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Resumo:

A fuséo de sociedades configura uma forma de concentracdo empresarial que
emergiu como consequéncia natural das constantes transformagdes do sistema
econdmico. Apesar das finalidades econdmicas apontadas para justificar a ocorréncia
deste fendbmeno empresarial, varios estudos tém apontado a fiscalidade como uma

motivacao.

Nesta perspetiva, este estudo teve como objetivo principal procurar perceber que
impacto fiscal resulta de um processo de fuséo, que vantagens podem servir de interesse
a sua realizacéo e, essencialmente, de que forma pode, a fusdo de sociedades, surgir como

um instrumento de otimizag&o fiscal.

Mediante uma analise detalhada do enquadramento fiscal destas operacGes, com
especial foco no Regime de Neutralidade Fiscal, e através de um inquérito por
questionario realizado aos profissionais da area financeira e do direito fiscal, constatou-
se que a fiscalidade é um fator determinante no sucesso de uma operagdo e que a
otimizacdo fiscal através do mecanismo de fusdo de sociedades se afigura possivel,
traduzida no afastamento subsequente do imposto a pagar ou num imposto inferior ao que
seria devido, especialmente, quando ha discrepancia dos regimes de tributacéo entre as
empresas envolvidas e/ou quando os esquemas envolvem um ato posterior. Constatou-se
também que a assimetria fiscal introduzida pelo regime especial pode incentivar a
reestruturacdo empresarial e que a norma anti abuso apresenta pouca clareza, sobretudo,
quanto ao conceito “razdes econdémicas validas”. Esta fragilidade ¢ uma porta aberta a
diferentes interpretacdes e, por consequéncia, torna dubia a fronteira entre a legitimidade

e 0 abuso.

Apesar da limitacdo criada pela norma anti abuso, esta ndo consegue cobrir todos
0s casos, especialmente, quando os esquemas de otimizacdo fiscal ndo caiam na
presuncdo prevista pela norma (auséncia de “razdes econdmicas validas”). Desde que se
verifique racionalidade econémica, os operadores econdmicos conseguem escapar a

presuncao de evasao fiscal.

Palavras chave: Neutralidade fiscal, Fusdo; Planeamento fiscal; Reestruturagéo

empresarial.



Abstract:

A corporate merger configures a form of corporate concentration that emerged as
a natural consequence of the constant changes in the economic system. Despite the
economic purposes pointed out to justify the occurrence of this business phenomenon,

several studies have pointed to taxation as a motivation.

In this perspective, the main objective of this study was to understand what tax
impact results from a merger process, what advantages can be of interest to its realization

and, essentially, how can a corporate merger emerge as a tax optimization instrument.

Through a detailed analysis of the tax framework of these operations, with special
focus on the Tax Neutrality Regime, and through a questionnaire survey carried out with
professionals in the financial area and tax law, it was found that taxation is a determining
factor in the success of an operation and that tax optimization through the merger
mechanism appears to be possible, translated into the subsequent removal of the tax
payable or a tax lower than what would be due, especially when there is a discrepancy in
the tax regimes between the companies involved and/or when the schemes involves a later
act. It was also found that the fiscal asymmetry introduced by the special regime can
encourage corporate restructuring and that the anti-abuse rule is not very clear, especially
regarding the concept of “valid economic reasons”. This fragility is an open door to
different interpretations and, consequently, makes the border between legitimacy and

abuse dubious.

Despite the limitation created by the anti-abuse rule, it cannot cover all cases,
especially when the tax optimization schemes do not fall within the presumption provided
for by the rule (absence of “valid economic reasons”). As long as economic rationality is

verified, economic operators are able to escape the presumption of tax evasion.

Key words: Tax neutrality; Merger; Tax planning; Corporate restructuring.
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INTRODUCAO




A emergente globalizacdo da economia, resultado da constante
internacionalizagdo e crescimento das empresas, facilitada pela progressiva eliminagéo
de barreiras ao comércio internacional, faz com que surjam modelos econémico-juridicos
cada vez mais complexos. Assiste-se a um fenGmeno nunca antes visto de concentracdo
de capital nos diversos setores de atividade (Almeida, 2013). As razBes sdo de varias

ordens e tanto podem ter uma explicagdo econdémica como meramente financeira.

Em larga escala, o sucesso das empresas depende da otimizacdo da gestdo
empresarial e de uma elevada resiliéncia e adaptacdo a conjuntura econdmica. Nesta
perspetiva, a gestdo de empresas procura constantemente criar valor e elevar a eficiéncia
organizacional. Ora, para atingir esses objetivos e alargar horizontes, a reestruturacao
empresarial, como instrumento de ajustamento da atividade produtiva e financeira das

empresas ao mercado, surge como uma realidade inelutavel.

Numa primeira aproximacao, a reestruturagcdo ou reorganizacdo empresarial pode
ser classificada como o conjunto de alteragdes ou mudangas na estratégia, nos ativos, nas
operacdes e nas finangas, com o objetivo de melhorar o desempenho e conduzir a criacao
de valor. No fundo, é uma forma de readaptacdo das empresas a novas realidades,
mediante solucdes optimizadoras (Sanches, 2008). No entanto, sdo varias as defini¢des
enumeradas pelos diversos autores. Por exemplo, nas palavras de Mendes (2016, p. 125),
a reestruturacdo “é o processo de renovacao (ou de transformacdo) das relac6es formais
entre as distintas componentes de uma organizagao” e “o conjunto de agdes dirigidas a
transformar a estrutura produtiva das empresas, modificando a forma de participacdo dos
fatores de producdo no processo de obtencdo de lucros. Este processo ocorre através da
incorporacdo, eliminacdo, separacdo ou integracdo de fatores de producdo na estrutura
empresarial, e pode fortalecer, enfraquecer, inverter ou redefinir as relacbes entre 0s seus

diversos componentes”.

Apesar das finalidades econémicas, financeiras ou comerciais destas operacoes
serem geralmente associadas a perspetiva de maximizar a eficiéncia da organizacao
procedendo a uma remodelacdo do esqueleto empresarial, varias questes tém surgido e
varios estudos tém demonstrado que as motivacdes apontadas pela generalidade da
doutrina poderdo ser insuficientes para justificar verdadeiramente a frequéncia com que
as empresas recorrem a reestruturacdo. Nao obstante, uma significativa parcela acaba por
nédo atingir os objetivos. De acordo com um estudo citado por Appelbaum, Roberts, &
Shapiro (2013), cerca de 83% das fusdes ndo consegue criar o valor pretendido.
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Bastardo & Gomes (1989) defenderam que a possibilidade de obtencdo de
vantagens fiscais poderia apontar-se como uma das razbes fundamentais para o
surgimento de FusGes e Aquisi¢cbes (F&A). Também um estudo, referido por Barros
(2011), desenvolvido nos EUA entre 1968 e 1983 sobre as implicagdes fiscais em F&A,
demonstrou que cerca de 20% das operagdes ocorridas dizia respeito a fusdes nas quais
uma das empresas tinha prejuizos ou créditos fiscais e a outra empresa apresentava
resultados positivos, conseguindo através da combinacdo de ambas uma redugdo da carga
fiscal.

Muitos tém sido os escandalos que se tem assistido nos ultimos anos, como €
exemplo recente em Portugal, pelos dados divulgados, o caso da venda das barragens da
EDP.

Assim, tem-se constatado que as operacoes de reestruturagdo podem, na realidade,
ser motivadas por razdes de indole fiscal, mediante a tentativa de aceder a um regime
fiscal mais favoravel, com o objetivo de obter uma poupanca fiscal ndo alcancavel por
outra via, ou seja, funcionando como uma etapa intermédia para uma futura eliminagéo

(integral ou parcial) do imposto a pagar.

Considerando a reestruturacdo empresarial baseada em operac6es de fusdo aquela
que apresenta maior recorréncia por parte dos operadores economicos, o presente trabalho
intenta proceder a uma analise acerca da utilizacdo deste mecanismo de reestruturacéo

como instrumento de otimizacéo fiscal.

Pelo facto de o estudo destas matérias apresentar a particularidade de ser
transversal a diferentes campos cientificos, num primeiro momento, iremos proceder a

delimitacdo dos principais conceitos que serdo os pilares em que assentara toda a analise.

Desta forma, atenderemos em particular ao tratamento societario e fiscal das
operacdes de fusdo, com especial énfase no regime especial aplicavel, sendo o objetivo
principal ao qual nos propomos o de indagar de que forma podem os agentes econémicos
utilizar a fusdo de sociedades como instrumento de planeamento/otimizacdo fiscal,
procurando perceber que impactos fiscais se associam a estas operacdes, que vantagens
podem ser alcancadas e de que forma se encontra delimitada a fronteira entre o

planeamento fiscal legitimo e o abuso.



CAPITULO I — METODOLOGIAS DE INVESTIGACAO




1 A metodologia de investigacdo: enquadramento

A metodologia de investigacdo compreende as etapas, procedimentos, estratégias e
técnicas a usar na analise e recolha de dados, que devem ser adequadas aos objetivos que

se pretendem alcancar (Sousa & Baptista, 2011).

A metodologia é também um método de aquisi¢cdo de conhecimentos, uma forma
ordenada e sistematica de responder a questdes que necessitam de ser investigadas, o que

assegura a fiabilidade e a qualidade dos resultados de investigagé&o.

Para que a teoria estudada seja aproximada a realidade préatica do tema, existem
diferentes metodologias que contribuem nesse sentido. Essas diferentes metodologias

passam, essencialmente, por abordagens qualitativas e quantitativas.

A abordagem quantitativa é baseada na observacao de dados que sejam objetivos,
mensuraveis e quantificaveis. Normalmente as questbes de investigacdo sdo testadas
através de questionarios e a informagdo recolhida é analisada através de métodos
estatisticos, de forma a evitar potenciais distor¢des de analise e interpretagéo,

possibilitando uma maior margem de seguranca (Diehl, 2004).

No que respeita a abordagem qualitativa, esta descreve a complexidade da questao
em estudo, procurando compreender e classificar os processos num dado contexto. Parte-
se de questdes ou focos de interesse amplo, que se vao definindo a medida que o estudo
é desenvolvido (Godoy, 1995).

1.1 Metodologia escolhida

Tendo em consideracdo o foco principal do estudo e a natureza do tema, a decisao
da metodologia a adotar recai sobre uma metodologia mista, de forma a alcancar os

objetivos pretendidos.

A metodologia de investigacdo mista compreende as duas metodologias acima
referidas. A estratégia de combinar estes dois métodos, permite que o processo de

investigacdo seja mais sélido e consistente (Sousa & Baptista, 2011).

A abordagem sera maioritariamente qualitativa, através de uma analise mais
exaustiva e completa dos contetdos, utilizando o método dedutivo, desenvolvendo os

conceitos inerentes ao tema. O carater qualitativo permite, observar, narrar, interpretar e
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examinar o meio e o fendémeno estudado, recorrendo a variadas fontes documentais, tais

como legislacdo, noticias, estudos de diferentes autores, acordaos, entre outros.

A abordagem quantitativa também faz parte deste estudo, com o objetivo de obter

dados que consigam validar as hipéteses que surgiram ao longo da presente dissertacéo.



CAPITULO II — AS OPERACOES DE FUSAO




2 A Fusao de sociedades: enquadramento tedrico

Embora extensamente abordada na literatura, a tematica das fusdes continua a

despertar o interesse dos investigadores que estudam este fendmeno empresarial.

Né&o faltam defini¢6es doutrinais de fusdo, todavia essas definicdes acabam por se
mostrarem mais ou menos tautoldgicas, na medida em que expressGes como
“concentragdo, compenetragdo, juncao, reuniao”’, exprimem menos do que fusdo. Ventura
(2006, pp. 14-15), por exemplo, afirma que “fusdo, em geral — além de outros sentidos —
significa a combinag&o de dois ou mais corpos num sé. A esséncia da fusdo de sociedades
consiste em juntar os elementos pessoais e patrimoniais de duas ou mais sociedades
preexistentes, de tal modo que passe a existir uma so sociedade”. Silva (2016, p. 25) refere
que “numa primeira aproximagao, a fusdo pode ser definida como a operagao pela qual
duas ou mais sociedades reinem as suas forcas economicas para formarem uma unica
pessoa coletiva, constituida pelos socios de todas elas”. E para Lopes (2017, p. 417) “a
fusédo € a operacgdo pela qual uma ou vérias sociedades, por meio de uma dissolugéo sem
liguidacéo, transferem para outra ou para a sociedade que elas constituem, todo o seu
patrimonio ativo e passivo, mediante a atribuicdo aos acionistas das sociedades

incorporadas de acdes da sociedade incorporante...”.

Concisamente, a fusdo configura uma forma de concentracdo empresarial, que
emergiu na ciéncia juridica como consequéncia natural das constantes transformacdes do

sistema econdmico e que pode assumir as seguintes modalidades:

i.  Fusdo por incorporacdo, merger, em que uma entidade incorpora uma ou varias
entidades;
ii.  Fusdo por constituicdo de nova sociedade, consolidation, em que as entidades se

extinguem e ddo origem a uma nova entidade.

Além das modalidades referidas, as sociedades fundidas podem exercer a mesma
atividade (concentracdo simples), explorar ramos afins, ou dependentes (combinacdo) ou

terem objetos dispares (agregacao) (Drago, 2007).

A fusdo distingue-se de todas as outras espécies de concentracdo ou ligacéo entre
sociedades por levar necessariamente a extincdo de pelo menos uma das sociedades. E
visa, como se intui, a prossecuc¢éo da atividade empresarial numa estrutura organizacional

diversa da originaria. A reformulacdo dessa estrutura tem subjacente a ideia de que sera



vantajoso, por diversas razdes, existir uma sé sociedade onde anteriormente havia duas
ou mais. Esta alteracdo e renovacgdo do esqueleto empresarial faz desaparecer uma ou

mais sociedades para potenciar o desempenho das sociedades intervenientes.
No plano econémico, a maioria dos autores distingue trés tipos de fusdes:

i.  Fusdo horizontal — quando empresas concorrentes se fundem. Para além
de operarem no mesmo setor de atividade situam-se no mesmo nivel da
cadeia operativa;

ii. Fusdo vertical — quando as empresas exercem atividades econémicas
afins ou dependentes e/ou encontram-se em diferentes graus da cadeia
produtiva ou de valor;

iii.  Fusdo-agregacdo ou fusdo por conglomerado — quando os ramos de

atividade das empresas nao estejam minimamente relacionados.

2.1 A Fusao no direito comercial e societario

Macas (2010) considera que a determinacdo da natureza juridica do ato de fusdo
tem evidente interesse pratico. Existem orientacdes doutrinarias divergentes que resultam
essencialmente da circunstancia de a fusdo provocar em simultdneo uma série complexa
de efeitos: transferéncia de patriménios, extincdo, transformacdo ou dissolucdo de

sociedades.

Atualmente, o regime juridico da fusdo tem o seu acolhimento legal nos artigos
97.° a 117.° do Codigo das Sociedades Comerciais (CSC), porém, nao se vislumbra no
texto da lei qualquer definicdo de fusdo capaz de traduzir a complexidade da operacao,

sendo apenas apresentadas as suas modalidades.

De acordo com as disposicGes do CSC, no n.° 4 do artigo 97.°, a fusdo pode

realizar-se:

a) Com a transferéncia global do patriménio de uma ou mais sociedades para outra,
conferindo-se aos sdcios daquelas, partes sociais desta — E a chamada fusdo por
absorcéo ou incorporacao;

b) Com a constituicdo de uma nova sociedade para a qual se transfere a totalidade

do patriménio das sociedades fundidas, sendo aos sdcios destas atribuidas partes



sociais da nova sociedade — E a chamada fusdo por constituicio de nova

sociedade, ou por concentragéo.
Mendes (2016, p. 144) salienta ainda a existéncia de outra forma de fuséo:

€) “Mediante a incorporagdo, por uma sociedade, de outra de cujas participagdes

aquela seja a Unica titular.” — E a chamada fusdo impropria.

Tabela 1 — Fusdo incorporacdo e concentracéo

Fus&o por Integra-se uma ou mais sociedades numa ja existente.
incorporagdo Uma das sociedades preexistente incorpora o
A+B=A patrimonio das outras que se extinguem.

Fus8o por Duas ou mais sociedades fundem-se criando uma
concentragdo nova sociedade. A nova sociedade incorpora o
A+B =C patrimonio de todas as outras existentes.

Fonte: Elaboracéo Prépria

Nos dois primeiros casos, representados na tabela 1, com a fusdo serdo atribuidas
partes sociais da sociedade incorporante ou da nova sociedade aos sdcios das sociedades
que deixam de ter existéncia autonoma (sociedades fundidas), podendo ainda ser
reintegrados parcialmente em dinheiro até 10% do valor nominal das participacfes que

Ihes forem atribuidas.*

Outro aspeto importante e indispensavel é o facto de que a fusdo implica sempre
a extin¢do de, pelo menos uma sociedade. Ou se extinguem todas se do processo resultar
uma nova sociedade, ou, todas as participantes, menos uma. Trata-se, no entanto de uma
extincdo sem dissolucdo nem liquidacdo, uma vez que se processa automaticamente a

transmissdo global do patriménio da sociedade extinta.

Repare-se ainda que a fusdo se pode realizar mesmo apds a dissolucdo de uma ou
mais sociedades intervenientes, que mantém a personalidade juridica até ao fim da
liquidac&o, contando que nenhuma delas tenha entrado em processo de insolvéncia.? Ou

seja, nos dois primeiros casos acima descritos e exemplificados na figura 1, todas as

L Cfr. artigo 97.%, n.° 5 do CSC.
2 Cfr. artigo 97.%,n.° 2 e 3 do CSC.
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entidades envolvidas, com excecdo da sociedade incorporante, ao extinguirem-se,
produzem os seguintes efeitos:

e A concentragdo de patriménios, mediante a incorporagdo da totalidade do
patrimonio das sociedades fundidas no patriménio da sociedade incorporante
(sociedade beneficiaria);

e A atribuicdo de titulos representativos do capital da sociedade incorporante
aos sdcios das sociedades fundidas, na propor¢do que o patriménio destas
representa na totalidade do patriménio da sociedade incorporante.

Sécios Participagbes

Sociedade A »  Sociedade B
Patriménio

Figura 1 — Efeitos da fusdo incorporacdo e concentracao

Fonte: Adaptado de O IRC e as Reorganizacfes empresariais (Mendes, 2016)

Na terceira modalidade de fusdo definida, representada na figura 2, a sociedade
fundida também se extingue e o0 seu patrimoénio é integrado na sociedade incorporante.
No entanto, ndo ha lugar a atribuicdo de titulos aos socios da sociedade fundida, ja que a

sociedade incorporante é o Unico sécio da sociedade fundida.

11



Situacéo Inicial Situacdo apods fusédo

Soécios A Sécios A
Sociedade B Sociedade B
Sociedade A

Sociedade A

-
-

Figura 2 — Efeitos da fusdo impropria

Fonte: Adaptado de O IRC e as Reorganizac6es empresariais (Mendes, 2016)

Este regime previsto pelo CSC abrange todos os tipos de sociedades regulados
pelo mesmo cddigo, o que significa que duas ou mais sociedades, ainda que de tipo

diverso, podem fundir-se através da sua reunido numa sé.?

Tal como salienta Drago (2007), além de tipos diversos, as sociedades fundidas
podem ter também sedes em territorios diferentes ou em territorios nacionais distintos

(“fusdes transfronteirigas™).*

2.1.1 Organizacdo do processo de fusdo: da preparacdo a concretizacao

O processo de fusdo é um processo complexo, cuja peca basilar é a avaliacdo das

empresas e 0 ratio estabelecido, que esta sujeito a varias etapas sequenciais (Almeida,

3 Cfr. artigo 97.%, n.° 1 do CSC.
4V, artigos 117.°-A a 117.°-L do CSC.
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2013). No entanto, tem-se tornado mais simples e acessivel, através da disponibilizagdo

de modelos eletronicos dos projetos de fusdo (Costa, Quintas & Ferreira, 2021).

2.1.1.1 O projeto de fuséo

O primeiro passo a dar € a elaboracdo, em conjunto, por parte das administracées
das sociedades que pretendam fundir-se, de um Unico projeto de fusdo do qual devem
constar todos o0s requisitos especificados no artigo 98.° do CSC. Este projeto devera ser
antecedido por uma fase de negociacgdes entre os administradores da sociedade (Ventura,
2006). E de destacar, ainda, que o referido relatério do projeto devera juntar em anexo
um balanco de pré-fusdo de cada uma das sociedades intervenientes, e do qual devem
constar as relacdes de troca das partes sociais, devendo também conter mencgéo da data a
partir da qual as operagdes da sociedade incorporada ou das sociedades a fundir sdo
consideradas, do ponto de vista contabilistico, como efetuadas por conta da sociedade

incorporante ou da nova sociedade (OCC, 2020).

O objetivo do projeto de fusdo sera que, em conjunto, as administraces de ambas
as sociedades, atraves destes e outros elementos considerados necessarios ou
convenientes, passem a deter um perfeito conhecimento da operagédo visada, tanto no
aspeto juridico como no econdémico, nomeadamente de todas as transacdes e saldos

pendentes entre as suas sociedades (OCC, 2011).

O projeto de fusdo deve ser objeto de parecer do 6rgdo de fiscalizacdo das
sociedades intervenientes, bem como de parecer de um revisor oficial de contas (ROC)
independente que se pronunciara sobre a razoabilidade de troca das participacdes.® Para
a execucdo do servico solicitado, o ROC, além do projeto e anexos fornecidos pelas
sociedades, pode exigir as informacdes, documentos e proceder aos exames que julgue

necessarios (Ventura, 2006).

O projeto devera ser registado e publicado, podendo apenas ser aprovado pelos
socios/acionistas 30 dias depois do registo, para que seja possivel os credores oporem-se
a fusdo. Decorridos os 30 dias do registo do projeto de fusdo os sdcios podem deliberar

sobre a operacao, que no caso de ser aprovada em Assembleia Geral devera ser registada.

5 Cfr. artigo 99.°, n.° 1 do CSC.
13



2.1.2 Efeitos da fusao

A doutrina mais tradicional segue a orientacdo de que com a fuséo produzem-se

simultaneamente 3 efeitos (Drago, 2007):
i.  Atransmissdo universal do patriménio da sociedade incorporada;
ii.  Aunificacdo dos sdcios das sociedades intervenientes;

ilii. A extincdo de sociedades (incorporadas/fundidas), sem dissolucdo e

liquidacéo.

Com o registo definitivo extinguem-se as sociedades incorporadas ou, no caso de
constituicdo de nova sociedade, todas as sociedades fundidas, transmitindo-se 0s seus
direitos e obrigacdes para a sociedade incorporante ou para a nova sociedade. Os sdcios
das sociedades extintas tornam-se soOcios da sociedade incorporante ou da nova

sociedade.®

Em troca das participacdes que detinham nas sociedades extintas, 0s sOcios
recebem participacGes da sociedade incorporante ou da nova sociedade, correspondente

ao patrimonio liquido transmitido.

2.2 A Fusao no direito fiscal

Os conceitos de fusdo do ponto de vista societario apresentam grande similitude
com os previstos para efeitos fiscais. Atualmente, no ordenamento portugués, o regime
fiscal especial aplicavel a operacdes de fusdo encontra-se consagrado nos artigos 73.° a

78.° do Cddigo do Imposto Sobre 0 Rendimento das Pessoas Coletivas (CIRC).

De acordo com Costa, Quintas & Ferreira (2021) e com o que esta elencado nas
varias alineas do n.° 1 do artigo 73.° do CIRC, os diferentes tipos de fusdo sdo os

seguintes:

e A fuséo por incorporacdo: Compreende a transferéncia do patrimoénio, de
forma global, de uma ou mais sociedades (sociedades fundidas) para outra ja

existente (sociedade beneficiaria) e a atribuicdo de partes representativas do

6 Cfr. artigo 112.9, alineas a) e b) do CSC.
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capital social (CS) da sociedade beneficiaria aos sécios das sociedades
fundidas;’

e A fusdo por constituicio de uma nova sociedade: Compreende a
constituicdo de uma nova sociedade (sociedade beneficiaria), para a qual é
transferido o patriménio, de forma global, de duas ou mais sociedades
(sociedades fundidas), sendo atribuidas partes representativas do CS da nova
sociedade aos sdcios das sociedades fundidas;®

e A fusdo por incorporacdo de sociedade detida pela sociedade
incorporante, upstream merger: Compreende a transferéncia global do
patrimoénio de uma sociedade (sociedade fundida) para a sociedade que detém
a totalidade das partes representativas do seu CS (sociedade beneficiaria);’

e A fusdo entre sociedades detidas pelo mesmo sécio: Compreende a
transferéncia global do patriménio de uma sociedade (sociedade fundida) para
outra ja existente (sociedade beneficiaria), quando as partes representativas do
CS de ambas, sejam detidas na totalidade pelo mesmo sdcio;°

e A Fusédo inversa, reverse merger: Compreende a transferéncia global do
patrimonio de uma sociedade (sociedade fundida) para outra sociedade
(sociedade beneficiaria), quando a sociedade fundida seja detentora da

totalidade das partes representativas do CS da sociedade beneficiaria.'!

Este tipo de operagdes pode estar sujeito a distintos impostos, especialmente, pela
transmissdo de bens patrimoniais e partes sociais. Tal como sucede em outros paises, €
possivel a sujeicdo a um regime geral e a um regime especial, o qual serd abordado

posteriormente.

7 Cfr. artigo 73.°, n.° 1, alinea a) do CIRC.
8 Cfr. artigo 73.%, n.° 1, alinea b) do CIRC.
9 Cfr. artigo 73.%,n.° 1, alinea c) do CIRC.
10 Cfr. artigo 73.% n.° 1, alinea d) do CIRC.
11 Cfr. artigo 73.°, n. 1, alinea ) do CIRC.
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2.3 Algumas motivagdes economicas e financeiras

Um dos aspetos mais importantes em matéria de fusbes é a avaliacdo fiavel das
empresas, através da determinacdo do preco a que um negécio é vendido. Os modelos
mais comuns de avaliacdo de empresas sdo modelos baseados no balanco patrimonial, na
demonstracéo de resultados, no goodwill, nos fluxos de caixa e na criacdo de valor (Silva,
2015).

Logo, qualquer operagdo de fusdo pressupde a elaboracdo de um estudo
econdmico-financeiro em que sao analisadas as vantagens da operagdo para as entidades

intervenientes, bem como o respetivo financiamento (Lopes, 2017).

No plano tedrico podem ser apontadas varias razdes que justificam a vontade das
empresas procederem a uma reorganizacdo da estrutura empresarial, sendo que na maior
parte das vezes as operacdes de fusdo representam parte de uma estratégia que pretende
proporcionar a empresa uma maior amplitude na sua atuacdo no mercado tanto para as

sociedades beneficiarias como para as sociedades fundidas (Araujo et al., 2017).

Diz-nos Ventura (2006) que a escolha, no caso concreto, entre a fusdo e outras
espécies de concentragdo ou de ligacao de sociedades depende de fatores de varias ordens:

econdmicos, financeiros, fiscais, laborais e até psicoldgicos.

Pode dar-se como exemplo de motivacGes para a realizacdo de uma reestruturacao

empresarial, numa perspetiva expansionista, ou seja, através de F&A (Silva, 2015):

e A maximizacdo da eficiéncia operacional, traduzida na redugdo dos custos,
pela partilha de recursos ou pela eliminacdo de estruturas redundantes;

e O desejo de aumentar a dimensdo da empresa, pela ampliacdo do seu leque de
produtos e/ou servicos ou pela entrada em mercados geograficos emergentes;

e O desejo de redirecionar o foco do negécio no seu principal ramo de atividade;

e A busca de economias de escala e de sinergias, através da partilha de clientes
e de bases tecnoldgicas — tecnologias de informacdo e de processos;

e A aquisicdo de know-how, no acesso a recursos e competéncias especificas de

uma determinada empresa e estrategicamente importante.
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Mendes (2016, p. 126) afirma que “o denominador comum a todas as
reorganizacdes empresariais ¢ a criacdo de valor para os proprietarios”, o que significa
que os motivos que vulgarmente Ihe séo apontados ndo sdo mais do que simples meios

para atingir esse fim essencial.

As empresas realizam um processo de fusdo porque esperam que resulte da
combinagdo de duas ou mais empresas, uma empresa com maior valor e capacidade
competitiva, em comparagdo com a soma do valor dessas empresas separadamente antes
da fusdo. O aumento de valor com a jungdo das empresas resulta das sinergias que as
empresas fundidas podem encontrar. Todavia, na maioria dos casos, a estimativa do valor
das sinergias criadas com um processo de fuséo, calculada pelas empresas que pretendem
fundir-se, é excessivamente otimista (Ballarin, Canals, & Fernandez, 1994).

Varios estudos tém demonstrado que a maioria das fusdes ndo é bem-sucedida e
os resultados pretendidos ndo sao alcangados. Um dos estudos realizados pelo Corporate
Leadership Council a empresas americanas resultantes de F&A em 1999, demonstrou que
ndo foram alcangados resultados acima da média do setor para a maioria das sociedades
beneficiarias, a maioria das sociedades fundidas ndo gerou resultados interessantes para
0s acionistas e um numero significativo de F&A teve fraco desempenho pela falta de

planos de integracé@o de colaboradores ou por méa gestéo (Ribeiro & Pires, 2010).

A decisdo de avancar com um processo de fusdo é, em muitos casos, a decisao
malis importante de uma organizacdo, podendo trazer novas oportunidades, mas tambem

abrir novos pontos de rutura.

Tomando em consideracdo as evidéncias acima, por que motivo continuardo as

empresas a empreender processos de reestruturacao através de operacdes de fusao?
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CAPITULO I1II — O TRATAMENTO FISCAL DAS OPERACOES DE FUSAO
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3 Diferencas entre o regime geral e o regime especial

3.1 O regime geral de tributacéo

As operacdes de fusdo implicam a transmissao de ativos entre distintas sociedades
sujeitas a imposto, logo, regra geral, provocam a tributacdo dos ganhos latentes nos ativos

reorganizados.

O facto de ainda se discutir, na doutrina jus-societéaria, a natureza juridica da fuséo,
forgou o legislador, para efeitos da sua tributagdo, a definir no CIRC como transmissdes

onerosas:

e A deslocalizagcdo da totalidade dos ativos da sociedade fundida para a
sociedade beneficiaria;?
e A substituicdo, na esfera dos sdcios, das participacfes sociais da sociedade

fundida por participacdes da sociedade beneficiaria.*®

Assim, as fusdes sdo suscetiveis de originar ganhos tributaveis na esfera da

sociedade fundida e dos seus socios.

3.1.1 Consequéncias para a sociedade fundida

Na esfera da sociedade fundida (transmitente), os ganhos obtidos ou as perdas
sofridas com a transferéncia patrimonial séo considerados, respetivamente, mais-valias
(rendimentos) ou menos-valias (gastos) e, portanto, concorrem para a determinacdo do
lucro tributavel (LT) da sociedade fundida (Silva, 2016).

O artigo 46.%, n.° 2 e n.° 3 alinea d) do CIRC prevé que esses ganhos ou perdas
tributaveis consistem na diferenca entre o justo valor (JV) e o valor de aquisicdo, isto é,

a sua base fiscal (BF).

Note-se que, apesar da transmissdo do patrimonio da sociedade fundida se realizar
de forma global, para efeitos fiscais, 0s ganhos sdo apurados individualmente para cada

ativo e passivo (Mendes, 2016).

12 Cfr. artigo 46.%, n.° 5, alinea c) do CIRC.
13 Cfr. artigo 46.%, n.° 5 alineas d) e e) do CIRC.
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3.1.2 Consequéncias para a sociedade beneficiaria

Na esfera da sociedade beneficiaria, esta adquire os ativos da sociedade fundida
com BF originaria correspondente ao seu JV, emitindo em contrapartida, normalmente,
novas partes sociais. Este procedimento origina, por regra, uma variacdo patrimonial
positiva (aumento do patrimdnio da sociedade beneficiaria), equivalente ao JV dos ativos
recebidos, estando, no entanto, excluida do LT, nos termos do disposto na alinea e) do n.°
1 do artigo 21.° e na alinea f) do n.° 1 do artigo 24.° do CIRC.

Tanto o aumento de capital proprio da sociedade beneficiaria decorrente da fuséo
como a opcao por utilizar reservas livres para atribuicdo de participagfes sociais aos
sdcios das sociedades fundidas, ndo concorrem para a formagdo do LT.** Assim, em
principio, ndo resulta para a sociedade beneficiaria nenhuma consequéncia fiscal

decorrente da operacdo de fusdo.

Todavia, existe uma excegdo, nas operacOes de fusdo em que a sociedade
beneficiaria detenha partes de capital nas sociedades fundidas. Nestes casos, a anulacéo
das partes de capital é considerada uma transmissdo onerosa, 0 que quer dizer que 0s
ganhos ou as perdas dai resultantes estdo sujeitos a tributacdo como mais-valias ou

menos-valias, respetivamente.®

A anulacdo das partes sociais que a sociedade detinha na sociedade fundida
decorre, necessariamente, da extincdo da sociedade fundida e considera-se mais ou
menos-valia a diferenca positiva ou negativa, entre o JV das participacdes sociais da
sociedade fundida na data da operacdo e o valor da BF das participacfes sociais detidas

pela sociedade beneficiaria (Silva, 2016).

3.1.3 Consequéncias para 0s socios
3.1.3.1 Sujeitos passivos de IRC

Como referimos, as operacdes de fusdo implicam sempre a extingdo das
participac6es dos socios no CS das sociedades fundidas, sendo essa extingdo compensada
pela atribuicdo de partes de capital da sociedade beneficiaria. Naturalmente, e de acordo

com as regras gerais de atribuicdo de BF, os socios da sociedade fundida adquirem as

14 Cfr. artigos 21.°, n.° 1 alinea e) e 24.% n.° 1, alinea f) do CIRC.
15 Cfr. artigo 46.°, n.° 5 alinea e) do CIRC.
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participacGes da sociedade beneficiaria com BF original, correspondente ao seu JV
(Mendes, 2016).

Sendo a extingdo ou entrega pelos sécios das partes representativas do CS das
sociedades fundidas, considerada uma transmissdo onerosa®, os ganhos ou perdas dai
resultantes, consideram-se mais-valias ou menos-valias e concorrem para a formacéo do

LT do sécio.

Quando néo sejam atribuidas partes de capital ao sécio da sociedade fundida?’,
considera-se mais-valia ou menos-valia a diferenca entre o JV das participacdes sociais
da sociedade fundida na data da operacdo e o valor de aquisi¢do das participacGes sociais

detidas pelo socio na sociedade fundida.®

3.1.3.2 Sujeitos passivos de IRS

No caso dos socios, pessoas singulares, os ganhos resultantes da extin¢do ou
entrega de partes de capital das sociedades fundidas, sdo classificados como mais-valias
(rendimentos categoria G) e concorrem para 0 apuramento do saldo entre as mais e
menos-valias realizadas no mesmo periodo de tributagdo.*® O valor de realizacdo a ser

considerado sera o JV no momento do exercicio.

Salienta-se ainda que nas operacdes de alienacdo (onerosa) de partes de capital de
micro e pequenas empresas ndo cotadas nos mercados regulamentados ou ndo
regulamentado da bolsa de valores, considera-se apenas 50% do seu valor para calculo

do saldo entre mais-valias e menos-valias.

3.1.4 Efeitos do regime geral de tributacdo na fusdo: exemplificacéo pratica

Tomando como exemplo a operacdo ocorrida na figura 3, antes da operacao, a

sociedade A (fundida) detinha a globalidade dos seus ativos com uma BF de 50, contudo,

16 Cfr. artigo 46.°, n.° 5, alinea d) do CIRC.

170 que sucede sempre que a sociedade méae incorpora uma sociedade filha ou duas sociedades irmas detidas pelo
mesmo sOcio.

18 Cfr. artigo 46.%, n.° 13 do CIRC.

19 Cfr. artigo 10.°, n.° 1 alinea b) subalinea 2), artigo 9.°, n.° 1 aliena a) e artigo 43.°, n.° 1 do CIRS.

2 Cfr. artigo 44.%, n.° 1 alinea d) do CIRS.
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0 respetivo JV era de 300. Por sua vez, 0s seus socios detinham as respetivas participacdes
sociais com uma BF de 100 e o0 JV destas era de 300.

A sociedade B adquire os ativos com BF original de 300, correspondente ao JV, e
0s sdcios A adquirem as participacbes da sociedade B com BF original de 300
correspondente também ao seu JV. Assim, neste exemplo, a fusdo da sociedade A
(fundida) por incorporacéo na sociedade B (beneficiaria) origina ganhos de 250 na esfera
da sociedade fundida, correspondentes a diferenca entre o JV dos seus elementos
patrimoniais e a respetiva BF, e de 200 ao nivel dos seus s6cios, correspondentes a

diferenca entre o JV das participagdes da sociedade A e a respetiva BF.

Situacdao Inicial Situacdo apos fusédo

Socios A Socios A

Participagoes
socials:
BF - 100
JV - 300

+ valia = 300 -
100 = 200

Participagdes B

Sociedade A Sociedade B Socigdagie A > Sociedade B
Fusdo

BF - 300
BF - 50 + valia = 300 - JV - 300
JV - 300 50 = 250

Figura 3 — Efeitos do regime geral de tributacdo na fusdo

Fonte: Adaptado de O IRC e as Reorganiza¢6es empresariais (Mendes, 2016)

3.2 O regime de neutralidade fiscal
3.2.1 Breve contextualizacdo do regime

De acordo com o exposto anteriormente, as fusdes provocam a realizacdo de
ganhos latentes nos elementos patrimoniais das entidades reorganizadas e nas
participacOes das respetivas sociedades, o que pode resultar num montante de imposto

superior ao que seria devido se ndo tivesse ocorrido a fusdo. Todavia, em alguns casos

22



expressamente previstos na lei, os ganhos realizados podem n&o ser reconhecidos

imediatamente para efeitos fiscais.

Reconhecendo o impacto da fiscalidade enquanto condicionante na concretizacéo
de reestruturagdes empresariais, a legislacdo nacional prevé um regime de neutralidade
fiscal (RNF) em sede de IRC, consagrado no artigo 73.° e seguintes do CIRC, o qual
permite o diferimento da tributacdo incidente sobre estas operacdes e a manutencédo e/ou
transferéncia de prejuizos e créditos fiscais entre as empresas envolvidas, mediante o

cumprimento de determinados requisitos e limites (Machado & Paiva, 2018).

De acordo com Mendes (2016), em Portugal, a adogédo deste regime surgiu num
contexto de modernizagdo e internacionalizagdo da economia, e encontra a sua
justificacdo nos dois aspetos comuns as reorganizacgdes: a continuidade do investimento
e da empresa e a eficiéncia economica da reorganizagéo. Pretendia-se que a neutralidade
economica correspondesse uma neutralidade fiscal, de modo a garantir que estas
operagdes ndo encontrassem qualquer obstaculo fiscal, desde que estivesse assegurado

que apenas visariam um adequado redimensionamento das unidades econdmicas.

Sendo possivel enquadrar uma operacao de fusdo nas situacdes previstas pelo
artigo 73.° do CIRC?, esta ndo originara qualquer resultado fiscal nas sociedades
fundidas, em virtude da transferéncia dos seus patrimonios para a sociedade beneficiaria.
Deste modo, a neutralidade fiscal é garantida através do mecanismo de diferimento de
tributacdo de mais-valias relativas aos ativos transferidos ou as participacOes
extintas/anuladas, até a0 momento da sua alienacao pela sociedade beneficiaria ou pelos
seus sécios (OCC, 2011).

Relativamente ao ambito subjetivo, o regime aplica-se, segundo o n.° 7 do artigo

73.°do CIRC a opera¢des em que intervenham:

e Sociedades com sede ou direcdo efetiva em territorio portugués sujeitas e nao
isentas de IRC;

e Sociedade(s) de outros Estados Membros da Unido Europeia, desde que todas
as sociedades se encontrem nas condicdes estabelecidas pelo artigo 3.° da

Diretiva das FusGes e Aquisicdes??.

2L V. exposicio das situagGes enquadraveis no capitulo 2.2.
2 V. Diretiva 2009/133/CE do Conselho de 19 de outubro de 2009, texto acessivel em: https:/eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L.:2009:310:0034:0046:PT:PDF, consultado a 11-02-2022.
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https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:310:0034:0046:PT:PDF
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:310:0034:0046:PT:PDF

N&o obstante, as operacOes elegiveis para a aplicabilidade do RNF estarem
estabelecidas no CIRC, é particularmente relevante a interligagdo com as regras
estabelecidas no CSC, visto que o direito fiscal e o direito societario se encontram numa

linha de conexao.

Importa frisar também, que pelo facto de o RNF ser uma opc¢éo, a sua aplicacéo
decorre da manifestacdo de interesse por parte dos sujeitos passivos envolvidos em
determinada operacdo, mediante comunicacdo a Autoridade Tributaria (AT) feita no
preenchimento da IES (Brito, 2022).

3.2.2 O diferimento de tributacao
3.2.2.1 Relativamente a transferéncia dos elementos patrimoniais

Com a aplicagdo do RNF, no momento da determinagdo do LT da sociedade
fundida, qualquer resultado derivado da transferéncia dos bens patrimoniais em
consequéncia da operacdo nao é considerado, sendo aplicado o diferimento de tributagédo
das eventuais mais-valias ou deducdo de potenciais menos-valias para um momento

posterior, nomeadamente, quando o patrimdnio € alienado pela sociedade beneficiaria. 22

Nas palavras de Silva (2016, p. 104), “o Estado ndo renuncia, nem sequer
parcialmente, ao seu poder de tributar tais ganhos, como se de uma exclusao ou isen¢éo
tributaria se tratasse”. Isto significa que a tributacao de eventuais ganhos € suspensa, nao
incidindo sobre a transmissdo patrimonial qualquer imposto no momento da sua

concretizacdo, sendo apenas devido num momento ulterior.

Face ao principio da continuidade que faz parte deste regime especial, na
eventualidade da sociedade beneficiaria alienar posteriormente os ativos recebidos, é na
esfera juridica desta que serdo tributados os ganhos obtidos com a transmissao, visto que
da operacdo resulta a transmissdo para a sociedade beneficidria do encargo com a

liguidacdo do imposto (Ramalho, 2015).

Outro aspeto singularmente importante e incluido nas regras do regime, para

efeitos fiscais e ndo contabilisticos, é a preservacao dos valores que 0s ativos tinham na

23 Cfr. artigo 74.°, n.° 1 do CIRC.
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sociedade fundida. O apuramento de resultados respeitantes a transferéncia patrimonial é

imputado ao LT da sociedade beneficiaria e feito como se ndo tivesse ocorrido fusdo. 24

Na pratica, a sociedade beneficiaria, deverd atender aos custos historicos de
aquisicdo, constantes no balanco da sociedade fundida e ndo ao JV, assim como as

politicas de depreciacdes, amortizacdes e perdas por imparidade (OCC, 2011).

Pressupde-se ainda a transferéncia dos demais atributos dos ativos reorganizados,
sendo um dos principais a data de aquisicdo dos ativos, que tem particular importancia na

aplicacdo do coeficiente de desvalorizagdo, para o calculo de mais-valias.

A sociedade beneficiaria tem a obrigacdo de ndo interromper a continuidade dos
atributos fiscais e assegurar a sua continuidade significa que estes sejam reconhecidos
nos mesmos moldes em que eram reconhecidos pela sociedade fundida, no momento
inicial do registo desses ativos. Apds o reconhecimento, as regras contabilisticas e fiscais
deverdo operar normalmente, em conformidade com a real alocagéo funcional do ativo
(Mendes, 2016).

3.2.2.2 Relativamente a transferéncia das participacdes sociais

O mecanismo de diferimento aplicavel a transferéncia patrimonial aplica-se, com
as devidas adaptacdes, a troca de participacOes sociais das sociedades fundidas. Ou seja,
0s ganhos ou perdas eventualmente resultantes da extin¢do das partes de capital das
sociedades fundidas também ndo concorrem para a determinacdo da matéria coletavel do

sOcio, seja sujeito passivo singular ou coletivo (OCC, 2020).

Tal como sucede quanto a transmissao dos bens patrimoniais, o facto da eventual
diferenca entre o valor de aquisicdo das participacdes no capital das sociedades fundidas
e 0 JV das novas participacdes que as substituem ndo ser alvo de tributacdo de forma
imediata ndo significa que a mesma possa escapar definitivamente a tributacdo. Mais uma
vez, a tributacdo ocorre quando as participacdes sejam alienadas pelos sdcios e os valores
contabilisticos das partes sociais extintas ou entregues terdo de ser preservados, para que

o mecanismo de diferimento seja concedido. 2°

24 Cfr. artigo 74.°,n.° 3e n.° 4 do CIRC.
25 Cfr. artigo 76.%, n.° 1 do CIRC.
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Em termos praticos, o sécio cede a participacdo que detinha na sociedade fundida
e recebe, em troca, uma parte do capital da sociedade beneficiaria. Todavia, 0 modo de
imputacdo da BF da participacdo originaria nas participa¢fes que o socio passa a deter

apos a operacdo varia em funcao do tipo de operacao que estiver em causa.

Podem surgir algumas dificuldades, nomeadamente, no que respeita a
conservacdo da BF das participagOes sociais, quando esteja em causa uma operagéo de
fusdo que ndo envolva a atribuicdo de participacfes sociais, como € o caso da fusdo em
que a totalidade das partes representativas do CS de ambas as sociedades (fundida e
beneficiaria) seja detida pelo mesmo socio.?® Nestes casos, em que ndo sdo atribuidas
partes de capital ao socio da sociedade fundida, a BF da participagdo que o socio detém
na sociedade fundida acresce a BF da participacdo que o socio detém na sociedade

beneficiaria.?’

Por fim, é importante referir que, independentemente da aplicagdo do RNF, o
socio da sociedade fundida pode ser tributado pelas importancias recebidas em dinheiro

em consequéncia da fusdo.?

3.2.3 Efeitos do RNF na fusdo por incorporacéo ou por criacdo de nova sociedade:
exemplificacdo pratica
Resumidamente, o mecanismo de diferimento de tributacdo, mencionado

anteriormente, produz dois efeitos:

e O ndo reconhecimento para efeitos fiscais, dos ganhos realizados na fusdo;

e Uma excecdo as regras de atribuicdo de BF, sendo que:

- A BF dos ativos transmitidos é transportada (com esses ativos) para a

esfera da sociedade beneficiaria — transporte da base;

- A BF das participacdes na sociedade fundida (que se extingue) é atribuida
as participacOes da sociedade beneficiaria que sdo adquiridas pelos sécios

da sociedade fundida — substituicdo da base.

2% Fysio prevista no artigo 73.°, n.° 1, alinea d) do CIRC.)
27 Cfr. artigo 76.2, n.° 4 do CIRC.
28 Cfr. artigos 76.% n.° 2 do CIRC e 10.%, n.° 12 do CIRS.
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A sociedade fundida ndo reconhece a mais-valia realizada na transmisséo dos seus
ativos para a esfera da sociedade beneficiaria (ndo reconhecimento) e esta, por sua vez,
adquire esses ativos com a BF (custo de aquisi¢do/histérico) que tinham na esfera da
sociedade fundida (transporte de base). Os sécios adquirem as participacdes da
sociedade beneficiaria coma mesma BF que tinham as participa¢des da sociedade fundida
(substituicao da base).

Situacdo Inicial Fusdo Situagdo Final

Socios A Sécios A

Socios A Sécios B
Participagdes
sociais!

BF - 50
JV - 200

Participagdes B

Parti &
sociais:

BF - 50 .
JV-200 BF substituida

; + valia diferida = 150
A Sociedae A Ativos A Sociedade B Sociedade B

BF - 100

Jv - 200 BF transportada
BF - 100 + valia diferida = 100
JV - 200

Figura 4 — Efeitos do RNF na fuséo

Fonte: Adaptado de O IRC e as Reorganizacfes empresariais (Mendes, 2016)

Tomando como exemplo a figura 4, as participacdes da sociedade A detidas pelos
seus socios (Socios A) tinham uma BF de 50 e um JV de 200. Por sua vez, os ativos da
sociedade A tinham uma BF de 100 e um JV de 200. Na fus&o entre a sociedade A e a
sociedade B, a BF dos ativos da sociedade A é transportada, com estes, para a sociedade
B. Os socios A substituem a BF das participacGes na sociedade B pela BF que tinham as

participacbes da sociedade A. As consequéncias tributarias desta fusdo encontram-se
resumidas na tabela 2.
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Tabela 2 — Consequéncias da tributacdo pelo RNF na fuséo por incorporacéo

Sujeito Passivo Efeitos tributarios Legislagcao

Ganho: JV - BF =200 - 100 = +100

Sociedade A (fundida) ) ) Artigo 74.°, n.° 1 CIRC
Ganho né&o reconhecido ao abrigo do RNF.

B n&do apura qualquer ganho na aquisicdo dos ativos
reorganizados.

Sociedade B (beneficiaria) B esta obrigada a reconhecer os ativos com a mesma BF | Artigo 74.%,n.° 3 CIRC
gue tinham na esfera da sociedade A.

BF dos ativos é transportada.

Ganho: JV - BF =200 - 50 = +150

Ganho nao reconhecido ao abrigo do RNF (por opcéo
dos sécios).

Participagdes da sociedade A (fundida) sdo extintas e | Artigo 76.%, n.° 1 CIRC
sdo atribuidas participacbes da sociedade B |Artigo 10.%, n.°11 CIRS
(beneficiaria)

Sécios da sociedade A (fundida)

BF das participacdes adquiridas substituida pela BF
das participagdes transmitidas.

Fonte: Elaboracéo Prépria

3.2.4 Outros beneficios previstos no RNF
3.2.4.1 Transmissibilidade dos prejuizos fiscais

Quando uma sociedade com prejuizos fiscais reportaveis seja integrada, por fusao,
noutra sociedade, dada a continuidade da empresa integrada, parece fazer sentido que 0s
prejuizos fiscais anteriores a essa integragdo devam continuar a poder ser deduzidos

fiscalmente aos lucros obtidos em exercicios posteriores.

Desta forma, uma das principais caracteristicas do RNF, prevista no artigo 75.° do
CIRC, ¢ a possibilidade do direito ao reporte de prejuizos fiscais poder ser transmitido da
esfera da sociedade fundida para a sociedade beneficiaria. O texto da lei refere que este
processo deve seguir o regime estabelecido pelo artigo 52.° do CIRC, que se refere as

regras gerais da deducdo de prejuizos fiscais (Dores, 2015; OCC 2019).

A deducdo dos prejuizos fiscais transmitidos deve normalmente ser limitada
guanto ao montante dedutivel em cada periodo de tributacéo e o limite, em cada periodo,

é o valor correspondente & proporgéo entre o valor liquido positivo da sociedade fundida
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e o valor do patriménio liquido de todas as sociedades intervenientes na fusdo,

determinados a partir do Gltimo balanco anterior a operago.?

Em Portugal, de acordo com as listagens divulgadas pelo Portal das Finangas®,
no periodo de tributacdo de 2021, 48 empresas com NIF (nimero de identificacdo fiscal)
portugués deduziram prejuizos fiscais pela aplicacdo do RNF, no montante total de 5 305
533,91 euros, que representa cerca de 89% do total de deducdes ao rendimento e cerca de

48% do total de beneficios dessas empresas (Anexo I).

3.2.4.2 A transmissdo dos beneficios fiscais e da dedutibilidade de gastos de

financiamento

Outra possibilidade introduzida no RNF compreende a transmisséo dos beneficios
fiscais e dos gastos de financiamento ndo deduzidos da sociedade fundida para a
sociedade beneficiaria.3! Este regime aplica-se automaticamente, ou seja, nestas
operacdes a utilizacdo dos beneficios fiscais da sociedade fundida pela sociedade
beneficiaria depende do cumprimento de todos os requisitos da aplicacdo de tais
beneficios. O mesmo sucede com os gastos de financiamento que ndo tenham sido

deduzidos pela sociedade fundida, apurados nos termos do n.° 2 do artigo 67.° do CIRC.

29 Cfr. artigo 75.2, n.° 4 do CIRC.

80https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/dgci/divulgacao/Area Beneficios Fiscais/Listas de contribuinte
s _com_beneficios fiscais/Paginas/default.aspx, consultado a 05-09-2022

81 Cfr. artigo 75.°-A do CIRC.
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https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/dgci/divulgacao/Area_Beneficios_Fiscais/Listas_de_contribuintes_com_beneficios_fiscais/Paginas/default.aspx
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/dgci/divulgacao/Area_Beneficios_Fiscais/Listas_de_contribuintes_com_beneficios_fiscais/Paginas/default.aspx

CAPITULO IV — AS MOTIVACOES FISCAIS: FRONTEIRA ENTRE O
PLANEAMENTO FISCAL E O ABUSO
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4 O planeamento fiscal

4.1 Breve contextualizacédo

O planeamento fiscal, um dos conceitos-chave da nossa analise, esta cada vez mais
na ordem do dia, ndo apenas porque a fiscalidade tem um impacto cada vez mais
significativo na vida das organizages, dos cidaddos e no governance, mas também pela

sua amplitude, tanto a nivel nacional como internacional (Pires, 2020).

Numa economia com assimetrias de informag&o, custos de transacao e operadores
econdmicos ambiciosos e orientados para a criacdo de riqueza, as regras fiscais podem
afetar a forma como as empresas operam e organizam as suas estruturas societarias e
funcionais, direcionando as suas decisbes para a eficiéncia fiscal através de
comportamentos de substituicdo. No entanto, uma estrutura empresarial eficiente em
termos fiscais, ndo é necessariamente do ponto de vista operacional e econémico a mais
eficiente (Mendes & Correia, 2010).

A analise, avaliacdo e adocdo de comportamentos de substituicdo com vista a
obtencdo de eficiéncias fiscais é geralmente denominada de planeamento fiscal e segundo
Fernandes (2012), citado por Dores (2015, p. 1), este conceito tem vindo a ser definido
pela doutrina como o “conjunto de comportamentos dos sujeitos tributarios que
orientados por um quadro de licitude, validade e conformidade com a lei, tém por objetivo

um resultado de eliminagao, reducao ou diferimento tributario.”

Na préatica, estes comportamentos consistem na atividade de os agentes
econdmicos, perante uma assimetria no sistema fiscal, calcularem a potencial vantagem
fiscal, analisarem os fatores que condicionam os comportamentos de substituicdo (como
os atributos fiscais das empresas, a existéncia de restricdes fiscais, a forma como a
empresa se encontra organizada, a atitude da empresa face ao risco, etc.) e com base no
resultado dessa analise, decidirem se adotam a transacdo/estrutura “normal”3 ou a
transacdo/estrutura substituta. Quanto maior € a assimetria de tratamento fiscal entre
transacdes substitutas, e, por conseguinte, quanto maior é a otimizacao fiscal alcancada
com uma manobra de substituicdo, maior sera a inducdo a este tipo de comportamentos
(Pimenta, 2017).

3 Aquela que seria adotada num mundo sem impostos.
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Amorim (2006) distingue 3 vias possiveis de “fuga” aos impostos:
e Avia legal — comportamento intra legem

E aquele que se destina a diminuicio do imposto a pagar, dentro dos limites que a
lei estabelece. Trata-se de atos de poupanca fiscal, planeamento fiscal, gestdo fiscal ou
engenharia fiscal, designados de tax planning. O contribuinte neste caso age de acordo

com a lei, ndo tendo por intengdo violar, direta ou indiretamente, qualquer norma legal.
e A via anti-juridica — comportamento extra legem

E aquele em que o contribuinte pode n&o praticar um ato ilicito, abusivo, anormal
ou atipico abrangido pelas normas fiscais anti abuso, mas pode, todavia, atuar fora da area
de abrangéncia da lei fiscal — extra legem —, sendo o comportamento vulgarmente
designado de eliséo fiscal, ou tax avoidance. Esta forma de evitacdo fiscal nao se traduz
na reducdo da carga fiscal, mas na inten¢cdo manifesta de tornear o ordenamento juridico-
tributario, para conseguir um objetivo oposto aos valores que o estruturam. Esta situacao
ocorre nos casos em que o contribuinte utiliza expedientes para fugir a previsao legal das
normas tributarias, realizando, por exemplo negocios juridicos que escapam as normas de
incidéncia fiscal ou exercendo certas praticas contabilisticas que Ihes sdo mais favoraveis
e que podem, assim, conduzir ao apuramento de um lucro fiscal menor. Sdo denominados

negocios juridicos fiscalmente menos onerosos, que, apesar de licitos, sdo antijuridicos.

e Aviailicita — comportamento contra legem

E aquele que resulta da prética de atos proibidos por lei. S&o comportamentos que
pressupdem a recusa de pagamento de uma obrigacdo tributaria ja constituida. Estes
comportamentos sdo normalmente identificados como evasdo fiscal ou tax evasion e,

geralmente, sdo atos ilicitos sujeitos a san¢Bes criminais e ndo criminais.

Resumidamente, o planeamento fiscal legitimo, consiste na liberdade de os
contribuintes, num quadro de licitude, gerirem 0s seus negocios e orientarem as suas
decisdes em funcdo da sua carga fiscal, sendo livres de escolherem as opcBes que a ordem
juridica coloca a sua disposi¢do. Porém, quando essa liberdade é canalizada para a
utilizacdo artificiosa de beneficios ou regimes favoraveis, ndo para os fins para 0s quais
estes sdo criados, mas sobretudo para obter vantagens fiscais e/ou evitar 0 pagamento de

impostos normalmente devidos, nesse caso o planeamento € abusivo e ilegitimo.
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Tradicionalmente a evaséo fiscal era entendida como uma violagdo as obrigacfes
fiscais, todavia, grande parte das condutas evasivas mais chocantes e reveladas por
grandes escandalos, néo violaram de forma direta as regras fiscais. Contrariamente, eram
extraidas vantagens fiscais atipicas, como beneficios fiscais ou regimes fiscais mais
favoraveis, através de uma utilizacéo seletiva de normas e lacunas presentes na lei (Pires,
2020). Portanto, estes comportamentos, ndo obstante serem formalmente licitos, dirigem-
se a obtencdo de vantagens ilegitimas e por esse motivo ndo respeitam o espirito da lei,

séo artificiosos e frustram os seus objetivos.

4.2 O planeamento fiscal nas operacdes de fusdo

Tracado o enquadramento fiscal das operacdes de reestruturacéo e as nogcoes de
planeamento fiscal, resta-nos questionar se sera possivel a realizagdo de uma operacgéo de
fusdo resultar de facto na obtencdo de uma vantagem fiscal, traduzida no afastamento
subsequente do imposto a pagar. Serd que nos moldes em que o RNF se encontra
consagrado, incentiva a que se opte pela realizacdo de uma operacdo néo tributada ao

invés de outra sujeita a imposto?

Para Barros (2011) a fiscalidade, incluindo todas as suas variaveis, pode ser um
fator determinante no sucesso de uma operacdo de fusdo e o aconselhamento fiscal por
parte de profissionais especializados nestas matérias, sera crucial nestes processos
(Roberts, 2009, citado por Fernandes, 2009). Nesse sentido, a reestruturacdo empresarial,
na qual se enquadra a fusdo de sociedades, € uma das principais areas de atuacdo do
planeamento fiscal (Dores, 2015) e nas palavras de Brito (2022, p. 40) “as sociedades
envolvidas neste tipo de operacdes ao optarem pelo RNF, estdo a fazer um planeamento
fiscal, pois s6 ndo optam quando a aplicacdo do regime se mostre indiferente ou menos

vantajoso”.

Como sabemos, o Estado abdica da sua receita fiscal porque reconhece que a
eficiéncia organizacional das empresas tem um valor significativo no contexto
econdmico. Como resultado, as reestruturacdes empresariais s6 tém sentido quando o0s
ganhos de eficiéncia excedam o consequente custo de implementacdo (Mendes, 2016).
Posto isto, 0 RNF n&o se aplica a qualquer reorganizagao, protegendo as operagdes que

reinam duas carateristicas fundamentais:
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e Continuidade do investimento e da empresa: operagdes que ndo implicam
um efetivo desinvestimento na empresa reorganizada;
e Vantagens organizacionais: opera¢des que tenham como objetivo atingir

uma maior eficiéncia na organizacao.

Nesta perspetiva, sendo o RNF um conjunto de regras aparentemente neutras, nao
deveria incentivar a concretizagdo destas operacfes, garantindo apenas a eliminacédo do
custo fiscal as reestruturacdes que preveem ganhos de eficiéncia consideraveis. Sucede,
contudo, que o RNF introduz uma assimetria ou descontinuidade no sistema fiscal,
permitindo que transa¢fes com o0 mesmo efeito econdmico tenham consequéncias fiscais
distintas. Ademais, tal como descreve Barros (2011, p. 59), “o RNF nao ¢ transparente,
no sentido em que os pressupostos da sua aplicacdo sdo abstratos”. Conscientes desta
realidade, as empresas poderdo aproveitar-se desta assimetria e ambiguidade em seu

beneficio na tentativa de obterem vantagens fiscais.

Costa, Quintas, & Ferreira (2021) consideram que o regime nao € perfeito e que a
possibilidade de diferir as eventuais tributacGes para o futuro, pode mesmo conduzir a
abusos. E na opinido de Silva (2016) o RNF ndo € realmente neutral e propicia a
realizacdo de operacdes de reestruturacdo com o proposito de obtencdo de poupanca

fiscal.

Deste modo, parece-nos que a opcéo pela aplicacdo do regime pode porventura

influenciar e incentivar as empresas a realizarem operacdes de fusdo.

4.2.1 As vantagens decorrentes da aplicacdo do RNF

Como veremos de seguida, a fusdo neutra podera funcionar como uma plataforma
intermédia para alcancar o mesmo resultado que seria alcancado com uma operagdo
tributada. No entanto, para que a fusdo possa ser utilizada como uma etapa intermédia
para uma futura eliminacdo de imposto (integral ou parcial), a neutralidade fiscal da
operacdo associam-se regimes de tributacdo e situacdes contributivas dispares entre as
empresas envolvidas (Brito, 2022; Silva, 2016). Além da divergéncia das taxas de
imposto das empresas que participam numa reestruturacdo, pode o aproveitamento de
beneficios fiscais conjuntamente funcionar como uma transformacgéo do diferimento em

afastamento da tributacdo (Tavares, 2011).
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Adicionalmente, importa referir que estes esquemas envolvem quase sempre um
ato posterior, como a alienacdo de ativos ou participac@es, que ird beneficiar de uma
tributacdo mais favorével comparativamente com a que se verificaria caso ndo ocorresse
a transmisséo fiscalmente neutra (Tavares, 2011). Todavia, em certas situacoes, a etapa
posterior pode ndo acontecer, nomeadamente, quando a propria realizagdo da operagdo
resulta numa poupanca fiscal. Como exemplo, temos o0 caso de uma operagao de fuséo
que tenha simplesmente o objetivo de transmitir prejuizos fiscais de uma sociedade
deficitaria para outra altamente lucrativa, diminuindo a sua carga fiscal através da

deducéo desses prejuizos aos lucros da sociedade beneficiaria.

Alguns autores, como Ross, Westerfield, Jaffe, & Jordan (2008), destacam que o
uso de prejuizos e créditos fiscais pode realmente ser um impulso poderoso para as F&A,
porque suavizam a carga fiscal ndo s6 no periodo de tributacdo em que se realiza a

operacgdo, mas também nos periodos seguintes.

Daqui podemos retirar que o facto de existir um regime fiscal de chegada mais
favoravel, quando comparado com o regime de partida, podera resultar na obtencéo de
uma poupanca fiscal. Pensemos por exemplo no caso de uma operacao de fuséo em que,
a sociedade benificiaria dispde de um regime fiscal mais favoravel do que a sociedade
fundida, seja pela divergéncia de taxas de imposto ou por beneficiar de isencdes ou
deducdes ao LT ou a coleta. Se a sociedade beneficiaria, apds a fusao, alienar os bens
patrimoniais recebidos a outra entidade, € tributada em sede de mais-valias por um valor
inferior ao que seria devido pela sociedade fundida se ela propria alienasse os bens antes
da fusdo. Ou, por outro prisma, se a sociedade beneficiaria registar prejuizos fiscais que
anulem os ganhos obtidos com a alienacao, pode esta transmissdo ndo ser tributada na sua
totalidade.

Nestes casos, a fusdo serve essencialmente o propdsito de camuflar uma compra
e venda de bens patrimoniais entre duas entidades, tendo a terceira, um papel meramente

instrumental.

De forma a exemplificarmos com mais detalhe as situaces percorridas até entéo,
analisaremos de seguida alguns casos inspirados nos exemplos referidos por Silva (2016,
pp. 124-132) e Tavares (2011, pp. 372-377), em que o ganho fiscal é obtido pela diferenca

das taxas de tributacdo e/ou pelo envolvimento de sociedades com prejuizos fiscais.
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4.2.1.1 Asvantagens decorrentes das diferencas de taxa de IRC

Considerando o envolvimento de sociedades estruturalmente lucrativas e a
diferenca de taxas de IRC entre sociedades, no &mbito de uma operagdo de fuséo ao
abrigado do RNF, podem ser obtidos ganhos fiscais, tal como veremos no seguinte
exemplo, que se encontra espelhado na figura 5: SupGe-se que uma sociedade (B), sujeita
a uma taxa normal de imposto (25%) pretende alienar a outra sociedade (C) os seus ativos,
que tém uma BF de 700 000,00 e um JV de 2 000 000,00. A sociedade pretende obter a

maior poupanca fiscal possivel e por esse motivo considera duas hipdteses:

Hipotese 1

A sociedade B aliena os seus ativos a sociedade C e, decorrente dessa alienagéo,
obtém uma mais-valia®® de 1 300 000,00 que sera tributada a taxa de 25%. O imposto a

pagar por esta transacdo sera de 325 000,00.

Hipdtese 2

Ao invés de alienar os ativos diretamente a sociedade C a sociedade B decide
fundir-se com a sociedade A, também com uma estrutura lucrativa, que esta sujeita a uma
taxa de imposto inferior (10%). Ocorre entdo uma fusdo por incorporacédo e a sociedade
B, enquanto sociedade fundida, transfere os seus ativos para a sociedade A, que enguanto
sociedade beneficiaria os registara preservando a BF (700 000,00) que tinha na sociedade
fundida, por aplicacdo do RNF. Neste caso, por aplicacdo do regime especial, a mais-
valia (1 300 000,00) é diferida para 0 momento em que sociedade A aliene os ativos a um

terceiro.

Posteriormente a sociedade A aliena os ativos recebidos a sociedade C, sendo
tributada pela mais-valia decorrente da alienacao (1 300 000,00), a taxa de apenas 10%,

0 que resulta num imposto a pagar de 130 000,00.

33 Calculada através da diferenca entre o0 JV e a BF.
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Hipétese 1 - Alienac&o de ativos entre as sociedadesBe C

Sociedade B - —> Sociedade C
Alienacao

ativos

(+) valia: 1 300 000,00

Imposto a pagar:
1300 000,00 x 25%=
=325 000,00

Ativos:
BF: 700 000,00
JV: 2 000 000,00

A 4

= Sociedade A - —> Sociedade C
Fusao por Alienacao

L “~._| incorporagdo ativos

Sociedage B

Aplicacdo RNF (+) valia: 1 300 000,00
Preservacéo BF:
700 000,00

(+)_valia diferida:
1300 000,00

Imposto a pagar:
1300 000,00 x 10% =
=130 000,00

Ativos:
BF: 700 000,00
JV: 2 000 000,00

Figura 5 — Vantagens decorrentes da diferenca de taxas de IRC

Fonte: Elaboracéo Prépria

Concluséao

Como podemos verificar, se a sociedade B ao invés de alienar os seus ativos
diretamente a sociedade C, transferir esses ativos para uma sociedade com uma taxa de
imposto inferior a sua mediante uma operacgdo de fusdo ao abrigo do RNF, e a sociedade
beneficiaria, por sua vez, alienar esses bens apds a fusdo, obtém-se um imposto a pagar

sobre mais-valias inferior em 195 000,00 quando comparado com a simples alienacéo.
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4.2.1.2 Asvantagens decorrentes do envolvimento de uma sociedade com prejuizos

fiscais

Uma sociedade que registe sucessivamente prejuizos fiscais podera ser uma porta
aberta a criacdo de esquemas que mediante a realizacdo de uma operacgdo de fuséo ao
abrigo do RNF, pretendam obter uma poupanga fiscal na transmissdo de ativos entre
sociedades, mesmo que essas sociedades ndo tenham diferencas nas taxas de imposto, tal
como veremos no seguinte exemplo, espelhado na figura 6: Supde-se que uma sociedade
(D), sujeita a uma taxa normal de imposto (25%) e com prejuizos fiscais ainda nao
deduzidos no valor de 10 000,00 pretende alienar a outra sociedade (C) os seus ativos,
que tém uma BF de 1 000,00 e um JV de 500,00. A sociedade pretende obter a maior

poupanca fiscal possivel e por esse motivo considera duas hipoteses:

Hipotese 1

A sociedade D aliena os seus ativos a sociedade C e, decorrente dessa alienacéo,

obtém uma menos-valia® de 500,00, que agravara o0 montante dos seus prejuizos fiscais.

Hipotese 2

Ao invés de alienar os ativos diretamente a sociedade C a sociedade D decide
fundir-se com a sociedade E, que tem uma estrutura lucrativa, registando lucros no valor
de 20 000,00 e esta sujeita também a uma taxa normal de imposto (25%). Ocorre entdo
uma fusdo por incorporacdo e a sociedade D, enquanto sociedade fundida, transfere os
seus ativos e prejuizos fiscais para a sociedade E, que enquanto sociedade beneficiaria os
registara preservando a BF (1 000,00) que tinha na sociedade fundida e deduzira os
prejuizos aos seus lucros, por aplicacdo do RNF. Neste caso, por aplicacdo do regime
especial, a menos-valia (500,00) é diferida, para 0 momento em que sociedade E aliene

0s ativos a um terceiro.

Posteriormente a sociedade E aliena os ativos recebidos a sociedade C, obtendo
uma menos-valia que ira diminuir o seu LT. Antes da operacao da fusdo, a sociedade E

pagaria um imposto sobre o seu LT (20 000,00) no valor de 5 000,00. No entanto, com a

3 Calculada através da diferenca entre 0 JV e a BF.
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realizacdo da operacgdo, ao seu LT sdo abatidos os prejuizos fiscais (10 000,00) e a menos-

valia obtida, resultando num imposto a pagar de 2 375,00, inferior em 2 625,00.

Hipotese 1 - Alienacdo de ativos entre as sociedades De C

Sociedade D

-10 000,00

Ativos:
BF: 1 000,00
JV: 500,00

prejuizos fiscais:
-10 000,00 - 500,00 =
=-10 500,00

- —> Sociedade C Sociedade E
Alienagao
ativos
Y
(-) valia: - 500,00
LT : 20 000,00
Prejuizos fiscais: Agravamento

Imposto a pagar:
20 000,00 x 25% = 5 000,00

Hipotese 2 - Fusédo por incorporacéo e alienacdo posterior de ativos a sociedade C

Sociedade D — >
.- . Fuséo por
“~..| incorporagao

Prejuizos fiscais:
-10 000,00

Sociedade E

> Sociedade C

Alienagao
ativos

Aplicagdao RNF

Preservagdo BF:
1 000,00

(=) valia diferida:
-500,00

-10 000,00

Transferéncia prejuizos:

(<) valia: -500,00

LT :20000,00 -500,00 -
10 000,00 = 2 500,00

Imposto a pagar:

9 500,00 x 25% = 2 375,00

Ativos:
BF: 1 000,00
JV: 500,00

Figura 6 — Vantagens decorrentes do aproveitamento de prejuizos fiscais

Fonte: Elaboracéo Prépria

Concluséo

A principal vantagem resultante desta operacédo é a diminuicdo do LT da sociedade
E e, consequentemente, do imposto devido, através da utilizacdo da menos-valia e dos
prejuizos fiscais da sociedade fundida (D). A diminuigdo da carga fiscal da sociedade

fundida (D) através da operacdo mostra-se mais vantajosa, quando comparada com a
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hipotese de ser a prépria sociedade fundida (D) a alienar os seus ativos, ja que o aumento

dos prejuizos fiscais agravaria a sua situagdo contributiva.

No entanto, importa salientar que o presente exemplo ndo considera os limites

estabelecidos pelo CIRC a respeito da deducdo de prejuizos fiscais.

4.3 0O abuso na aplicacdo do RNF

No caso das reestruturagdes, a legitimidade da opcao pelo RNF, ao invés de outros
negécios fiscalmente mais onerosos pressupde a delimitagdo da fronteira entre o
planeamento fiscal legitimo e a elisdo ou evasdo fiscais, que é de complexa determinagao
(Silva, 2016). Neste contexto, alguns autores defendem que o limite a partir do qual as
motivacOes de indole fiscal se sobrepdem as demais motivagdes € uma questao ainda por
resolver (Silva, 2020).

Em principio, uma operacdo de reestruturacdo deixa de ser legitima e entra na
esfera do abuso quando uma entidade tenta realizar manobras, com a intencdo de
enquadrar o RNF em operacdes que (formal ou substancialmente) ndo séo elegiveis, tais
como a implementacdo de estruturas (funcionais ou societarias) ou a realizagdo de
transacdes, que ndo seriam implementadas ou realizadas na auséncia de normas fiscais
(Barros, 2011).

Muitas vezes estas estratégias ndo sao as ideais e levantam sérias preocupacdes
do ponto de vista econdmico e operacional, uma vez que a transferéncia de recursos para
uma sociedade que ndo tenha capacidade para assegurar a sua maximizacdo econéomica
pode causar efeitos nefastos para as organizacfes. Pensemos, a titulo de exemplo, na
realizacdo de uma operacao de fusdo entre entidades que na verdade deveriam permanecer
separadas, ou entdo, na ado¢do de transacGes ou estruturas mais complexas do que o

necessario (Mendes & Correia, 2010).

N&o obstante a exposicao acima, para que uma operacao seja considerada artificial
e, portanto, contraria as finalidades definidas pelo RNF, serd suficiente que existam
vantagens fiscais e que esse seja um dos motivos que levam a cabo a realizacdo de uma
operacao de fusdo? De maneira oposta, sera que motivagdes fiscais e econémicas podem

coexistir na prossecugdo de uma operacao de fusdo ao abrigo do RNF?
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Para procurarmos esclarecer esta questdo analisamos de seguida as normas de
combate ao planeamento fiscal abusivo e em especial, a norma setorial aplicavel as

reestruturagdes empresariais.

4.3.1 O combate ao planeamento fiscal abusivo: a clausula especial anti abuso nas

reestruturagdes empresariais

A luta contra condutas abusivas tem sido uma constante preocupacao dos Estados,
que tém criado medidas destinadas a evitar esquemas artificiosos, porém certos esquemas

podem ser dificilmente controlados (Gomes & Amorim, 2021).

Neste sentido, tém surgido as normas anti abuso que, enquanto instrumentos de
maior importancia no combate ao planeamento fiscal abusivo, tém sigo alvo de
aperfeicoamentos ao longo dos anos. Estas normas podem ser distinguidas em dois

géneros: uma clausula geral e varias clausulas especiais (Pires, 2021).

No caso da clausula geral anti abuso, a sua aplicacdo depende da existéncia de

ilicitude, que se manifesta pela verificacdo cumulativa de trés requisitos (Pires, 2021):

1. O abuso quanto a forma juridica — a formalizacdo de negocios através de atos ou

contratos em ndo conformidade com o que € estabelecido na lei;

2. A finalidade de obtencdo de vantagens fiscais — Ao invés da racionalidade
econdmica, o objetivo do negdcio sustenta-se, ainda que de forma total ou parcial,
numa racionalidade fiscal, existindo um abuso dos direitos tributarios. Serve de
exemplo, a utilizacdo de beneficios fiscais como um fim em si mesmo, com o
objetivo de obter uma vantagem fiscal e ndo para prosseguir 0s objetivos

extrafiscais para 0s quais estes beneficios sdo criados;

3. O desvio quanto a finalidade da lei — a frustracdo da lei fiscal ou dos objetivos de
um beneficio fiscal. Por exemplo, é abusivo forcar a aplicacdo de beneficios
fiscais, para finalidades ou negdcios diferentes que ndo atinjam o0s objetivos
extrafiscais para os quais esses beneficios fiscais foram criados (como o0 aumento

da competitividade e da produtividade, no caso das reestruturagdes).

No que tange as clausulas especiais, estas sdo criadas pelo legislador para diminuir

a possibilidade de comportamentos abusivos em determinadas areas, tal como acontece
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no caso da reestruturacdo empresarial ao abrigo do RNF. Tavares (2011, p. 358) refere
que a razdo de ser da criagdo de uma norma especial para a temética das reestruturagdes
empresariais se deve ao facto de se tratar de “uma matéria muito dada a abusos ja que,

por regra, todos os agentes envolvidos tém inegaveis vantagens fiscais nas operagdes”.

Desta forma, esta norma é especificamente dirigida a evitar o aproveitamento
abusivo das assimetrias criadas pelo RNF, estabelecendo na lei uma presuncdo da
verificagdo do propdsito da vantagem fiscal como relevante para a concretizacdo de
determinada operacdo. Presume-se a existéncia de um propdsito fiscal nos casos em que
as operacdes carecam de razdes e substancia econdmica (tais como o reforco da
competitividade ou da estrutura produtiva das sociedades), ou, nos casos em que as
sociedades intervenientes na operacdo nao tenham a totalidade dos seus rendimentos
sujeitos ao mesmo regime de IRC. Esta presuncéo encontra-se prevista no n.° 10 do artigo
73.° do CIRC, que contempla o seguinte: “O regime especial estabelecido na presente
subseccdo ndo se aplica, total ou parcialmente, quando se conclua que as operacdes
abrangidas pelo mesmo tiveram como principal objetivo ou como um dos principais
objetivos a evasao fiscal, o que pode considerar-se verificado, nomeadamente, nos casos
em que as sociedades intervenientes ndo tenham a totalidade dos seus rendimentos
sujeitos ao mesmo regime de tributacdo em IRC ou quando as operag¢des ndo tenham
sido realizadas por razdes econdmicas validas, tais como a reestruturagdo ou a
racionalizacdo das atividades das sociedades que nelas participam, procedendo-se entdo,

se for caso disso, as correspondentes liquidagdes adicionais de imposto.”

Repare-se, no entanto, que quando o legislador se refere a “sociedades
intervenientes ndo tenham a totalidade dos seus rendimentos sujeitos ao mesmo regime
de tributagdo em IRC”, esta a restringir o acesso ao RNF as entidades que beneficiem de
isencdes subjetivas, totais e permanentes e ndo a entidades que beneficiem de isencdes

objetivas, parciais e/ou temporarias (Schwalbach, 2012).

4.3.1.1 O conceito de “razoes economicas validas”

O critério adotado pelo legislador para presumir operac@es abusivas, 0 conceito
“razdes economicas validas”, “trata-se de um conceito indeterminado “(Schwalbach,

2012, p. 64) e demasiado amplo, o que dificulta a sua avaliacao.
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Tanto o CIRC como a Diretiva das Fustes e Aquisi¢cdes ndo definem o conceito
de “razdes econdmicas validas” de forma clara. No entanto, o Tribunal de Justica da
Unido Europeia (TJUE) pronunciou-se sobre o entendimento do conceito através de

alguns acordaos.

No caso Leur-Bloem® o TJUE defende que uma razdo econdémica no caso da
reestruturacéo vai para além da busca por uma vantagem fiscal e que as administracées
fiscais devem fazer uma avaliacdo de cada caso de forma individual e detalhada, para que
se perceba se 0 objetivo prosseguido pelo operador econémico tem de facto racionalidade

econdmica, ou se, pelo contrario, esta exclusivamente relacionado com a poupanga fiscal.

N&o obstante as vantagens fiscais serem razdes econdmicas, ndo sao validas para
aplicacdo do RNF, ja que a poupanca fiscal ndo é uma das razdes pelas quais o Estado

abdica a sua receita tributaria (Taboada, 2009).

Também no caso Foggia, por exemplo, o TIUE considera que uma operacao de
reestruturacdo empresarial ndo se efetua por razoes econdmicas validas, quando “a
sociedade incorporada ndo exercer nenhuma atividade, ndo deter nenhuma participagédo
financeira e se limitar a transmitir para a sociedade incorporante prejuizos fiscais elevados
e de origem indeterminada, ainda que essa operacdo tenha para o grupo um efeito
positivo”. 3 Ou seja, ainda que uma operacgdo tenha um efeito positivo em termos de
estrutura de custos num grupo econdmico, ndo se podera considerar uma razao valida

para a sua concretizacdo, uma vez que tal efeito € inerente a todas as operacdes.

Considerando que a principal razdo econémica de uma empresa é a obtencdo de
lucro, qualquer ato ou contrato que culmine na sua maximizagdo, pelo aumento de
rendimento ou diminui¢do de custos, tera uma razao econdmica empresarial implicita. No
caso das fusOes, para que as razdes econdmicas sejam legitimas, devem estar alinhadas
com os objetivos do RNF, nomeadamente com o propésito de neutralizar a tributacdo

sobre as operacdes que visem ganhos de eficiéncia (Pimenta, 2017).

% V. Acorddo do Tribunal de Justica, processo C-28/95, 17 de julho de 1997, texto acessivel em:
https://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsf;jsessionid=AFD1ED838424A97D1E661419843FC45C?text=&docid=43705
&pagelndex=0&doclang=PT&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=465553, consultado a 25-07-2022.

3 V. Acorddo do Tribunal de Justica, processo C-126/10 de 10 de novembro de 2001, texto acessivel em: https:/eur-
lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:62010CJ0126, consultado a 28-07-2022.
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https://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsf;jsessionid=AFD1ED838424A97D1E661419843FC45C?text=&docid=43705&pageIndex=0&doclang=PT&mode=lst&dir=&occ=first&part=1&cid=465553
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:62010CJ0126
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:62010CJ0126

Em suma, e de acordo com a opinido de Taboada (2002), o conceito “razdes
econOmicas validas” traduz a intengdo de maximizar os lucros, aumentando a capacidade

de gerar rendimentos ou reduzir custos, através da reestruturacdo empresarial.

4.3.1.2 A eficicia da norma anti abuso no combate a praticas abusivas

Para que seja aplicada a norma especial, ndo ¢ exigida pela lei a observancia dos
trés requisitos indispensaveis na aplicacdo da clausula geral, é apenas condicdo necessaria
demonstrar a relevancia da vantagem fiscal para a concretizacdo de determinada
operacao. Para o efeito, € essencial averiguar a presenca, ou a auséncia, de uma
justificacdo econdmica para além da obtencdo de vantagens fiscais, 0 que significa que,
na presenca de uma vantagem fiscal e na auséncia de outro resultado relevante, conclui-
se que a 0 objetivo preponderante tera sido o da evasdo fiscal. Como resultado, para as
operacgdes que ndo possam ser justificadas sendo pelo facto de darem origem a poupanca
fiscal, o RNF ndo sera aplicado e as operacdes serdo tributadas de acordo com o regime
geral. Finalmente, a AT terd de demonstrar a artificialidade e que determinada operacgéo

é resultado de um ato de gestdo anormal (Lobo, 2006).

De acordo com a opinido de Silva (2016), a norma anti abuso parece ser eficaz no
combate a operacdes que sejam completamente desprovidas de racionalidade economica
e tenham como Unico propdsito a otimizacao fiscal, mas ndo consegue cobrir todos os
casos de abuso, especialmente os casos mais sofisticados de planeamento fiscal. Segundo
0 autor, “¢ manifestamente improvavel que as empresas avancem para a execucao de
operagdes desprovidas de racionalidade econdémica (...) expondo-Se ao risco elevado de
verem ser negada ou retirada a aplicacdo do regime de neutralidade (...) as partes tentardo
encontrar outros fatores (especialmente, econdmicos e financeiros) que criem a aparéncia
de que a operacdo ndo teve na sua génese motivacdes fiscais e que permitam sustentar
(...) que a poupanga fiscal foi um efeito meramente secundario” (Silva, 2016, p. 165). O
autor acrescenta ainda que se “afigura pouco provavel que consultores fiscais experientes,
diligentes e perspicazes ndo tenham a preocupacdo de, ao delinearem 0s contornos da
operacdo, a robustecerem, protegendo-a de um eventual ataque por parte da administracdo
tributaria” (Silva, 2016, p. 159).
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CAPITULO V — ESTUDO EMPIRICO
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5 Modelo de analise

5.1 Concecdo e elaboragdo de questionario

O método de recolha de dados utilizado neste estudo para sustentar a abordagem
quantitativa € o inquérito por questionario. Trata-se de uma técnica de observacao através
da qual se interroga um grupo de individuos, representativos de uma populacdo em
estudo, que neste caso serdo os profissionais da area financeira e do direito fiscal, de modo
a recolher informacOes e obter resultados. A interpretacdo e analise desses resultados
permitem confirmar 0s pressupostos que temos vindo a expor e tirar conclusdes. O
questionério carateriza-se particularmente pela falta de interacdo entre o inquirido e o

investigador.

O questionario criado para o efeito do presente estudo apresenta perguntas de
resposta fechada (selecdo), em que o participante tem apenas de selecionar a opg¢ao que
Ihe pareca a mais adequada de acordo com uma escala ordinal (escala de linkert), sendo

respondido de forma anénima e confidencial.

A partilha do questiondrio, intitulado “A otimizacao fiscal através de operagdes
de fusdo: efeito colateral ou planeamento fiscal?”, foi efetuada por via eletronica de forma

a chegar diretamente ao destinatario e pode ser visto na integra no Anexo I1.

Sendo o objetivo principal averiguar a percecédo da populacdo de inquiridos acerca
da utilizacdo de operacbes de fusdo como instrumento de otimizacdo fiscal, os
destinatarios para o efeito, sdo essencialmente profissionais da area financeira e do direito
fiscal que conhecam o RNF, tal como, contabilistas, consultores fiscais, auditores,
juristas, advogados, diretores financeiros, inspetores tributarios, entre outros. Por terem
conhecimentos e atuarem na area do direito fiscal e financeira, torna este grupo de
inquiridos capazes de oferecerem uma opinido que seja credivel e sustentada, com base

no seu conhecimento e experiéncia profissional.

Foi utilizada, para a recolha de respostas, a aplicacdo Google Forms e o tratamento

de dados foi efetuado e apresentado através da ferramenta Microsoft Office Excel.

Dos inquéritos enviados, foi obtida uma taxa de resposta de apenas 14%, que

representa um total de 51 respostas.

46



5.2 Criacéo de hipoteses

Tendo o inquérito por questionario o objetivo de validar as ideias que temos vindo

a expor ao longo deste estudo mediante a opinido dos inquiridos acerca do tema, foram

criadas as hipoteses apresentadas na tabela 3, com base no que foi exposto nos capitulos

anteriores e na estrutura do questionario:

Tabela 3

— Criagdo de hipoteses

Hipoteses

Fundamentacéo tedrica

Hipotese 1: A fiscalidade € um fator
determinante no sucesso de uma operagao de
fusdo.

“A fiscalidade pode ser um fator determinante no sucesso de uma
operagao de fusao” (Barros, 2011)

“A reestruturagdo empresarial, na qual se enquadra a fuséo de
sociedades, € uma das principais areas de atuagéo do planeamento
fiscal” (Dores, 2015)

“O aconselhamento fiscal por parte de profissionais especializados
nestas matérias, sera crucial nestes processos” (Roberts, 2009, citado
por Fernandes, 2009)

Hipo6tese 2: A assimetria fiscal introduzida pelo
RNF incentiva a reestruturagcdo empresarial.

“As regras fiscais podem afetar a forma como as empresas operam e
organizam as suas estruturas societarias e funcionais” (Mendes &
Correia, 2010)

“Quanto maior é a assimetria de tratamento fiscal entre transacgoes
substitutas, e, por conseguinte, quanto maior é a otimizacao fiscal
alcancada com uma manobra de substituicao, maior sera a indugao a
este tipo de comportamentos” (Pimenta, 2017)

“O RNF néo é verdadeiramente neutral e propicia a realizagdo de
operagdes de reestruturagdo” (Silva, 2016)

Hip6tese 3: O conceito “razdes econémicas
validas” n&o é transparente.

“O RNF nao é transparente, no sentido em que os pressupostos da sua
aplicagao séo abstratos” (Barros, 2011)

“O conceito “razdes econdémicas validas”, trata-se de um conceito
indeterminado “(Schwalbach, 2012)

Hipotese 4: A otimizagao fiscal através de
operagdes de fusdo ndo € legitima quando este
objetivo seja superior aos objetivos estratégicos.

“A legitimidade da opcéo pelo RNF, ao invés de outros negécios
fiscalmente mais onerosos pressupde a delimitagcdo da fronteira entre o
planeamento fiscal legitimo e a elisdo ou evasao fiscais, que é de
complexa determinag&o” (Silva, 2016)

“As reestruturagcdes empresariais s6 tém sentido quando os ganhos de
eficiéncia excedam o consequente custo de implementagdo” (Mendes,
2016)

Hipdtese 5: As empresas e 0s respetivos sécios
procuram solugdes fiscais menos onerosas.

“As sociedades ao optarem pelo regime da neutralidade fiscal, estéo a
fazer um planeamento fiscal, pois s6 ndo optam quando a aplicagédo do
regime se mostre indiferente ou menos vantajoso” (Brito, 2022)

Hipdtese 6: A norma anti abuso contida no RNF
é eficaz no combate a comportamentos que
sejam completamente desprovidos de
racionalidade econémica.

“E manifestamente improvavel que as empresas avancem para a
execucéao de operagdes desprovidas de racionalidade econémica (...)
expondo-se ao risco elevado de verem ser negada ou retirada a
aplicacao do regime de neutralidade.” (Silva, 2016)

Fonte:

Elaboracéo Prépria
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5.3 Apresentacdo e analise de resultados
5.3.1 Carateriza¢éo da amostra

Tabela 4 — Profissdo dos inquiridos

Profisséo N° %
Contabilista/Técnico de

contabilidade 9o 18%
Consultor fiscal 12 24%
Auditor 10 20%
Jurista 1 2%
Advogado 8 16%
Diretor financeiro 1 2%
Inspetor tributario 2 4%
Outro 8 16%
Total 51 100%

Fonte: Elaboracéo Prépria

No que a profissdo dos inquiridos se refere podemos constatar que a maioria séo
consultores fiscais, auditores, contabilistas e advogados, representando cerca de 24%,
20%, 18% e 16% das respostas, respetivamente. Estas respostas encontram-se alinhadas
com o objetivo do inquérito, no que respeita a area profissional de atuagéo dos inquiridos,

uma vez que pertencem a area financeira e do direito fiscal.

Tabela 5 — Experiéncia dos inquiridos em processos de fusdo

Experiéncia em processos de fusédo N° %

Sim 30 59%

N&o 21 41%
Total 51 100%

Fonte: Elaboracéo Prépria

Relativamente a experiéncia profissional dos inquiridos na area de fusdes de
sociedades, cerca de 59% dos inquiridos diz ter algum tipo de experiéncia e cerca de 41%
ndo revela ter qualquer experiéncia na area. Apesar da experiéncia indicar que 0s
inquiridos tém algum conhecimento sobre o tema, ndo consideramos esta questdo

condicao necessaria para que fossem desconsiderados da amostra.
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Tabela 6 — Conhecimento dos inquiridos sobre 0 RNF

Conhecimento sobre o RNF NP %

Com conhecimento 35 69%

Sem conhecimento 16 31%
Total 51 100%

Fonte: Elaboracédo Propria

Sendo o nosso foco de estudo o enquadramento fiscal das operacOes de
reestruturacdo empresarial, nomeadamente, das operacdes de fusdo de sociedades, o
conhecimento por parte dos inquiridos sobre o RNF revelou-se uma condigdo essencial
para selecionarmos a amostra relevante para o nosso estudo. Desta forma, das 51 respostas
obtidas, cerca de 69% (35 inquiridos) afirmou ter conhecimento sobre o RNF aplicavel
as reestruturacdes empresariais e cerca de 31% (16 inquiridos) assume ndo conhecer o
regime. Assim, daqui em diante, a amostra passa a ser representada por 35 inquiridos que,
pelo facto de conhecerem o RNF, demonstram ter capacidade para responderem as
questBes e contribuirem para esta analise. Dos 35 questionarios validos, a maioria dos
inquiridos é representada por consultores fiscais (34%), auditores (23%) e advogados
(23%), cerca de 83% (29 inquiridos) revela ter alguma experiéncia em processos de fusao

e cerca de 17% (6 inquiridos) ndo tem qualquer tipo de experiéncia.

5.3.2 Analise e interpretacao de resultados

Neste capitulo procedeu-se a analise dos dados obtidos e fez-se ligacdo dos

resultados com as hipdteses criadas anteriormente.

M [rrelevante Pouco relevante M Relevante M Muito relevante

7. Que relevancia tem o risco de ser negada a aplicagdo do

Regime de Neutralidade Fiscal para a tomada de decisdo 43% 57%

em avangar com uma operagao de fusdo?
6. Qual é a relevancia da consultoria fiscal num processo de

. - . P 26% 74%

reestruturagdo empresarial?

5. Qual é a relevancia do planeamento fiscal no sucesso de
uma operacgao de fusdo? E i S

4. Qual é a relevancia do enquadramento fiscal na decisdo 20% 66%

de realizar uma operagdo de fusdo? “ o

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Figura 7 — Opinido sobre a relevancia da fiscalidade num processo de fuséo

Fonte: Elaboracéo Prépria
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Como referimos anteriormente, o enquadramento fiscal pode ter um peso
significativo para os operadores econémicos durante um processo de reestruturacao, nao
sO pelo impacto nas empresas intervenientes, mas também ao nivel dos seus socios. Pelo
facto de existirem regimes de tributacdo distintos, as empresas tentardo cumprir as
condi¢des necessarias para usufruirem dos beneficios previstos pelo RNF, avaliando o
risco de lhes ser negada a aplicagdo do regime especial e mitigando a0 maximo essa
possibilidade antes de tomarem a decisdo em avancar com uma operagdo, pela

possibilidade de verem a sua carga fiscal aumentar.
As respostas obtidas seguem a nossa linha de pensamento:

e Em termos agregados, cerca 94% considera o enquadramento fiscal relevante
para a tomada de decisdo em realizar uma operagdo de fusdo e apenas cerca

de 6% assume ser pouco relevante;

e Atotalidade das respostas (100%) indica que o risco de ser negada a aplicacéo

do RNF é relevante para a tomada de decisdo dos operadores econdmicos.

As organizacdes planeiam fiscalmente as suas transacdes de forma a conseguirem
a Opcao Menos onerosa para 0s seus negdcios e 0 mesmo acontece no caso das operagdes
de fusdo. Confrontados com a relevancia do planeamento fiscal, os inquiridos na sua
maioria (88%), demonstram concordar que o planeamento fiscal € relevante para o
sucesso de uma operacao e apenas 12% dos inquiridos, agregadamente, tem uma opinido

contraria.

Tendo o planeamento fiscal relevancia no sucesso de uma operacédo, naturalmente,
a busca por aconselhamento fiscal fara sentido na hora de reestruturar o negécio. Também
no dominio das operacdes de reestruturacdo empresarial, como em todos 0s outros, 0
conhecimento é um fator determinante. Através do conhecimento de profissionais
experientes, que avaliam todos 0s cenarios possiveis e selecionam a opg¢éo mais vantajosa,
as empresas conseguem atingir o resultado pretendido. Confrontando a nossa ideia com
os dados obtidos, podemos concluir que, em termos agregados (100%), a consultoria

fiscal tem relevancia no processo de reestruturacéo.

Desta forma, podemos concluir que a fiscalidade ¢ um fator determinante no

sucesso de uma operacdo de fusdo (Hipdtese 1).
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H Discordo totalmente Discordo N&o concordo nem discordo M Concordo M Concordo totalmente

8.2 O RNF tem influéncia no processo de decisdo
dos operadores econdmicos, seja em sentido 34% 46%
negativo, seja em sentido positivo.

8.1 Os beneficios fiscais estruturais associados a
reestruturagdo empresarial incentivam a sua 43% 43%
concretizagao.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Figura 8 — Opinido sobre a influéncia do RNF na reestruturacao

Fonte: Elaboracédo Prépria

Quanto a influéncia do RNF na reestruturacdo, tal como sugerem os dados, 0s
beneficios fiscais associados a reestruturacdo incentivam a realizacdo de reestruturaces
empresariais € 0 RNF tem influéncia no processo de decisdo dos operadores econémicos,

seja em sentido negativo, seja em sentido positivo:

e Cerca de 86% dos inquiridos concorda ou concorda totalmente que o0s
beneficios fiscais decorrentes da reestruturacdo empresarial incentivam a
realizacdo de operacOes de reestruturacdo, apesar de 14% dos inquiridos ndo
concordar nem discordar da afirmacéo;

e Cerca de 80% das respostas, em termos agregados, indicam que o RNF tem
influéncia no processo de decisdo dos operadores econdmicos, apesar de cerca
de 14% ndo concordar nem discordar da afirmacdo e cerca de 6% acreditar

gue o RNF nédo tem influéncia no processo de deciséo.

Pela forma como se encontra consagrado, 0 RNF podera colocar em causa 0
cumprimento dos objetivos extrafiscais para os quais foi criado (Silva, 2016; Pimenta,
2017; Mendes, 2016), na medida em que os operadores econémicos ao invés de
avancarem com operagdes com base na racionalidade econémica e na estratégica, tomam

diferentes opgdes com base em interesses fiscais.
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Assim, podemos concluir que a assimetria fiscal introduzida pelo regime incentiva

a reestruturacdo empresarial (Hipétese 2).

B Discordo totalmente Discordo ® Nao concordo nem discordo M Concordo M Concordo totalmente
9.1 A otimizagdo fiscal através de operagdes de
fusdo é legitima mesmo quando este objetivo seja [EFA 20% 17%
superior aos objetivos estratégicos.
8.3 O Regime de Neutralidade Fiscal ndo é claro e
preciso, nomeadamente, no que diz respeito ao 49% 14%
conceito de "razGes econdmicas validas". P

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Figura 9 — Opinido sobre a clareza e precisdao do RNF

Fonte: Elaboracdo Prépria

No que tange a objetividade do RNF, especialmente quanto ao conceito de “razdes
economicas validas” incluido na norma anti abuso, de acordo com os dados obtidos, em
termos agregados, cerca de 63% assume 0 regime pouco claro, 6% dos inquiridos
considera o regime claro e cerca de 31% tem uma opinido neutra. Assim, podemos admitir
que o RNF nédo se encontra contemplado de forma clara e precisa tal como haviamos
exposto anteriormente e, portanto, o conceito de “razdes econdmicas validas” ndo ¢

transparente (Hipotese 3).

Quanto a afirmacao “a otimizag¢do fiscal através de operacdes de fusdo ¢ legitima
quando superior aos objetivos estratégicos”, cerca de 35% dos inquiridos discorda ou
discorda totalmente da afirmacdo, cerca de 29% ndo revela concordancia nem
discordancia e cerca de 37%, em termos agregados, assume concordancia. Portanto, ndo
foi possivel obter um resultado conclusivo que confirme a Hipotese 4, por nos levantada.
Acreditamos que a discrepancia de opinides nesta afirmacdo se deve ao facto de o RNF
ndo ser suficientemente claro quanto aos seus limites de aplicacdo. Isto é facil de
corroborar tendo em conta que os inquiridos que consideram o RNF pouco claro (63%),

quando questionados sobre a legitimidade da otimizacéao fiscal através de operacdes de
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fusdo, d&o respostas homogéneas (desvio padrdo 1) e variadas (de 1 a 5), o que confirma
a nossa ideia e enaltece a falta de clareza/dificuldade de interpretacdo do RNF. No
entanto, os inquiridos que consideram o RNF claro, cerca de 6%, assumem (em média)
que a otimizacao fiscal através de operacdes de fusdo ndo € legitima quando este objetivo
seja superior aos objetivos estratégicos, mas representam uma pequena amostra da

populacao.

Conclui-se que no geral, 94% dos inquiridos tem uma percec¢ao negativa ou neutra
na clareza do regime fiscal o que torna dubia a legitimidade da otimizacéo fiscal através
de operacdes de fusdo. Esta dificuldade pode resultar numa porta aberta a diferentes
interpretacdes, que sendo erradas, podem despoletar comportamentos abusivos, pela

incompreensdo do texto da lei, ou, pelo aproveitamento da ambiguidade do conceito.

Desta forma, ndo nos parece que a fronteira entre o planeamento fiscal legitimo e

0 abuso seja clara e de facil delimitacdo no &mbito de aplicacdo do RNF.

M Discordo totalmente Discordo N&o concordo nem discordo ® Concordo M Concordo totalmente

9.2 A menorizagdo da despesa fiscal das sociedades
e dos respetivos socios é fundamental para o
sucesso de uma operacao de fusdo.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Figura 10 — Opinido sobre a importancia da diminuicdo da carga fiscal

Fonte: Elaboracéo Prépria

No que alude & opinido dos inquiridos quanto a afirmacdo “a menorizacdo da
despesa fiscal das sociedades e dos respetivos socios é fundamental para o sucesso de

uma operagdo de fusdo”, obteve-se concordancia pela maioria dos inquiridos, em termos

53



agregados (66%), sendo que apenas 3% diz ndo concordar com a afirmagéo e em 31%
das respostas ndo existe concordancia nem discordancia. Apesar da percentagem elevada
de respostas em que ndo ha concordancia nem discordancia, concluimos que as empresas

e 0s respetivos socios procuram solucdes fiscais menos onerosas (Hipotese 5).

B Discordo totalmente Discordo N3o concordo nem discordo M Concordo M Concordo totalmente

9.5 Os comportamentos evasivos sdo facilmente detetados e
combatidos pela norma anti abuso quando as operagdes sejam
6% 40% 11%

completamente desprovidas de qualquer substéncia econémica e
tenham como Unica vantagem a poupanga fiscal.

9.4 Apesar das vantagens fiscais serem um dos objetivos que

motivam a realizagdo de uma operagdo de fusdo, ndo se pode
: . S . 43% 34%

concluir que a operagdo é contraria as finalidades visadas pelo

RNF.

9.3 Uma entidade pode ter razdes econdmicas validas e
simultaneamente motivacdes fiscais com a realizacdo de uma 0 34% 60%
operagdo de fusdo.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Figura 11 — Opinido sobre a eficacia da norma anti abuso

Fonte: Elaboracdo Prépria

Por ultimo, como temos vindo a expor, pode existir mais do que um objetivo
comum a uma operagdo de fusdo, por um lado a poupanca de imposto e por outro 0
aproveitamento de uma vantagem econémica, o0 que se confirma através da opinido dos
inquiridos em termos agregados (94%). Por conseguinte, a maioria dos inquiridos, cerca
de 77%, concorda ou concorda totalmente que apesar das vantagens fiscais serem um dos
objetivos que motivam a realizacdo de uma operacdo de fusdo, ndo se pode sO por si
concluir que a operacéo é contraria as finalidades visadas pelo RNF. Isto significa que,
apesar de uma motivacdo fiscal ndo ser uma razdo econdémica para que se aplique o RNF,
desde que os motivos preponderantes para a realizacdo da operacdo sejam 0s motivos
econdmicos, ndo se poderd concluir que exista algum tipo de conduta evasiva, ja que,
detetado um motivo econdmico valido, é legitima a utilizacdo pelo contribuinte da via
menos onerosa. De tal modo que, subscrevendo o que defendeu Silva (2016), ndo seria
facil que operagBes completamente desprovidas de racionalidade econdmica passassem

despercebidas pela AT e, portanto, a norma anti abuso seria eficaz nesses casos.
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No entanto, ndo conseguimos obter resultados conclusivos através da percecdo

dos inquiridos que confirmassem esta ideia (Hipdtese 6):

e Tal como sugerem os dados, apesar de 51% dos inquiridos, em termos
agregados, concordar que o0s comportamentos evasivos sdo facilmente
detetados e combatidos pela norma anti abuso quando as operagdes sejam
desprovidas de racionalidade econdmica, cerca de 23% dos inquiridos
discorda ou discorda totalmente e 26% ndo tem concordancia nem
discordancia sobre a eficacia da norma. Consideramos entdo, que a hipbtese

por nds levantada e defendida por Silva (2016) ¢é dubia.

Mesmo assim, entendemos que a norma serd mais eficaz nos casos em que nao
haja qualquer racionalidade econémica comparativamente com 0S casos em que S&0
criados esquemas de planeamento fiscal que ndo se deixem cair na presungdo (auséncia

de “razdes econdmicas validas™) pouco clara da norma anti abuso.

Por fim, em modo sintese, apresentamos a tabela 7, a qual se baseia na
concordancia dos inquiridos as questdes por nos colocadas (com excec¢édo da questdo 9.1,
a qual se baseia na discordancia dos inquiridos) para validacdo das hipéteses criadas, de
modo a avaliarmos o0 nosso modelo de anélise. Calculando a concordancia por hipotese e
considerando que cada hipotese tem um peso de aproximadamente 17%, obtém-se uma

aprovacdo do modelo em 67%.
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Tabela 7 — Verificacdo do modelo de anélise

Questdes Predominancia | Concordéancia/Relevancia Cg/nﬁioprgteg;la Hiigfgse X:m;}cc,igeas%
o~ 9 =

p/ questao (%) (%) p/ questao (%) (%) (%)
- Q.4 25% 95%
2 Q.5 25% 88%
<9 ) 0 0
5| a6 5% 100% 96% 17% 16%
= Q.7 25% 100%
N
© Q8.1 50% 86%
g 83% 17% 14%
.'IE- Q.8.2 50% 80%
™
P
g Q.83 100% 63% 63% 17% 11%
2
I
<
3
g Q.9.1 100% 35% 35% 17% 6%
=3
I
To)
3
g Q.9.2 100% 66% 66% 17% 11%
=3
I
©
@
8 Q.9.5 100% 51% 51% 17% 9%
0
2
I

Aprovacao das hipoteses de analise 67%

Fonte: Elaboracdo Prépria

5.4 Considerac0es finais

Tendo em conta os resultados obtidos e as vantagens fiscais alcancaveis®’
anteriormente analisadas, podemos afirmar que estdo criadas as condi¢es necessarias

para que a reestruturacdo empresarial através de operacOes de fusdo, seja convertida num

esquema de otimizacdo fiscal, uma vez que:

O conceito “razdes econémicas validas” carrega uma enorme subjetividade, é

uma porta aberta a diversas interpretacdes e 0s operadores economicos podem

aproveitar essa fragilidade em seu beneficio;

A assimetria fiscal introduzida pelo RNF, conjugada com a incerteza

associada a interpretagdo do conceito “razdes econdmicas validas”, pode

induzir a comportamentos de substituicao;

37 Exemplificadas no capitulo 4.2.1
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e Quando a motivacao fiscal tem por base um ato posterior a prépria operacdo
de fusdo, a vantagem fiscal ndo é identificada imediatamente, mas sim, num
momento posterior;

e Medir a preponderéncia entre as razdes economicas e razdes fiscais ndo € uma
tarefa facil e a delimitagdo da fronteira entre o planeamento fiscal legitimo e
abusivo é ainda dubia;

e Antes de avangaram com um processo de reestruturacao, as empresas tentardo
mitigar a0 maximo o risco de cairem na presuncdo prevista pela norma anti
abuso (auséncia de “razdes econdmicas validas™), afastando o risco de ficarem
vulneraveis perante a AT e de lhes ser negada a aplicacdo do RNF;

e Recorrendo ao aconselhamento em matéria fiscal e economica por parte de
profissionais experientes, conseguirdo defender-se, criando a aparéncia de que
as vantagens fiscais sdo meramente colaterais e que o foco da operacao sao as

vantagens econdmicas e a estratégia a atingir;

Desta forma, entendemos que sera dificil separar as operac@es de fusdo legitimas
que resultam numa poupanca fiscal colateral, mas que tenham essencialmente por base
uma racionalidade econdmica, das operacGes que tenham principalmente motivacoes
fiscais “camufladas” e que encontram a sua justificagdo em hipotéticas vantagens

econdmicas que na verdade ndo se verificam.
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CONCLUSAO
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6 Principais conclusdes

No ambito das reestruturacdes empresarias, a fiscalidade € apontada como um
fator importante a considerar. Nesse sentido, este estudo teve como principal objetivo
procurar perceber que impacto fiscal resulta de um processo de fusdo, que vantagens
podem servir de interesse a sua realizacao e, essencialmente, de que forma pode a fusdo
de sociedades surgir como um instrumento de otimizagdo fiscal e de que forma se

encontra delimitada a fronteira entre o planeamento fiscal e o abuso.

No que tange ao impacto fiscal das operacdes de fusdo, de acordo com o exposto,
existem dois regimes distintos de tributagdo: o regime geral de tributacdo, em que a
tributacdo é efetuada no periodo de exercicio no qual é realizada a mais ou menos-valia
resultante das transmissfes onerosas que resultam da operacdo; e o RNF, o regime
especial, no qual se prevé o diferimento da tributacdo de mais ou menos-valias para o

momento no qual o patrimonio ou as participacdes sociais sao alienados.

O RNF apenas pode ser aplicado as fusdes de sociedades que se enquadrem nos
requisitos contemplados nos artigos 73.° e seguintes do CIRC e tratando-se de um regime
neutro assenta em alguns principios: a neutralidade fiscal para as entidades intervenientes;
a continuidade do investimento e da empresa; a possibilidade de transmissdo dos

prejuizos fiscais; e o diferimento tributario até ao momento de realizacéo.

De forma a combater comportamentos abusivos o0 RNF introduz uma norma
especial anti abuso, contemplada no n.° 10 do artigo 73.° do CIRC, dirigida a evitar o
aproveitamento agressivo das assimetrias criadas pelo regime, estabelecendo na lei uma
presuncdo da verificacdo do propésito da vantagem fiscal como relevante para a
concretizacdo de determinada operacdo. Presume-se a existéncia de um propdsito evasivo
nos casos em que as operacdes ndo tenham sido realizadas por razdes econémicas validas,
ou, nos casos em gue as sociedades intervenientes na operacdo ndo tenham a totalidade
dos seus rendimentos sujeitos ao mesmo regime de IRC. No entanto, uma operac¢édo pode
ter razGes econdmicas e motivacles fiscais simultaneamente, desde que as motivacoes
econdmicas tenham sido a razdo preponderante para a operacdo. Como resultado, na
auséncia de uma justificacdo econdmica para além da obtencdo de vantagens fiscais, 0

RNF n&o sera aplicado e a operacéo sera tributada de acordo com o regime geral.

Consoante o que expusemos ao longo do estudo, afigura-se possivel a obtengédo

de uma vantagem fiscal com a realizagdo de uma operagéo de fuséo, traduzida no
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afastamento subsequente do imposto a pagar ou num imposto inferior ao que seria devido,
nomeadamente: quando a neutralidade fiscal se associa a discrepancia dos regimes de
tributacdo das empresas envolvidas, sobretudo, através da divergéncia das taxas de
imposto e também mediante o aproveitamento de beneficios e prejuizos fiscais; e/ou
quando estes esquemas envolvem um ato posterior, como a alienacdo de bens ou de
participacbes sociais, que beneficiam de uma tributagio mais favoravel
comparativamente com a que se verificaria caso ndo ocorresse a transmissao fiscalmente

neutra.

Com o objetivo de obtermos dados que validassem algumas ideias que foram
expostas ao longo do estudo, foi elaborado um inquérito por questionario a profissionais
da area financeira e do direito fiscal. Através da percecdo destes profissionais,
conseguimos concluir que a fiscalidade ¢ um fator determinante no sucesso de uma
operacdo de fusdo, que as empresas e 0S respetivos socios procuram solugdes fiscais
menos onerosas e, portanto, planeiam fiscalmente as suas transacGes, de forma a
alcancarem o0s objetivos pretendidos. Os inquiridos também consideraram que a
assimetria fiscal introduzida pelo regime incentiva a reestruturacdo empresarial e que o

RNF nao é suficientemente transparente.

Desta forma, embora o0 RNF tenha como objetivo ndo obstar fiscalmente as
operacgdes de reestruturacdo mediante a neutralizacdo da tributacdo, apresenta algumas
fragilidades e pouca clareza quanto aos seus limites de aplicacdo, nomeadamente, quanto
ao conceito “razdes econdmicas validas” contido na norma anti abuso. Esta fragilidade é
uma porta aberta a diferentes interpretacfes e, por consequéncia, torna dabia a fronteira
entre a legitimidade e o abuso na aplicacdo do regime. Consideramos também que apesar
de existir uma limitacdo criada pela norma anti abuso, esta ndo conseguira cobrir todos
0s casos de abuso, nomeadamente, 0s esquemas sofisticados de otimizacao fiscal que nédo
caiam na presuncdo prevista pela norma (a auséncia de razdes econdmicas validas),
sobretudo quando a motivacao fiscal tem por base um ato posterior a prépria operacao de
fusdo. Portanto, desde que se verifique racionalidade econdmica, os contribuintes
conseguem escapar a presuncdo da evasdo fiscal. Neste sentido, sera dificil separar as
operacdes de fusdo legitimas que resultam numa poupanca fiscal colateral, mas que
tenham por base uma racionalidade econdmica, das operagdes que tenham principalmente
motivagdes fiscais “camufladas” e que encontram a sua justificacdio em “falsas”

vantagens econémicas.
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Para concluir, ndo podemos ignorar o risco de uma operacdo de fuséo servir o
proposito Gnico de obtencdo de vantagens fiscais, ndo alcancéaveis de outra forma. Por
conseguinte, na nossa opinido, serd necessaria, numa proxima revisdo do RNF, uma nogéo
mais precisa do conceito de “razdes econdmicas validas”. A tipificacdo neste caso podera
fazer sentido, embora consideremos que as operagdes devem ser avaliadas no seu todo e
ndo apenas com base em critérios gerais, ou seja, mediante uma andlise casuistica que
avalie a viabilidade das vantagens econdmicas enunciadas pelas sociedades e a
materialidade das mesmas face as eventuais vantagens fiscais, de forma a apurar de forma

verdadeira e eficaz a legitimidade ou artificialidade de uma operacéo.

6.1 LimitacOes e pistas para investigacao futura

O facto de o estudo destas matérias apresentar a particularidade de ser transversal
a diferentes campos cientificos foi uma das limitagdes com a qual nos deparamos,
havendo alguns pontos que poderiam ser extensamente aprofundados. Dada a dimenséo
do tema, ndo foi possivel analisar todas as formas de reestruturacao empresarial e realizar
uma analise integral do ponto de vista fiscal, pelo que atendemos em particular ao IRS e
IRC. Desta forma, seria interessante numa investigacao futura efetuar uma analise que
abrangesse outros tipos de reestruturacdo empresarial e 0os impostos sobre o patrimonio e

sobre o consumo.

A insuficiéncia de informacdo quantitativa por parte das empresas e da AT, bem
como o facto de ndo se realizarem muitos trabalhos em Portugal acerca do tema,
comportaram uma dificuldade acrescida, nomeadamente, na apresentacdo de exemplos
concretos que demonstrassem a obtencdo de vantagens fiscais através da fusdo. Por esse

motivo, 0s exemplos apresentados tiveram por base casos hipotéticos e nao reais.

Adicionalmente, consideramos que seria interessante efetuar uma analise as
dificuldades encontradas pelos inspetores tributarios na avaliacdo de operacbes de
reestruturacdo ao abrigo do RNF. Esta tinha sido a primeira ideia para a dissertacao, mas
que pela limitacdo de tempo e pela falta de resposta dos inspetores tributarios ndo foi

possivel realizar.

Para terminar, importa referir que o reduzido niumero de respostas obtidas no

inquérito por questionario limitou as nossas conclusoes.
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Anexo | — Transmissao de prejuizos fiscais no @mbito do RNF, no periodo de tributacdo de 2021, em Portugal

i DEDUCOES
- TRANSMISSIBILIDADE DOS PREJUIZOS FISCAIS PESO  TOTALDE  PESO
NIF DESIGNACAO SOCIAL RETGS AO -
(ART.° 75.° DO CIRC) rENDENTG () BENEFICIOS (%)
500029857 | J SOARES CORREIA ARMAZENS FERRO SA N0 1861,69 € 2 364,64 € 79% | 837 096,05 € 0%
M COUTINHO CENTRO - COMERCIO DE i
500037620 | i~ IO C5F N&o 10 966,36 € 23 314,36 € 47% 40 061,85 € 27%
500077568 | CTT - CORREIOS DE PORTUGAL S A Sim 8391376 € 41048871€ | 20% | 4088122,75€ | 2%
SOMAFEL - ENGENHARIA E OBRAS i
500272557 | SOMPEEL - ENGEN N&o 170324 € 1910,09 € 89% 1910,09 € 89%
500940231 | GENERALI SEGUROS, S.A. N&o 3089 586,31 € 320236828€ | 96% | 3203742,05€ | 96%
CAIXA DE CREDITO AGRICOLA MUTUO DO N
501064800 | /R o Rl N&o 27 729,03 € 29 615,03 € 94% 46 768,16 € 59%
501158162 | FEVEREIRO E FEVEREIRO LDA N&o 279553 € 279553 € 100% 279553 € 100%
501336125 | ARBOSIL IMOBILIARIA E CONSTRUCAO SA N&o 29,17 € 29,17 € 100% 692917 € 0%
501501169 ggg é SL'STOS' CoRUEnEOE HARSERIO0E, | e 1892,07 € 1892,07 € 100% 1892,07 € 100%
CAIXA DE CREDITO AGRICOLA MUTUO DO N
501760326 | 50100 E SABOR. CRL N&o 493520 € 5124,20 € 96% 6 604,76 € 75%
CAIXA DE CREDITO AGRICOLA MUTUO DA ~
501841393 | it o A AGUIEIRA CR L. N&o 9193,68 € 9546,48 € 96% 35 551,70 € 26%
502421231 ES:MOLDE TOOLING - INDUSTRIA DE MOLDES, | 5, 32896,32 € 33 620,56 € 98% 96 279,33 € 34%
503237612 | ESSITY PORTUGAL, LDA N&o 28 472,32 € 31722,21€ 90% 31722,21€ 90%
503271055 | BANCO PORTUGUES DE FOMENTO, S.A. N&o 17 804,12 € 18 156,30 € 98% 18 156,30 € 98%
HIPERFRIO REFRIGERACAO INDUSTRIAL E )
503765325 | A LR 81O REFES N&o 78 875,46 € 7887546€ | 100% | 80610,26€ 98%
503781991 | BOLSIMO GESTAO DE ACTIVOS SA NZo 1032 142,76 € 1034097,86€ | 100% | 1037348,74€ | 99%
FNAC PORTUGAL - ACTIVIDADES CULTURAIS E
DISTRIBUICAO DE LIVROS, DISCOS .
503952230 | 0 LT e DR LT O8 TECNIGOS. NZo 7 854,91 € 83 555,65 € 9% 98 251,30 € 8%
SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA
504314700 | BORA - IMOVEIS DE PORTUGAL, LDA NZo 17 055,43 € 1705543 € | 100% 1705543€ | 100%
504339397 | LINIMOL - SOCIEDADE IMOBILIARIA LDA N0 1262,91€ 1262,91€ 100% 1262,91€ 100%
504662422 | SOAUTO VGRP - COMERCIO DE AUTOMOVEIS, | 5, 129732,04 € 12979504 € | 100% | 12979504€ | 100%

S.A.

69




SHOW FILMES-PRODUGOES AUDIOVISUAIS -

504852760 | e e A e Lo N0 15 742,60 € 15742,60€ | 100% | 15742,60€ | 100%
505327473 | PA GRUPO, SGPS, S.A. N0 320855 € 329855 € 100% 320855€ | 100%
505408040 | AVIARIOS DO CADOUCO S.A. No 684219 € 965743 € 71% 1146454€ | 60%
506388344 ﬁ':l-lrF?E’\ggOR;\cl)_DLRI;iUES ANTUNES - FARMACIA NZo 142,43 € 203,75 € 70% | 126912,06€ | 0%
506406636 | DEKRA PORTUGAL SA N0 1956,72 € 216158 € 91% 216158 € 91%
506634515 XUCT%L;AT(;':'/';S g iQAS E REPARAGCAO N0 31 266,88 € 37 143,94 € 84% 3714394€ | 84%
506659470 XUCT%L:AT(;':'/HE%%O;JRO celilErEle s N0 978851 € 12 289,81 € 80% 2440380€ | 40%
INTERMEDIACAO DE CREDITO - GESTAO DE
506837416 | PRODUTOS FINANCEIROS RFV, UNIPESSOAL NZo 10 693,48 € 1069348€ | 100% | 1069348€ | 100%
LDA
506934047 | ARIE SGPS S A Sim 40 982,50 € 4098250€ | 100% | 4657527€ | 88%
508023211 ’SES&“&‘SE MATERIAIS DE CONSTRUCAO & NZo 9309,30 € 20 757,66 € 45% | 10202576€ | 9%
508265975 | EOLICA DA LINHA, S.A. NZo 169 128,47 € 16912847€ | 100% | 16912847€ | 100%
508459800 | MEDWAY TERMINALS, S.A. N0 11315,08 € 4180910 € 27% 8242447€ | 14%
MINHOCOM GESTAO DE INFRAESTRUTURAS DE | . .
sttt | 0 s e N0 6068 48 € 6 068,48 € 100% 606848€ | 100%
510452434 | CLINICA PAULO VI, LDA N0 9787,99 € 11072,18 € 88% 11072,18€ | 88%
512003637 | A C CYMBRON S A N0 126415 € 292128 € 43% 31 704,02 € 4%
513099271 | MB3 AGRO LDA N0 22 34477 € 2234477€ | 100% | 3242361€ | 69%
513108890 | RUBIS ENERGIA PORTUGAL S A Sim 40 307,68 € 87 279.82 € 46% 8727982€ | 46%
513515739 | ATOUCH WINWEL, LDA N0 580,02 € 735,63 € 79% 23 688,89 € 206
513788743 | GRANITOS SANFAO UNIPESSOAL LDA N0 24 010,14 € 2401014€ | 100% | 4589528€ | 52%
514493658 | BRANDS & FLAVOURS S A N0 127133 € 127133 € 100% 2766,25 € 46%
515046124 | TOTAL PRIME - GESTAO DE IMOVEIS LDA N0 11279,86 € 11279,86€ | 100% | 12404,86€ | 91%
515772950 | MOVHERA - HIDROELETRICAS DO NORTE, SA. | N&o 255 176,57 € 256 67125€ | 99% | 256844.08€ | 99%
516381423 | CRASTO SUPERIOR S A N0 6731,00 € 6731,00 € 100% 7 856,00 € 86%
516718240 | RF REAL ESTATE DEVELOPMENT S A N0 6 666,21 € 6 666,21 € 100% 666621€ | 100%
516718533 | RF PRE-DEVELOPMENT S A N0 269084 € 2690,84 € 100% 2690,84€ | 100%
ETAP LIGHTING INTERNATIONAL NV - i
980680069 | £ A7 LISHTING INTERNAT N0 225468 € 254,68 € 100% 225468€ | 100%
980701996 ﬁgg?ngBL'OPHARMA SLYEE = UL 2 4 NZo 20 859,18 € 20 859,18 € 100% 20859,18€ | 100%
980710197 ﬁgﬁ%‘gﬁfo""mﬂo”s B V- SUCURSAL EM N0 3071,90 € 364,58 € 94% 364,58 € 94%
TOTAL 48 EMPRESAS 5305 533,01 € 5047 580,17 € | 89% |10 967 669,27 € | 48%
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Anexo Il — Inquérito por questionario

A otimizacao fiscal através de operagdes de

fusao: efeito colateral ou planeamento
fiscal?

Caro(a) participante,

Pretende-se, com este inquérito, recolher dados que permitam realizar um estudo com o objetivo de
compreender a utilizacdo de operacbes de fusdo como instrumento de otimizacdo fiscal, desenvolvido no dmbito
da dissertacdo de mestrado, intitulada "A otimizacdo fiscal através de operages de fusdo: efeito colateral ou
planeamento fiscal?", para a obtencdo do grau de mestre em Auditonia pelo Instituto Superior de Contabilidade e
Administracdo do Porto (ISCAP).

O guestionario apresenta perguntas de resposta fechada (selecdo) e tem apenas de selecionar a opg¢do que lhe
pareca mais adequada.

Duracdo prevista: 5 min.
O guestionario é respondido de forma andnima e os dados recolhidos serdo utilizados apenas nesta
investigacdo, garantindo a total confidencialidade dos dados.

Obrigado pela sua participacdo e disponibilidade.

Para o esclarecimento de qualquer ddvida contacte:
Pedro Silva
2160775@iscap.ipp.pt
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1.Qual é a sua profissao? *
O Contabilista/Técnico de contabilidade
O Consultor fiscal

Auditor

Jurista

Advogado

Diretor financeiro

Inspetor tributario

O O O O O

Qutro

2. Trabalhou em algum processo de fusédo de sociedades durante o seu percurso profissional? *
O Sim
() Nao

3. Conhece o Regime de Neutralidade Fiscal aplicavel as operacdes de reestruturacdo empresarial?

*

O Sim
() Nzo
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4. Na sua opinido, qual é a relevincia do enquadramento fiscal na deciséo de realizar uma operacéo
de fusio? *

O Irrelevante
O Pouco relevante
O Relevante

O Muito relevante

5.Na sua opinido, qual ¢ a relevancia do planeamento fiscal no sucesso de uma operacéo de fusdo?

*

O Irrelevante
O Pouco relevante
O Relevante

O Muito relevante

6.Na sua opinido, qual é a relevancia da consultoria fiscal num processo de reestruturacéo
empresarial? *

O Irrelevante
O Pouco relevante
O Relevante

O Muito relevante
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7.Na sua opinido, que relevancia tem o risco de ser negada a aplicacdo do Regime de Neutralidade
Fiscal para a tomada de decisdo em avancar com uma operacao de fusao? *

O Irrelevante
O Pouco relevante
O Relevante

O Muito relevante

8. Considerando uma escala de 1 a 5, qual é o seu grau de concordancia com as seguintes
afirmacdes: *

(1 - Discordo totalmente, 2 - Discordo, 3 - Ndo concordo nem discordo, 4 - Concordo, 5 - Concordo totalmente)

Qs beneficios fiscais

estruturais associados 3

reestruturagdo empresarial O O O O O
incentivam a sua

concretizagdo.

O Regime de Neutralidade

Fiscal tem influéncia no

processo de decisdo dos

operadores econémicos, seja O O O O O
em sentido negativo, seja

em sentido positivo.

O Regime de Neutralidade

Fiscal ndo € claro e preciso,

nomeadamente, no que diz O O O O O
respeito ao conceito de

"razdes econdmicas validas”.
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9. Considerando uma escala de 1 a 5, qual € o seu grau de concordancia com as seguintes
afirmagdes: *
{1 - Discordo totalmente, 2 - Discordo, 3 - Nao concordo nem discordo, 4 - Concordo, 5 - Concordo totalmente)

A ctimizacdo fiscal através

de operacdes de fusdo é

legitima mesmo guando este C_) O O O O
objetivo seja superior aos

objetivos estratégicos.

A menorizagéo da despesa

fiscal das sociedades e dos

respetivos sodos & )] @ @) O @]
fundamental para o sucesso

de uma operacio de fusio.

Um entidade pode ter

razdes econdmicas validas e

simultaneamente — ' Y Y e
motivagbes fiscais com a
realizacdo de uma operagio
de fusdo.

Apesar das vantagens fiscais

serem um dos objetivos que

motivam a realizacdo de

uma operacdo de fusdo, ndo

se pode concluir que a )] (@] @) O @]
operacio € contraria as

finalidades visadas pelo

Regime de Meutralidade

Fiscal

Os comportamentos

evasivos sio faclimente

detetados e combatidos pela

norma anti abuso quando as

operacoes sejam — e (Y ' )
completamente desprovidas
de gualguer substancia
econdmica e tenham como
Unica vantagem a poupanca
fiscal,
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