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bjetivos

As concentragdes empresariais onde se
inserem as fusées continuam na ordem
dodia, uns casos mais mediaticos, outros
menos, mas continua a ser uma tendén-
ciacrescente do tecido empresarial mes-
mo no universo das pequenas e médias
empresas.

Uma fuséo, seja fusdo por incorpora-
¢do, seja através da constituicio de uma
nova sociedade visa sempre objetivos
econdmicos, dependendo, naturalmen-
te, da confluéncia da vontade dos acio-
nistas das sociedades envolvidas, nomea-
damente, criagiio de sinergias nos nego-
cios, concentragiio horizontal, diversifi-
cagdo geografica, restruturacio dasem-
presas fundidas, entre outros.

Uma fuséo enquanto operagdo eco-
némica de concentragio pode ser enca-
rada como positiva para a economiaem
geral, desde que, salvaguardada a prote-
¢ao da concorréncia, tendo como entida-
des reguladoras a Autoridade paraa Con-
corréncia e as instancias comunitarias.

Aspetos societarios

Um dos maiores sofismas em maté-
riade fusdes é que o capital social das so-
ciedades envolvidas se soma. O que acon-
tece é que tem de existir um projeto de
fusdo de acordo com o artigo 98.° do Co-
digo das Sociedades Comerciais, o qual
deve conter, obrigatoriamente, a relagiio
de troca, ou seja, as partes de capital que
irdo ser atribuidas aos acionistas (ou so-
cios) das sociedades fundidas ou da so-
ciedade incorporada, no caso de se tra-
tar de uma fusdo por incorporagio, com
aconsequente necessidade de aumento
do capital.

Em algumas situagdes nio existe a
necessidade de aumento de capital e
noutras situagdes nio tem de existir re-
lagdo de troca se, por exemplo, a socie-
dade incorporante for detentora de
100% do capital da sociedade incorpora-
da.

Mas antes de mais tem de existir a
concordancia da fusdo e do projeto de fu-
sdo, ratificada nas assembleias-gerais de
acionistas de todas as sociedades envol-
vidas.

A relacdo de troca resulta das nego-
ciagdes das administragdes das empre-
sas envolvidas no processode fusioe, na-
turalmente, encontra-se diretamente re-

lacionada com aavaliagio
das empresas fundidas ou

Uma fusio

Fusoes — algumas reflexoes

Cadaum dos revisores
pode exigir das socieda-

incorporadas. cnquan to des participantes as infor-
0 Cédigo das Socieda- ope ra(;ﬁo macghes e documentos
des Comerciais estabele- - Y- d . que julgue necessirios,
ce que aadministracio de cconomica de bem como proceder aos
cada sociedade partici- C()[](j('nt[';_l(;ﬁ(_) exames indispensaveis ao
pante nafusdo que tenha e cumprimento das suas
um orgdo de fiscalizagdo PC )dC SCl fungoes.
deve comunicar-lhe o encaraldal Nio sdo exigidos o
projeto de fusio e seus como pOSi tiva exame do projetode fusio
ancxos, para que sobre eos relatorios se todos os
eles seja emitido parecer. para a socios e portadoresde ou-
Além dacomunicagio economia em tros titulos que confiram
ou, em substituigio dela, soral direito de voto de todas as
se se tratar de sociedade gerat. sociedades que partici-
que nio tenha drgéo de pam na fusio os dispensa-
fiscalizagdo, a adminis- rem.
tragdo de cada sociedade Estaexigénciade exa-

participante na fusdo
deve promover o exame
do projeto de fusido por
um revisor oficial de con-
tas ou por uma sociedade
de revisores independen-
te de todas as sociedades
intervenientes.

Porém, se todas ou al-
gumas das sociedades
participantes na fusio as-
sim o desejarem, os exa-
mes referidos poderio ser
feitos, quantoa todas elas
ouquanto as que nisso ti-
verem acordado, pelo mesmo revisor ou
sociedade de revisores;

Neste caso, o revisor ou a sociedade
deve ser designado, asolicitagio conjun-
ta das sociedades interessadas pela Or-
dem dos Revisores Oficiais de Contas.

Os revisores elaborario relatdrios
donde constari o seu parecer fundamen-
tado sobre a adequagdo e razoabilidade
darelagdo de troca das participagoes so-
ciais, indicando, pelo menos:

a) Os métodos seguidos na definigio
darelagiio de troca proposta;

b) A justificacio da aplicagio ao caso
concreto dos métodos utilizados pelo or-
gio de administracao das sociedades ou
pelos proprios revisores, os valores en-
contrados através de cada um desses me-
todos, aimportincia relativa que lhes foi
conferida na determinagio dos valores
propostos e as dificuldades especiais com
que tenham deparado nas avaliagées a
que procederam.

me do projeto de fusio
por revisores indepen-
dentes deve ser entendi-
dacomouma formade as-
segurar uma relagio de
troca mais “justa” para
que, comodizoditado po-
pular nio esteja a “ser
vendido gato por lebre”.
Veja-se a este propo-
sito 0 que aconteceu com
amedidtica fusdo entre a
PT eaOiecomoasimpa-
ridades da PT ligadas ao
“caso BES”, obrigaram a
uma nova relacio de troca na fusio e a
perda de peso dos acionistas da PT no
ambito da fusao.

Aspetos tributarios

Nesta matériaquando estiio em cau-
saoperagoes de concentragio empresa-
rial baseados em decisdes de racionali-
dade econémica as normas fiscais deve-
rioser facilitadoras e ndo um empecilho
a0s negocios.

0 Codigo do IRC prevé um regime
especial aplicavel as fusdes, cisoes, en-
tradas de ativos e permutas de partes so-
ciais que, em tragos gerais, se caracteri-
za pela neutralidade fiscal.

Com a neutralidade fiscal assegura-
se que a transmissdo do patriménio das
sociedades fundidas ou das sociedades
incorporados nio é tributado e eventuais
ajustamentos em inventérios e perdas de
imparidade nio sio considerados rendi-
mentos em sede de IRC.
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A neutralidade fiscal nilo se aplica
quando se conclua que as operagoes ti-
veram como principal objetivo ou como
um dos principais objetivos a evasio fis-
cal, o que pode considerar-se verificado,
nomeadamente, nos casos em gue as so-
ciedades intervenientes ndo tenham a
totalidade dos seus rendimentos sujei-
tos ao mesmo regime de tributagio em
IRC ou quando as operagdes nio tenham
sido realizadas por razdes econémicas
vilidas, tais como a restruturagio ou a
racionalizagfio das atividades das socie-
dades que nelas participam, podendo a
Autoridade Tributdria proceder, is cor-
respondentes liquidagdes adicionais de
imposto.

Os prejuizos fiscais das sociedades
fundidas podem igualmente ser deduzi-
dosdoslucros tributaveis da novasocie-
dade ou da sociedade incorporante, nos
termos e condigoes estabelecidos no ar-
tigo 52.° do Cédigo do TRC, desde que
aplicivel o regime especial de neutrali-
dade fiscal 4 fusdo e desde que preenchi-
dos todos os requisitos de fusio explici-
tados no Cédigo do IRC.

Adedugdo dos prejuizos fiscais trans-
mitidos tem como limite, em cada perio-
do de tributagio, o valor corresponden-
te & proporgio entre o valor do patrimé-
nio liquido da sociedade fundida, ou dos
estabelecimentos estaveis da sociedade
fundida ou da sociedade contribuidora,
e o valor do patriménio liquido de todas
as sociedades ou estabelecimentos esta-
veis envolvidos na operagéo de fuséo ou
entrada de ativos, determinados com
base no tltimo balango anteriora opera-
go.

Uma operagio de fuséo pode, efeti-
vamente, beneficiar da transmissibilida-
de dos prejuizos fiscais “herdados” da so-
ciedade fundida, mas tem como limite a
proporgio entre o valor do patriménio
da sociedade fundida e o valor do patri-
monio liquido de todas as sociedades in-
tervenientes na fuséo.

0O “leit motiv” de uma fusdo nao po-
der4 ou ndo deveri ser o planeamento
fiscal, ja para ndo falar da evasio fiscal,
mas antes critérios de racionalidade eco-
némica, ganhando todos os acionistas
envolvidos e aeconomia em geral. =

Este artigo estd em conformidade
com o novo Acordo Ortografico.



