectativa de rentabilidade futura. Posteriormente, pode ser feita uma cisdo parcial da
empresa B, vertendo R$ 999.999,00 do patrimdnio para a empresa C, sendo R$ 100.000,00

como capital e R$ 899.999,00 como agio, ficando a seguinte situagio:
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e Empresa A:
« Investimento na empresa B - R$ 1.000.000,00, sendo
RS 100.001,00 como capital e R$ §99.999,00 como agio pago;

« Capital de R$ 1.000.000,00.

e Empresa B:
» Imobilizado de R$ 100.000,00;
« Caixa e Bancos - R$ 1,00;

« Capital de R$ 100.001,00;

e Empresa C:
» Caixa e Bancos - R$ 999.999,00;
« Capital de R$ 100.000,00;

- Reserva de Agio - R$ 899.999,00.

Ap0s isso, a empresa A pode incorporar a B e o agio de R$ 899.999,00 podera ser

diferido para amortizacdo em cinco anos.

¢) Venda de imovel com utilizacdo da cisdo seguida de incorporacio

Suponha-se que a empresa A tem um terreno registrado em seu ativo pelo valor de

R$ 500.000,00 — cujo valor de mercado seja R$ 10.000.000,00 — e ela consiga vendé-lo a
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empresa B pelo valor de mercado. A tributagdo desta operacdo de venda ocorreria como

ganho de capital, considerando-se a apuragao pelo lucro real.

Utilizando-se uma cisdo parcial seguida de incorporacdo, a mesma operagao
poderia apresentar um resultado mais interessante do ponto de vista tributario. Assim, a
empresa seria cindida parcialmente criando a empresa X, vertendo o terreno para a nova
sociedade pelo valor constante da contabilidade e utilizando o mesmo para integralizacao
do capital. Dessa forma, a empresa A passaria a ter um investimento permanente em X e

ndo teria mais o terreno.

Apos isso, a empresa B ingressa na sociedade da empresa X, com recursos
monetarios de R$ 10.055.555,55, com participagdo de 10% no capital, ficando desta forma
a empresa A com 90% do capital da empresa B. Dessa forma, o capital social de X elevou-
se de R$ 500.000,00 para R$ 555.555,55, sendo 90% pertencente a empresa A (RS
500.000,00) e 10% pertencente a empresa B (R$ 55.555,55); por outro lado, o

patrimonio liquido passou de R$ 500.000,00 para R$ 10.555.555,55.

Pode-se neste momento partir para a cisdo da empresa X, vertendo 90% do
patrimonio para a empresa A, sendo entregue R$ 9.500.000,00 do disponivel para ela e

ficando a empresa B com o terreno através da incorporagao da sociedade X apds a ciso.
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d) Liberdade de escolha de ativos e passivos

Pode-se escolher o que se quer cindir, desde que ndo seja patrimonio liquido
negativo, ou seja, a parcela vertida deve ser de no minimo R$ 0,01; isto possibilita a venda

de ativos através do instituto da cisdo seguida por uma incorporagao.
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CONCLUSAO

Neste estudo, considerou-se a importancia que as reorganizagdes societdrias -
mediante os institutos da fusdo, incorporacgdo e cisao - alcangaram no mundo empresarial

nos ultimos tempos.

Para uma melhor compreensao, a analise foi estruturada ndo somente em termos de
quantitativo das operagdes, mas também dos valores envolvidos, principalmente tendo-se

em conta os dados do exterior.

Nao ha davida de que se trata de processos operacionais de fundamental
importancia para o meio empresarial, convivendo atualmente com uma globalizacdo da
economia que vem acirrando ainda mais a competitividade entre as empresas. Esse
processo vem exigindo constantes alteracdes e reestruturagdes, visando a sobrevivéncia das

mesmas no mercado.

Assim, conforme exposto neste estudo, as operagdes de reorganizagdo societaria,
mesmo que consideradas complexas, ndo sdo institutos burocratizados por demais — tanto
no campo juridico como no contdbil e no fiscal — se for considerado o intrincado e

trabalhoso itinerario obrigatorio em algumas alteragdes empresariais.
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Nas reorganizagdes, portanto, chama a aten¢do a forma bem desburocratizada como
¢ feita a troca de controle societario e também a extingdo de empresas de grande porte, até
multinacionais, claro que sempre havendo uma - ou mais de uma - sucessora presente que

respondera pela sucedida, que também por sua vez podera ser mais de uma empresa.

Entretanto, possivelmente ndao deve ser esta simplificagdo a principal causa da
utilizacdo crescente de tais operagdes; se assim fosse, somente estariam sendo utilizadas no
fechamento de empresas do mesmo grupo empresarial, podendo até existir, ¢ claro, alguns
casos deste tipo. Existem inimeras razdes para a ocorréncia de reorganizagdes societarias,
sendo algumas de origem mercadologica, econdmica, financeira, administrativa,

tecnoldgica, societaria, dentre outras.

Apesar de muitas alteracdes ocorridas, ao analisar mais profundamente a
complexidade da legislacdo tributdria e suas constantes mudancas, varios profissionais
defendem ainda a existéncia de verdadeiras vantagens fiscais e até mesmo reais beneficios

fiscais.

Tudo isso ¢ cogitado, apesar de constantemente os responsaveis pela administracao
tributaria do governo mencionarem a inteng¢do de fechar lacunas legais, as quais permitem
que empresas se beneficiem com a redugdo de sua carga tributaria através do chamado

planejamento tributario.
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Nos paises onde a carga tributaria ¢ considerada muito elevada — caso do Brasil — o
meio empresarial passa a considerar relevante e importante a reducao do custo tributario
como forma de tornar sua empresa mais competitiva no mercado. Sem duvida, a
complexidade e até as contradigdes e constantes alteracdes na legislagdo tributaria
propiciam até mesmo a ado¢do da evasdo fiscal devido a dificuldades, inclusive de

interpretacdo, por parte dos profissionais que trabalham na area.

Por outro lado, sabe-se que ¢ legitima a busca do contribuinte pelo melhor
procedimento juridico, contdbil e fiscal a ser adotado para arcar com o menor Onus

tributario dentro da legislagdo vigente.

Além disso, ndo se pode dizer que os recursos financeiros € econdomicos obtidos
através de uma economia tributaria legal ndo sejam canalizados para a propria atividade
empresarial. Isso contribui para o fortalecimento da empresa e propicia o seu

desenvolvimento, trazendo conseqiientemente beneficios a economia nacional.

Conforme demonstrado no estudo, o planejamento tributério - através das operagdes
de reorganizacdo — pode ocorrer de formas distintas, ou seja, por meio de reavaliagdes
patrimoniais, mediante amortizagdo de agio, por compensacao de prejuizos fiscais e base
negativa da CSLL, eliminagdo de ganhos de capital e outros, somente considerando o

IRPJ e a CSLL.
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No emprego dessas operagdes em planejamento tributario, os profissionais devem
atentar para que nao incorram em simulagdo, tornando tais atos passiveis de anulagdo pela
Secretaria da Receita Federal. Para tanto, ¢ necessario que a operacdo ndo vise apenas a
reducgdo, postergacao ou até mesmo a elimina¢do da carga tributaria — ¢ necessario haver

fundamentagdo econdmica empresarial para a realizacdo da mesma.

Esse cuidado ¢ necessario, pois muitas vezes a legislagdo tributaria no Brasil
apresenta um viés tipicamente arrecadatorio, desrespeitando a ci€ncia contabil, afrontando-
a e subordinando-a, obrigando a ado¢@o de procedimentos contabeis que ndo estariam de

conformidade com os principios contdbeis fundamentais.

E o caso que ocorre na incorporagio quando a empresa incorporada avalia o seu
patriménio a prego de mercado; se optante pelo lucro presumido, podera deduzir do valor
de mercado o valor contdbil, utilizando-se da depreciagdo mesmo que ndo a tenha
contabilizado, conforme § 2.° do art. 21 da Lei n.° 9.249/95, em vigor desde 1.° de

janeiro de 1996.

Os pronunciamentos norte-americanos € internacionais quanto aos registros
contabeis das operacdes de reorganizagdes societarias enfatizam a esséncia economica das
mesmas; por outro lado, no Brasil o reconhecimento contabil considera principalmente o

impacto juridico e fiscal da operagao.
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Conclusoes

e Na realidade, como no Brasil os institutos de reorganizacdo em analise sdo
preferencialmente registrados a valores contdbeis, somente deveriam ser utilizados nas
reestruturagdes empresariais que compreendessem uma reorganizacdo das atividades e
empresas de um mesmo grupo controlador societario; isso ndo implicaria em alteragdo do
controle societario, portanto ndo reorganizagdes societarias, pois desta forma ndo causaria

perda de arrecadacao sobre ganhos de capital.

e Nesse contexto, foi levantada a questdo da utilizagdo das reorganizagdes através
dos trés institutos, mas constatou-se que vém sendo usadas apenas as operagdes de
incorporagdo e cisdo nas alienagdes de ativos liquidos, sem caracterizar juridica e
contabilmente uma operagao de compra ¢ venda, com a conseqiiente apuragao de resultado
que poderia se constituir em ganho ou perda de capital, mormente pela utilizacao de valores

contabeis.

e Através da pesquisa realizada, tanto bibliografica como exploratoria de dados e
documental junto a 6rgdos governamentais de registros empresariais, foi constatado e
comprovado o emprego das operagdes - principalmente de incorporacdo e cisdo - em

reorganizacdes societarias nas aquisicdes de empresas.
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Esse emprego elimina a apuracdo de ganho ou perda de capital para tributagdo pelo
imposto de renda nas alienagdes efetuadas de participagdes societarias e também de ativos,
tanto pelas pessoas fisicas como juridicas, além de dissimular e ndo registrar, a rigor, a

verdadeira operagdo ocorrida que € aquisi¢ao, alienagao.

e Tendo em vista os recentes casos de fraudes ocorridos, principalmente nas
corporagdes americanas, nao se pode afirmar que um elevado nivel de controle existente
sobre essas empresas confiram as sociedades andnimas de capital aberto um menor grau de

utilizacdo de tais tipos de procedimentos.

Pode-se confirmar isso pela veiculagao recente na midia da pratica até de atos
fraudulentos nessas empresas, os quais ferem a ética profissional e alteram os verdadeiros
resultados de suas operagoes, através da utilizacdo de procedimentos totalmente ilegais.
Portanto, ndo surpreende a ninguém a utilizacdo dessas operagdes de reorganizacao
societaria com o fim Unico e especifico da reducdo de impostos como se fosse planejamento

tributario dentro da legalidade.

e Nas areas contabil e tributaria, existem inimeras variaveis a serem consideradas
na andlise, conforme demonstrado no estudo. Estas compreendem os ajustes das
composi¢des patrimoniais aplicados nas reorganizagdes societarias, uma vez que a adogao
do valor de mercado na avaliacdo dos ativos liquidos poderd gerar custos tributdrios de

IRPJ e CSLL, seja de imediato ou mesmo nos exercicios futuros por terem sido



322

postergados. Por outro lado, apurando-se a composicao patrimonial a valor contabil, podera

ndo haver parcela tributavel.

Deve-se também considerar as perdas de créditos tributarios a serem aproveitados,
tais como prejuizos fiscais a compensar, pois, apesar da sucessao “universal” de bens,
direitos e obrigagdes presentes nessas operagdes, torna-se obrigatoria a adogao de praticas
estranhas em que a sociedade controlada deficitaria incorpora sua controladora

superavitdria para, como sucessora, ndo perder a compensacao desses prejuizos.

De tudo o que foi analisado, conclui-se que os aspectos tributarios sdo de
fundamental importancia na andlise e posterior decisdo por uma reorganizagdo societaria
mediante a operacao de fusdo, incorporacdo ou cisdo. Por esta razdo, a maioria das
operagdes realizadas no Brasil se ndo sdo motivadas diretamente pela concessdo de

benéficos tributarios, pelo menos levam isso em consideragao.

Sugestoes

e Sem duvida, devido a grande importancia dos institutos da fusdo, incorporacao e
cisdo no meio empresarial, faz-se necessario um aperfeicoamento de seus controles e da

evidenciagdo nas demonstracdes contabeis.
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e Por sua vez, as leis tributarias envolvendo aspectos contabeis deveriam ser
apresentadas, antes de sua publicacdo, a apreciacdo de uma comissdo indicada por 6rgao
regulador da classe dos profissionais de contabilidade, evitando-se com isso a ocorréncia de
situacdes conflitantes com os principios e a ciéncia contabil. Medida semelhante a essa ja ¢
adotada nos EUA desde 1936, quando foi constituido o CAP — Committee on Accounting
Procedure (Comité de Procedimentos Contdbeis) estabelecendo a relacdo entre os

contadores profissionais e os responsaveis pela regulamentagdo governamental.

Desde 1886, porém, a AAPA- American Association of Public Accountants
(Associagdo Americana de Contadores Publicos), que foi predecessora do AICPA -
American Institute of Chartered Public Accountants (Instituto Americano de Contadores
Publicos Registrados), ja procurava exercer sua influéncia na area do Imposto de Renda.
Procedimento similar também ¢ adotado no Canada, pelo CICA — Canadian Institute of

Chartered Accountants (Instituto Canadense de Contadores Registrados).

e Seria também muito importante que nessas operagdes de reorganizacdo societaria
fosse mais relevante ao aspecto economico da mesma, deixando claro quando se tratar de
uma operagdo de compra e venda, pois juridicamente tais operagdes t€ém encoberto a
verdadeira negociacdo e inclusive seus reais titulares — acionistas ou socios, permitindo a

sua contabiliza¢do com mais clareza.
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e Finalmente, as operagdes de fusdo, incorporagdo e cisdo somente deveriam ser
permitidas desde que ndo houvesse alteragdo na composi¢do societaria, constituindo-se
portanto em reestruturagdo ou reorganizacao de empresas de fato, pois, para que tenhamos
uma alteragdo societaria, faz-se necessaria na realidade uma operagdao de compra e venda,
sobre a qual deve ser apurado o resultado correspondente para a devida tributacao, se for o

caso.

Diante dessas constatacdes, foi possivel identificar os principais aspectos presentes
nas reorganizagdes societarias, ficando patente que, devido a importancia destas no atual
mundo dos negocios, em seu processamento devem trabalhar em conjunto equipes de
profissionais multifuncionais, compostas por contadores, advogados, economistas,

administradores e outros, a fim de que sejam alcangados os melhores resultados.



ANEXO A

Comparativo - quantidade anual de operacdes por setores: 1994 - 2000
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SETOR 2000[1999 (199819971996 | 1995|1994

Alimentos, bebidas e fumo 36| 25| 36/ 49 3§ 24 21
Institui¢des financeiras 18] 16/ 28 36 31| 20| 15
Telecomunicagdes 2600 47, 31 14 5 8 5
Tecnologia da Informacgao 57, 28 8 g 11 7 8
Produtos quimicos e petroquimicos 12 6 25 221 1§ 13 14
Metalurgia e siderurgia 11 9 23 1§ 177 9 11
Seguros 6 9 15 24 16 9 8
Partes e pecas automotivas 6 13 200 16 11 11 4
Publicidade ¢ editoras 23 17, 19 9 5 2 3
Elétrico e eletronico 5 5 9 19 15 14 5
Companhias energéticas 200 100 11 17 9 1 0
Supermercados 100 24 13 9 20 0 2
Construcao e produtos de construgdo 50 131 10 g 15 2 3
Madeira e papel 7 50 9 14 4 7 7
Petrolifero 28 o 1 3 4 4 2
Produtos de engenharia 7 6 7 9 9 5 2
Produtos quimicos e farmacéuticos 6 6 4 4 10 11 4
Servigos para empresas 5 g 13 6 g 1 2
Téxteis 0 6 8 8§ 4 8 7
Lojas de varejo 57 6 8§ 7 2 1
Transportes 5 1 11 7 6 4 1
Embalagens 4 3 3 4 4 8 1
Industrias extrativistas 1 o 4 5 9 3
Montadoras de veiculos 0 2 3 0 o 4 8
Cimento 3 6 1 6 5 0 0
Aviacdo 1 1 1 2 2 5 3
Servigos portudrios 1 2 2 2 4 2 2
Hotéis 1 2 0 4 2 4
Higiene 1 I 2 4 4 1 1
Ferroviario 2 2 0o o 7 1 0
Shopping 2 5 2 4 2 0 1
Fertilizantes 5 4 0 0 0 1
Servigos publicos 1 50 2 1 0 O 0
Design e projetos graficos 1 0 0 5 2 0 0
Vestudrio e calgados 5 0 0 1 0 0 0
Outros 27 16 22/ 31| 38 1§ 26
Total geral 3531 309 351 372 328 212 175

Fonte: KPMG Corporate Finance



ANEXO B

Distribuicio geografica — total de operacdes no ano 2000

B DF aGo

OAL aoMG

HPR O Outros/Others
asc HESE

B AM OCE
ORJ ORS
HEBA OPE
OPA asp

Fonte: KPMG Corporate Finance

ESTADO TRANSACOES ESTADO TRANSACOES
Alagoas (AL)..oocevveeiies ceeeeieeieen, 6  Paraiba (PB).....cccccceeves i, 2
Amazonas (AM)......cccce. cevveevieennenn, 5  Parand (PR)....ccccceeeies e 18
Bahia (BA)...cocoooeeiiieee e, 13 Pernambuco (PE)........ ..ccocoeviienins 11
Ceard (CE)..coovvieiiieiiies e, 6  RiodeJaneiro (RJ)..... .ccovevrennennne. 43
Distrito Federal (DF)..... ..cccoeevvennen. 4 Rio G.do Norte (RN)  ..ccoeveveeirennee. 2
Espirito Santo (ES)........ ceevevvennnne. 3  RioG.do Sul (RS)... . 26
G014S (GO)..oeeevieciiecies e, 5 Rondonia (RO)......cc... veeeiiiiiee. 1
Maranhao (MA).....ccccccee vvevveneenienne 2 Santa Catarina (SC).... .ccccervvvrrenen. 11
Mato Grosso (MT)......c.. ceeveecrveenenne 3 SdoPaulo (SP)...ccccceees rveeiie, 154
Mato Grosso do Sul (MS) ......ccceeneene 3 Sergipe (SE).ccocivvinie e 7
Minas Gerais (MG)........ wceveeereennen. 20  Tocanting (TO)...ccccceee vvveivrieeienene 1
Pard (PA)...cooiiiiiiiiiies e 7 TOTAL GERAL ... 353
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