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RESUMO

Uma reorganizacdo empresarial deve ter por base motivos econdémicos, ser orientada
pela obtengdo de eficiéncias ao nivel da atividade econdmica, e ndo ter em vista
essencialmente a obtencdo de ganhos fiscais.

Atendendo & sua natureza, estas operacOes geram por vezes fluxos financeiros que
podem ser interpretados fiscalmente como a realizacdo de ganhos das empresas que
foram objeto de reorganizacdo e serem estas tributadas em sede de IRC, mas sem que
se tenha efetivamente realizado esse ganho, o que pode representar um obstaculo a
realizacdo destas operagoes.

Para evitar que a fiscalidade se constitua como um entrave a obteng&o de eficiéncia
das empresas existem situagfes em que os ganhos realizados nessas operacGes néo
sdo reconhecidos imediatamente em termos fiscais, sendo a sua tributacéo diferida
para mais tarde. [Essas situacdes encontram-se previstas na lei fiscal nacional e
comunitaria e enquadram-se no regime especial da neutralidade fiscal que institui um
regime tributario neutro aplicavel a este tipo de operacGes.

N&o obstante o regime especial da neutralidade fiscal facilitar as reestruturagdes
empresariais através de um sistema de tributacdo neutro constituindo um importante
mecanismo de dinamizacdo do tecido econdmico e empresarial, o sistema atual

apresenta algumas fraquezas ao nivel da prevencdo das situacdes de evasao fiscal.

PALAVRAS-CHAVE: Neutralidade fiscal; Operacbes de reestruturacdo; Fusdes;
Cisdes; Entrada de ativos; Permuta de partes sociais; Razdes econdémicas validas;

Clausula antiabuso.
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ABSTRACT

A business reorganization must be based on economic reasons and be guided by the
achievement of efficiencies in terms of economic activity, and not just essentially
aim at the obtainment of tax gains.

In view of their nature, these operations sometimes generate financial flows that can
be interpreted for tax purposes as the realization of gains from companies that have
been the subject of reorganization and that these are taxed under IRC, but without
that gain actually being realized, which may represent an obstacle to these
operations.

In order to avoid that taxation constitutes an obstacle to obtaining companies&#39;
efficiency, there are situations in which the gains realized in these operations are not
immediately recognized in tax terms, and their taxation is deferred for later. These
situations are provided for in national and community tax law, and are part of the
special tax neutrality regime that establishes a neutral tax regime applicable to this
type of transactions.

Despite the special tax neutrality regime facilitating business restructuring through a
neutral taxation system, constituting an important mechanism to boost the economic
and business fabric, the current system still presents some weaknesses in terms of

preventing tax evasion

KEYWORDS: Tax neutrality; Restructuring operations; Mergers; Divisions;

Transfers of assets; Exchanges of shares; Valid economic reasons; Antiabuse Rules;
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SUMARIO

O presente documento encontra-se organizado da seguinte forma:

i)

i)

i

vi)

Abre com uma introducgéo onde se delimita (positiva e negativamente) o tema
da dissertacéo;

Segue-se um capitulo dedicado a reestruturagdo empresarial como forma de
transformacdo das sociedades, onde se aborda genericamente o tema das
concentracfes empresariais, as suas motivacgdes, utilidades e oportunidades,
sendo apresentada de forma breve uma evolugdo histérica do fendmeno das
M&A, analisando-se 0 modo como estas operacfes de concentragao se ligam
ao tema das reestruturagcGes empresariais através de uma abordagem ao seu
conceito, referindo-se por fim como é que as reestruturacdes empresariais se
encontram enquadradas no ordenamento juridico nacional;

No capitulo dedicado a neutralidade fiscal, analisam-se as razdes que
estiveram na base da sua criacdo e a forma como este instituto foi evoluindo
ao longo do tempo. Sera feita uma breve analise ao regime em diferentes
enquadramentos juridicos, nomeadamente nos EUA;

O capitulo seguinte ser& dedicado ao regime de neutralidade fiscal previsto
no normativo comunitario, e a forma como se procedeu a sua harmonizacéo
no ordenamento juridico portugués, em especial a articulacdo entre o CIRC e
a atual Diretiva das Fusdes, a influéncia que a jurisprudéncia europeia teve no
modelo em vigor em Portugal e quais os limites a aplicacdo da Diretiva no
ordenamento juridico nacional,

O capitulo 1V sera dedicado totalmente ao regime especial da neutralidade
fiscal previsto no artigo 73.° e seguintes do CIRC. Para isso, analisaremos as
operagOes de reestruturacdo empresarial no direito das sociedades e no
direito fiscal que se encontram referidas nesse artigo;

Procede-se de seguida a analise de alguns aspetos relacionados. Desde logo a

questdo dos beneficios tendentes a obtencéo da neutralidade de raiz interna,

11
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vii)

viii)

previstos no Estatuto dos Beneficios Fiscais, e as posi¢des existentes quanto a
sua natureza juridica;

A transmissibilidade dos prejuizos fiscais sera o tema abordado no capitulo
seguinte, através da identificagdo das operacGes internas e das operacOes
transfronteiricas em que é permitida a sua dedutibilidade, e os limites a essa
possibilidade;

Aborda-se seguidamente a ndo aplicacdo do regime especial: A clausula
especial antiabuso, onde serdo abordadas as situagdes em que as Autoridades
Tributarias podem recusar a aplicacdo do regime de neutralidade fiscal;

O presente estudo terminard com a apresentacdo das principais conclusoes,

local onde se procurara responder as questdes que esta matéria suscita.

12
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INTRODUCAO

Num tempo de profunda mudanca da atividade econdémica, as operacdes de
concentracdo entre empresas tém vindo a registar um crescimento muito significativo
a nivel mundial!, impulsionadas pela internacionalizagdo, pela globalizagdo, pela
entrada de novos agentes, pelo advento de novas tecnologias e pela necessidade de
otimizacdo e racionalizacdo de custos, dado o potencial de ameacas e desafios que
ISSO representa.

Enquadradas nesse movimento, as reestruturacdes empresariais enquanto
consequéncia direta do fendmeno de concentragdo, assumem uma importancia
crescente. Este é um tema relevante que ndo se confina apenas aos fatores
economico-financeiros, porque as suas implicacbes vao muito para além desses
aspetos

No entanto, verifica-se que numa grande parte das vezes estas operacdes ndo geram
as vantagens e beneficios a que se propéem. Entdo, quais as razdes que levam as
empresas a utilizar crescentemente um modelo de reorganizacdo empresarial que
frequentemente acaba por ndo resultar? Quais 0s meios que as empresas tém para
levar a cabo as operacdes de reestruturacdo empresarial? Como é que os Estados e 0s
governos respondem a esta dindmica? Que mecanismos fiscais existem para suportar
e assegurar que essas operagGes cumprem 0s requisitos legais e que ndo séo

utilizadas para outros fins?

L E nesse contexto Portugal ndo é excecdo. De acordo com o Relatdrio Mensal de Novembro de M&A
da Transacional Track Record (TTR), no periodo compreendido entre janeiro e novembro de 2017, as
operacOes de compra e venda de participacfes que envolveram empresas portuguesas movimentaram
EUR 9,9bi, representando um crescimento de 22,49% face ao mesmo intervalo do ano anterior e tendo
sido, segundo o0 mesmo relatério, registadas 289 transa¢des no pais desde o inicio do ano.

O mesmo relatorio revela ainda que em ndmero de operagdes transfronteirigas, 0 mercado portugués
somou 101 operagBes em que empresas portuguesas foram adquiridas por companhias estrangeiras,
liderando a Espanha este ranking, com a aquisicdo de 28 empresas (Informacdo disponivel em
https://www.ttrecord.com/pt/publicacoes/relatorio-por-mercado/relatorio-mensal-peninsula-
iberica/Mercado-1berico-Novembro-2017/1775/).

13
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Delimitagéo do objeto de estudo

Os movimentos de concentracdo empresarial dos quais se destacam as operacfes de
fusdes e aquisicbes (M&A)?, fazem parte da dindmica que esta na base de uma
economia moderna, desenvolvida e competitiva. Para as empresas, estas operacfes
funcionam seja como forma de expansdo para novos mercados, novos produtos e
novos servigos, seja para ganharem escala e dimensdo, ou para eliminar
concorréncia, procurando obter maior eficiéncia e competitividade com vista a gerar
valor adicional para os seus detentores.

Mas estes processos sdo em regra complexos, pois vdo muito além daquilo que seria
de esperar apenas de uma mera associacdo de empresas. Passam por conciliar e
consolidar diferentes politicas, culturas, formas e métodos de trabalho, envolvendo
pessoas diferentes, com diferentes convicgOes e diferentes modos de viverem as
organizagdes nas quais estdo integradas, implicando reformular a forma como a
empresa existiu até ai, e conduzindo aquilo a que habitualmente se denomina de
operagOes de reestruturacdo empresarial, tornando-se estas por vezes uma solucéo
para a viabilidade das empresas e ndo apenas uma estratégia para fazer crescer 0s
lucros.

O interesse e atualidade do tema, prende-se com o facto de este ndo se limitar aos
aspetos econdémico-financeiros, na medida em que o dinamismo necessario a estas
operacBes tem de ser possivel de obter sem que com isso seja colocada em causa a
protecdo juridica devida aos diferentes interesses e entidades sobre cuja esfera
juridica e patrimonial, se vao refletir os efeitos da sua concretizacao.

Como refere Paulo Olavo Cunha (Cunha, 2007), “(...). De entre as maiores
movimentacdes que as sociedades podem sofrer em termos da respetiva estrutura,
contam-se seguramente as alteragoes de tipo societario (...), e as concentragoes de
sociedades através do fendmeno conhecido por fusdo. (....) Diversamente do

movimento de agregacdo, ocorre por vezes, no ambito da reestruturacdo de um

2 M&A - Mergers & Acquisitions em inglés.
14
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grupo juridico, ou simplesmente economico, frequentemente ditada por razdes de

ordem fiscal, um movimento de ordem inversa, designado cisdo .

Mas, acrescenta 0 mesmo autor, “nem a fusdo pode ocorrer necessariamente num
contexto de crescimento — podendo significar apenas o reconhecimento de que
diversas sociedades pertencentes as mesmas entidades ja ndo tém interesse em
subsistir autonomamente (...), nem a cisdo é sinonimo obrigatorio de recessdo OU
partilha, mas pode corresponder tdo sé a otimizacéo de recursos no plano comercial

e juridico(-tributario), em que se enquadra uma sociedade”.

No entanto, como escreveu o Professor Saldanha Sanches, “A auséncia de qualquer
resultado direto da operagdo — a fusdo ou ciséo justificam-se apenas porque vao
aumentar a perspetiva de lucros futuros, ou estancar prejuizos presentes — faz com
que a tributacdo destas operacdes seja um importante desincentivo, em especial
quando se trate de uma operacdo de fusdo ou de cisédo, sem que haja pagamentos em
dinheiro (...)” (Sanches, 2008: 10).

Isto significa que o regime geral de tributagdo em sede de IRC se constitui como um
obstaculo significativo as operagdes de reorganizacdo empresarial, na medida em que
estas sdo por natureza suscetiveis de gerar factos abrangidos pelas normas de
incidéncia tributaria, sem que isso se traduza na efetiva realizacdo de ganhos. Por
esta razdo, os legisladores tém procurado solucGes que permitam desonerar ou diferir
os custos fiscais resultantes destas operacdes.

Um desses mecanismos passou pela criagdo do regime especial de neutralidade
fiscal. Este regime especial considera um conjunto de vantagens fiscais face ao
regime geral, entre as quais a se inclui a possibilidade de diferimento da tributagéo
das mais-valias realizadas, seja pela transmissdo patrimonial entre as entidades
envolvidas, seja pela troca de participagdes sociais entre os socios, pelo que assume
uma importancia significativa no ambito das operacdes de reestruturacdo empresarial
as quais especificamente se destina.

Uma operacao de reestruturacdo empresarial visa em regra uma de duas situacfes: ou

adequar a estrutura de capital da empresa ao seu ciclo de vida, tendo por isso a ver

15
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com a forma como a empresa financia os seus ativos (capitais proprios, divida, etc.),
sendo como tal essencialmente financeira, ou ajustar a estrutura de detencdo dos
ativos ndo correntes® da empresa, envolvendo a forma juridica de detencdo desses
ativos ndo correntes da empresa.

Para efeitos deste trabalho vamos centrar-nos nestas ultimas, ou seja, nas opera¢des
de reestruturacdo empresarial que consistam na reestruturacdo dos ativos nao
correntes, isto é, que tenham a ver com a reorganizacdo da estrutura produtiva da
empresa. Como refere Rocha Mendes, “(...) Estas reorganiza¢ées podem consistir
em modificagdes quantitativas, através da aquisicdo ou alienacdo de ativos fixos;
qualitativas, substituindo-se ativos fixos que cumprem idénticas funcdes; ou
meramente formais, alterando-se apenas a configuracdo juridica do seu controlo
pela empresa” (Mendes, 2016 : 127).

De referir que o tema das reestruturacGes empresariais € uma matéria extremamente
abrangente que cobre varias areas do direito, indo desde a teoria geral do direito, ao
direito das obrigacdes, ao direito dos contratos, ao direito da concorréncia, ao direito
comercial ao direito do trabalho, e ao direito fiscal. Mas, para efeitos da presente
dissertagdo vamos focar-nos essencialmente nas alterages da estrutura de ativos no
ambito do direito fiscal, e a sua aplicabilidade em termos do regime da neutralidade
fiscal. Em concreto, propde-se uma analise de alguns aspetos fiscais em sede de

IRC* nomeadamente ao regime especial da neutralidade fiscal aplicavel as operacdes

3 Podem ser considerados como tais 0s bens e direitos controlados pela empresa e que sd0 necessarios
a manutencdo das suas atividades, tendo por isso um carater de permanéncia. Caracterizam-se por nao
se esperar que sejam vendidos ou consumidos num ciclo operacional; que ndo sejam detidos com a
finalidade de serem negociados; que ndo sejam caixa ou equivalente de caixa; que ndo se espera que
sejam realizados num periodo até 12 meses; e que ndo sejam detidos com a finalidade de serem
negociados.

Estdo dentro desta categoria 0s activos bioldgicos, os activos fixos tangiveis e intangiveis, as locacoes,
as propriedades de investimento, activos contingentes, e activos detidos para venda e unidades
operacionais descontinuadas (por exemplo, maquinas, patentes e direitos).

4 Os efeitos fiscais de uma operagéo de reorganizacdo empresarial (nomeadamente as cisdes e fusdes),
ndo se esgotam em sede de IRC; verificam-se igualmente noutros tipos de imposto como o Imposto
sobre 0 Rendimento das Pessoas Singulares (IRS), Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA),
Imposto Municipal sobre as Transmissfes Onerosas de Imdéveis (IMT), e Imposto do Selo (IS).
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de reestruturacdo empresarial, sempre que as mesmas sejam realizadas com a
intervencdo de sociedades residentes em Portugal ou noutros Estados-membros da
Unido Europeia, que estejam sujeitas e ndo isentas de tributacdo sobre os seus lucros,
e cujo ambito se encontra delimitado as figuras previstas no artigo 73.° do CIRC,

nomeadamente:

e [Fusodes
e Cisdes
e Entrada de ativos

e Permuta de partes sociais.

Ficardo assim de fora outros tipos de reestruturacbes empresariais que possam ser
consideradas num sentido mais amplo, e que envolvam aquisi¢Ges, bem como as
operacdes que impliquem a transformacdo, liquidagdo ou redomiciliacdo dos
elementos patrimoniais®.

Dada a sua relevancia para a vida econdémica, esta matéria tem sido objeto de
tratamento legislativo seja a nivel comunitario, seja a nivel nacional. Em termos de
Direito Comunitéario, o regime da neutralidade fiscal foi regulado inicialmente
através da Diretiva 90/434/CEE do Conselho de 23 de julho de 1990, tendo sido,
entretanto, revogada pela Diretiva 2009/133/CE do Conselho de 19 de outubro
(Diretiva das Fusdes), que se encontra atualmente em vigor. Em termos de Direito
nacional, o regime da neutralidade fiscal encontra-se regulado no Codigo do Imposto
sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (CIRC).

Né&o sendo o regime da neutralidade fiscal uma matéria completamente estranha ao
sistema fiscal portugués (que ja o considerava para as opera¢Oes de fusdo e cisdo de

sociedades desde a entrada em vigor do CIRC em 1988.

Embora ndo seja esse 0 ambito da presente dissertacdo, esses efeitos serdo abordados ainda que de
forma breve, ao longo deste documento.
5 Ver figura 5, pagina 37.
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), aquilo que a transposicao da diretiva comunitaria trouxe de inovador para 0 nosso
ordenamento juridico foi a inclusdo das figuras juridicas da entrada de ativos e da
permuta de partes sociais, que se encontram previstas no artigo 73.° do CIRC.

Iremos procurar responder ao longo da presente dissertacdo a alguns problemas

especificos que se colocam sobre esta matéria, nomeadamente:

* Qual o ambito de aplicacdo do artigo 73.° do CIRC? Quais as suas
consequéncias?

« Em que medida o regime da neutralidade fiscal facilita (ou induz) as operagdes
de reestruturacdo empresarial?

« E o regime da neutralidade fiscal aproveitado pelos sujeitos passivos para outros
fins que ndo o da reestruturacdo objetiva das empresas para o qual se destina?
Isto é, sdo as operacdes de reestruturacdo na verdade operacdes de planeamento
fiscal?

« Aclausula antiabuso é suficiente para evitar eventuais desvios ao espirito da lei?
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CAPITULO I: Reorganizacdes empresariais na transformacéo das sociedades.

1. Reestruturacdo societaria ou reestruturacdo empresarial?

Uma das primeiras questdes que se justifica abordar € a de saber se se deve utilizar o
termo reorganizacdo / reestruturacdo societaria, ou reorganizacdo / reestruturacdo
empresarial. Em nossa opinido esta questdo faz sentido e por isso vamos iniciar o
estudo desta matéria estabelecendo a delimitacdo conceptual do conceito de empresa
(até porque este conceito se confunde frequentemente com o conceito de sociedade
que Ihe da a forma juridica).
E frequente considerar-se empresa e sociedade como realidades muito proximas.
Coutinho de Abreu (Abreu, 2016: 36), ilustra como formulacdes habituais dessa
proximidade, afirmacdes como as seguintes:

e A sociedade é a forma juridica de empresa;

e A sociedade é a forma (ou técnica) juridica de organizagdo da empresa;

e A sociedade é a organizagdo juridica da empresa;

e A sociedade € uma empresa;

e Empresa e sociedade relacionam-se como matéria e forma;

Estas afirmacdes se por um lado reforcam a proximidade entre os dois conceitos, por
outro lado sdo insuficientes porque se tratam de realidades distintas, como
procuraremos demonstrar de seguida.

O termo “sociedade” ¢ utilizado para referir atos juridicos ¢ entidades. O artigo 980.°
do Cédigo Civil trata a sociedade como um contrato, caraterizando o contrato de
sociedade® como “aquele em que duas ou mais pessoas se obrigam a contribuir COm
bens ou servigos para o exercicio em comum de certa atividade econémica, que nao
seja de mera fruicéo, a fim de repartirem os lucros resultantes dessa atividade”. Por

outro lado, as sociedades comerciais sdo também consideradas pessoas juridicas nos

termos do artigo 5.° CSC). No entanto, como refere Antonio Pereira de Almeida, ndo

® De referir que o Cédigo das Sociedades Comerciais no seu artigo 1., n.° 2, diz quando é que uma
sociedade é comercial, mas ndo define o que é uma sociedade (Abreu, 2016: 21).
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se deve confundir contrato de sociedade com a pessoa coletiva sociedade (Almeida,

2013: 26).

Dado ndo ser este 0 objeto do presente trabalho e para simplificar, vamos utilizar
como conceito, a definicdo genérica de sociedade proposta por Coutinho de Abreu,
que a define como “a entidade gue composta por um ou mais sujeitos (socios), tem
um patriménio autbnomo para o exercicio da atividade econdmica, a fim de (em
regra), obter lucros e atribui-los aos socios (s) — ficando este (s), todavia sujeito (s)
a perdas.” (Abreu, 2016: 36).

Relativamente ao conceito de empresa verifica-se igualmente alguma dificuldade em
estabelecer um conceito Unico, sendo também esta considerada sob varias perspetivas
dado que, como refere Antonio Pereira de Almeida (Almeida, 2013: 29), o
legislador nédo apresenta uma definicdo de empresa (embora forneca elementos que
permitem elaborar esse conceito, nomeadamente a partir do artigo 230.° do Cddigo
Comercial, onde é possivel ja encontrar os elementos relativos a uma organizagéo de

capital e de trabalho, destinados ao exercicio de uma ativiade econémica) ’.

Paulo Olavo Cunha aponta igualmente a dificuldade que existe em estabelecer uma
definicdo juridica unitaria de empresa considerando que a consequéncia desse facto é
que os varios ramos de direito que se ocupam desta figura vao adiantando conceitos
de acordo com aquilo que melhor se enquadra na sua disciplina. O autor ilustra esta

situacdo referindo alguns exemplos, nomeadamente:

7 Também José Casalta Nabais acentua este aspeto, referindo que néo se trata apenas de um problema
nacional; mesmo a nivel internacional verifica-se esta situacéo, e apresenta como exemplos, seja 0
Modelo de Convencédo sobre o Rendimento e sobre o Patrimdnio da OCDE (art 3. n.° 1 alineas c) e
h)), o qual refere que o termo “empresa” se aplica ao exercicio de qualquer atividade econémica, e
também que a expressdo “atividade empresarial” inclui “0 exercicio de servi¢os profissionais e de
outras atividades de cardter independente”, e também o Cddigo de Conduta da Fiscalidade das
Empresas da UE, que pura e simplesmente omite qualquer referéncia ao sentido da expressdo
“empresa” (Nabais, 2015: 17).
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4

e Para 0 Direito do Trabalho®, a empresa “é uma organizacdo de meios estdvel
predisposta para a realizagdo de certo fim Gtil pelo seu titular, o qual, mediante
contratos de trabalho, emprega outras pessoas na realizacdo desse fim .

e Para o Direito da Insolvéncia, “considera-se empresa toda a organizacdo de
capital e de trabalho destinada ao exercicio de qualquer actividade econémica’*°
(artigo 5.° CIRE).

e Ja para o Direito da Concorréncia, empresa € “qualquer entidade que exer¢a uma
atividade econdmica que consista na oferta de bens ou servi¢cos num determinado
mercado, independentemente do seu estatuto juridico e do seu modo de
funcionamento” (artigo 3.° n.° 1 da Lei 19/2012 de 8 de maio) 1.

e Para o Direito Comercial, “a empresa é a entidade que se propde o0 exercicio do
comércio; revela-se pela sua constituicdo, que comunica a terceiros a qualidade
profissional do comerciante (empresario), e pelo exercicicio da sua atividade (o

seu funcionamento) ”. (Cunha, 2016: 136-138)

8 Fernandes, A.M., “A empresa — perspetiva juridica” in Enciclopédia POLIS, vol. II.

9 Anténio Monteiro Fernandes relembra a distingdo que se faz na Alemanha entre a empresa como
organizacdo técnico-laboral (Betrieb), e a empresa como organizagdo econémica (Unternehmen). A
este respeito, adianta, “sendo a primeira caraterizada como unidade organizatoria de meios de
trabalho com base na qual alguém por si s4, ou em conjunto com os seus colaboradores, prossegue
continuamente um determinado fim técnico-laboral” (ou seja, um fim imediato, como por exemplo
produzir frigorificos, e ndo um escopo econémico — gerar lucro). Esse objetivo econémico continua o
mesmo autor, “define a empresa econémica, que se apresenta como unidade organizatoria que é
determinada através do fim econémico ou ideal que é servido por uma empresa laboral, ou varias
organicamente ligadas, do mesmo empresario” in Fernandes, A. M. (2014). Direito do Trabalho (172
ed.). Coimbra: Almedina: 228.

10 Uma nogéo que Jodo Labareda e Carvalho Fernandes entendem ser ainda que pragmatica, apenas
vélida no ambito do CIRE.

1 Também o TJUE em vérios acdrddos relativos ao direito da Concorréncia comunitaria tem
apresentado a seguinte definicdo: “uma empresa € constituida por uma organizacdo unitaria de
elementos pessoais, materiais e imateriais, referidos a um sujeito juridicamente autonomo, e que
prossegue de uma maneira duradoura um fim econdémico determinado” in Ferreira, D. S. (2017).
FusGes, Aquisicdes, Cisbes e outras Reestruturacdes de Empresas (Rei dos Livros ed., Vol. II: 35). (L.
Letras e Conceitos, Ed.)
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Anténio Pereira de Almeida propée como definicdo juridica de empresa “ uma
organizacdo de pessoas e bens que tem por objeto o exercicio de uma atividade
econdmica em economia de mercado”, conceito que integra os elementos
organizacional (a organizacdo dos fatores de producdo,com vista ao exercicio de
uma atividade econdmica), pessoal (os trabalhadores empresarios, investidores e
stakeholders em geral), o elemento patrimonial (0 conjunto de bens afetos a
atividade econdmica — instalacGes, equipamentos, materias-primas, marcas, patentes,
etc), e teleoldgico (ou seja, o exercicio de uma atividade econémica em ambiente de
economia de mercado)!?. Esta definicio segundo o autor, corresponde a nogio
economica de empresa, e ajusta-se a todas as empresas enunciadas no artigo 230.° do

CSC (Almeida, 2013: 30).

Para Paulo Olavo Cunha em sentido amplo, “a empresa é a organiza¢do autonoma,
intencional de meios — humanos e materiais — apta a realizacdo de uma finalidade
atil. Num sentido mais especifico e econémico, a empresa € uma organizacao
produtiva ou mediadora de riqueza, que exerce de forma estavel, a sua atividade

(econdmica) em funcéo do mercado a que se dirige” (Cunha, 2016: 136).

Segundo Coutinho de Abreu, na sua vertente juridica o termo “empresa” ¢ utilizado
essencialmente em dois sentidos: “Em sentido subjetivo, entendendo-se a empresa
como um sujeito juridico que exerce uma atividade econdmica, ou em sentido
objetivo sendo aqui empresa entendida como instrumento ou estrutura produtivo-

econdmica, objeto de direitos e de negdcios. ” (Abreu, 2016: 22).

12 para construir um conceito de empresa Paulo Olavo Cunha identifica igualmente quatro aspetos: um
sentido subjetivo (em que a empresa e 0 empresario se confundem); um sentido objetivo (em que a
empresa se reporta a atividade econémica exercida pelo empresario; um aspeto material/patrimonial,
composto pelo conjunto de bens ou direitos, e o estabelecimento criado pelo empresario; e um sentido
institucional em que a empresa € o conjunto de pessoas que em diversas posi¢Bes hierarquicas
prosseguem uma atividade econémica; (Cunha, 2016: 138-139).
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Também em sentido econdmico existem diferentes conceitos de empresa®®, dos quais

é possivel identificar como elementos comuns:
e A organizacdo de fatores de producéo (pessoas e bens);
e A producdo de bens e servicos destinados a troca numa economia de mercado;

e A obtencdo de uma vantagem patrimonial (ndo necessariamente lucro, porque

nem todas as empresas tem um objetivo lucrativo (por exemplo, as cooperativas);

A conjugacdo destes diferentes elementos permite reforcar a ideia de que nem
sempre uma empresa corresponde a uma sociedade, porque sendo embora frequente
essa identidade (ou seja, 0s casos em que a empresa é explorada por uma sociedade),
existem situacdes em que tal ndo sucede (como por exemplo, nas cooperativas ou nas
empresas publicas). Essas diferencas podem ainda ser realgadas quando comparados
entre si alguns aspetos comuns, como se pode verificar na matriz seguinte, elaborada

com base no postulado por Jorge Coutinho de Abreu:

Figura 1: Algumas diferencas entre Sociedade e Empresa:

Sociedade Empresa

E uma organizagéo objetivo-

Organizacgéo E uma organizacdo de sujeitos. instrumental da sociedade-sujeito.

A constituigdo da sociedade ndo coincide no tempo com o inicio de actividade

SULIE e da estrutura produtiva subjacente (a empresa).

O patrimdnio da sociedade ndo se esgota necessariamente no patrimonio da

Feliel empresa, podendo integrar bens que nédo estdo afetos a atividade da empresa.
Vida A sociedade pode sobreviver a empresa ou extinguir-se antes dela.
. - A sociedade pode dispor negocialmente da empresa (vendendo-a ou
Disposicéo

alienando-a no todo ou em parte).

Fonte: (Abreu, 2016)

Nessa medida, consideramos como mais adequada efeitos deste trabalho, a utilizagéo

da expressdo ‘“reestruturacdo empresarial” e ndo “reestruturacdo societaria”,

13 Por exemplo, para Fatima Gomes, “a empresa é uma organizagdo de fatores produtivos (trabalho,
capital e conhecimento), voltada para o mercado, que se dedica a uma atividade econémico-
produtiva”. Gomes, F. (2012). Manual de Direito Comercial, pag. 58, Lisboa: Universidade Cat6lica
Editora.
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porque apesar do ponto de partida legal destas operacOes ser o Codigo das
Sociedades Comerciais, na verdade, e como bem refere Filipe Lobo Silva (Silva,
2016:24), o que se pretende reestruturar € a empresa (enquanto organizacdo de
fatores produtivos), e ndo a sociedade (enquanto organizagdo de sujeitos), sendo que
os efeitos que se vdo verificar na esfera dos direitos dos socios e da estrutura
organica, sdo apenas consequéncias resultantes da operacdo de reestruturacdo que
teve lugar. Por esta razdo, as reorganizacbes empresariais assumem-se
frequentemente como uma forma (ainda que muitas vezes indireta) de transformacao

das sociedades.

1.1 Conceito e dimensdes das reorganizagdes empresariais.

De uma forma simplista pode dizer-se que reorganizar /reestruturar uma empresa
significa analisa-la e tomar as decisdes necessdrias com vista & obtencdo de
melhorias de uma forma continuada. O momento de proceder a sua reestruturacao
acontece quando esta ndo gera os valores expectaveis pelo mercado ou pelos seus
gestores. Mas o que se entende por reestruturacdo empresarial'4?

Para A. Damodaran °, por reestruturacdo empresarial entende-se 0 “conjunto de
medidas tomadas pelas empresas que podem alterar a estrutura dos ativos (pela
aquisicao ou venda de ativos), ou a estrutura do financiamento (pela modificacéo da
proporcao de divida e capital préprio) .

Para Domingos Ferreira, “reestruturar consiste em olhar para uma organizacao de
forma realista e decidir o que pode ser feito para obtencdo de melhorias de forma
continuada” (Ferreira, 2017:41).

Rocha Mendes propde como definicdo “(...) o conjunto de acdes dirigidas a
transformar a estrutura produtiva das empresas, modificando a forma de

participacdo dos fatores de producdo, no processo de obtencdo de lucros. Este

14 «A palavra “reestruturacdo” contém trés elementos etimoldgicos: res, que significa fazer de novo;
estrutura, que se refere as relagdes formais entre componentes de um conjunto organizado; e acéo,
que implica um processo”. (Mendes, 2016: 125)

15 A. Damodaran, 2001, Corporate Finance, Wiley Editions.
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processo ocorre atraves da incorporacdo, eliminagdo, separacdo ou integracao de

fatores de producdo na estrutura empresarial, e pode fortalecer, enfraquecer,

inverter ou redefinir as relagfes entre os seus diversos componentes (...)".

(Mendes, 2016: 125)

Em termos gerais, a decisOes de reestruturagdo assumem diferentes formas e

modelos, que vdo desde as aquisicdes, fusdes e aliancas, até a reducbes de custos e

meios, como ativos e pessoas, vendas, desinvestimentos, cisfes, ajustamentos, etc.

Segundo Domingos Ferreira (Ferreira, 2017: 43), as reestruturacdes empresariais

assumem diferentes dimensoes:

e Reestruturagdes financeiras, que respeitam sobretudo a alteracGes na estrutura de
capital,

e Reestruturagdes organizacionais, que passam por alteracoes, reducdes em érgaos,
subsidiarias, alteracdes de tarefas ao nivel de divisdes, ou de funcdes;

e Reestruturagdes estratégicas ou da carteira de negdcios, implicando alteracdes
nos ativos, considerando-se aqui aquisi¢fes, vendas, concentracdo em negdcios
fundamentais (core business), e diversificacdo de atividades;

e Reestruturagdes operacionais, que diz respeito as alteracGes ou transformacoes
associadas com o0s aspetos relacionados com a producdo, distribuicéo,
aprovisionamento, gerais, etc.

Neste contexto, as reestruturacdes empresariais podem assim ser entendidas como

um conjunto de medidas que as empresas levam a cabo com vista a alterar a estrutura

de ativos ou a estrutura de financiamento de uma sociedade existente.

1.2 Estrutura das fusfes e aquisi¢cdes. MotivagOes, oportunidade e utilidade.
Na base de uma decisdo de reorganizacdo empresarial, nomeadamente de uma
operacgéo de fusdo ou de aquisi¢do, podem existir diversas motivagdes, sendo que as

mais comuns sdo habitualmente consideradas as seguintes:

e Ganhos de quota de mercado;
e Aumentos de eficiéncia (através das sinergias geradas ou por via de economias

de escala);
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e Diversificacdo da atividade (reduzindo dessa forma o risco de negocio);

e AlteracOes a estrutura de capital existente;

e Substituicdo de equipas de gestéo;

e Otimizagéo fiscal;

e Aproveitamento de janela de oportunidade de negocio perante empresas

subvalorizadas;

Mas independentemente da causa especifica que esteja na sua base (até porque

muitas das razdes sdo complementares de outras), o principal motivo destas

operacOes é em regra, 0 de aumentar valor da empresa para o seu detentor (acionista

ou outro), podendo essa situacdo revestir varias formas, desde ser gerado pelo

aumento da receita, pela diminuigdo de custos, pela otimizacdo de processo, pela

melhoria da margem operacional ou pelo aumento do retorno sobre os lucros.

Na sua dissertacdo apresentada na Universidade de Coimbra'®, Juliana Machado

Ribeiro (Ribeiro, 2015: 28), refere Gregoriou e Renneboog!’, autores que defendem

existir trés modelos tedricos na base dos motivos para uma operacao de fusdo ou de

aquisicéo:

e Um modelo neocléssico que considera essas atividades decorrentes da existéncia
de choques econémicos, industriais, politicos ou regulatorios;

e Um segundo modelo, que apresenta como key drivers dessa deciséo, 0s
interesses particulares de acionistas ou gestores®®;

e Um terceiro modelo, mais recente, para quem a evolucdo das operacdes de fusdo

e de aquisicdo € o resultado natural do desenvolvimento do mercado de capitais,

16 Ribeiro, J. M. (2015). O regime fiscal das fusGes e Portugal e na Uni&o Europeia. Dissertacio para
obtencdo do grau de Mestrado em Ciéncias Juridico-politicas, Mencdo em Direito Fiscal,
Universidade de Coimbra, Faculdade de Direito, Coimbra.

I International Mergers and Acquisitions Activity since 1990. Recent Research and Quantitative,
Analysis, Elsevier Science and Technology, 2007.

18 Embora, como refere Sanchez Manzano na sua obra “Fiscalidad de las operaciones de
reestructuracion empresarial”, “(...) frequentemente as reestruturagées sado impulsionadas pelo mero
interesse dos gestores em desenvolver as suas fungdes em organizagdes com maior dimensdo, e que
atuam em mercados mais vastos”.
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aproveitando os gestores a dindmica gerada através de ativos bull market (ou

seja, de ativos em alta no mercado), para adquirirem ativos reais.

Numa perspetiva econémica, as opera¢Ges de concentracdo sdo habitualmente
classificadas em funcdo da relagdo comercial entre empresa adquirida e adquirente.
Nesta classificagdo, as opera¢des podem ser denominadas de horizontais, verticais
ou conglomeradas.

Entende-se por horizontais as operacfes em que as empresas envolvidas atuam no
mesmo setor ou segmento de negdcio. Estas operacdes tém na sua base
essencialmente duas razdes: maior competitividade (através da geragdo de sinergias e
de economias de escala) e pelo aumento das quotas de mercado.

As operac0es verticais ocorrem quando se verifica a agregacdo de dois ou mais elos
de uma cadeia de valor, ou seja, quando uma empresa passa a controlar operagoes
gue se encontram a montante ou a jusante da sua atividade (por exemplo, quando
apos uma operacédo de concentracdo, uma empresa de distribuicdo passa a produzir os
produtos que vende). Estas operacBGes visam reduzir custos, obter melhorias de
processos, ou seja, visam a obtencéo de eficiéncias operacionais.

Por fim, estamos perante conglomerados quando as operagfes de concentragdo
envolvem um conjunto de empresas de diferentes ramos comerciais ou industriais,
controlado por uma empresa-mae (holding) e que buscam a diversificagdo como
principal objetivo.

Aspeto igualmente importante para a compreensao deste fenémeno é o de entender
as razdes pelas quais estes negdcios falham com tanta frequéncia. Faelten, Driessen,
e Moeller apresentam trés grandes areas como estando na base destes fracassos™®:

e Falhas de planeamento;

e Falhas na comunicacao;

e Incapacidade em ponderar adequadamente o impacto destas operagdes sobre as

pessoas,

19 Para uma compreensio das razoes pelas quais estas operacdes falham tdo frequentemente, sugere-se
a leitura de Faelten, A., Driessen, M., & Moeller, S. (2017). Why Deals fail. The Economist
(encontra-se ja disponivel no mercado uma versdo em portugués).
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Sob um ponto de vista estritamente econdémico-financeiro, estas sdo algumas das
razdes que podem conduzir ao fracasso. No entanto podem existir outras razdes (que
podem ou ndo estar relacionadas com estas) e que passam por entender quais 0s reais
objetivos que estdo na base da operacdo, nomeadamente questfes de planeamento

fiscal, como veremos adiante.

1.3 O caréter ciclico dos movimentos de concentracdo empresarial

Um dos temas que tem despertado o interesse de quem se dedica a andlise do
fendmeno da concentracdo empresarial, € o de compreender as razdes pelas quais
estas operacOes sdo mais frequentes em determinados periodos e em determinados
contextos econdémicos. No entender de diversos autores, o fenomeno das fusdes e
aquisicdes ndo assenta em eventos aleatdrios tratando-se sim, de um movimento com
caracter ciclico.

Na verdade, ao longo dos tempos, sobretudo desde os finais do Séc. XIX tem sido
possivel assistir a sucessivas vagas de operacdes de fusBes e aquisicdes (M&A) que
correspondem igualmente a periodos especificos de desenvolvimento econdmico,
embora com caracteristicas e motivacdes diferentes. Por vagas (ou ciclos) devem
entender-se periodos de tempo relativamente curtos, mas onde se verifica uma
intensa atividade de fusdes e aquisigdes.

No que respeita aos Estados Unidos da América, Martin Lipton?® identifica a

ocorréncia de seis vagas':

12 Vaga (1893-1904) — Inicia-se apos a 22 Revolugéo Industrial, sendo o tempo das
grandes operacdes de fusdo horizontais, e tendo por objetivo o aumento das quotas

de mercado. Foi neste periodo que se criaram as grandes inddstrias dos setores do

20 Lipton, M. (14, September 2006), Merger Waves in the 19th, 20th and 21st Centuries. (O. H.
School, Ed.) The Davies Lecture.

21 Dado ndo ser este o objecto central do presente estudo, vamos apresentar de forma exemplificativa
apenas 0 caso dos Estados Unidos. Mas é de referir igualmente que outros autores defendem a
existéncia de mais ou de menos ciclos consoante 0 modelo que seguem (por exemplo Domingos
Ferreira, (Ferreira D. S., 2017, Vol 1: 347 e segs) refere a existéncia de 7 vagas nos EUA e 5 vagas na
Europa.
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aco, petroleo, mineragdo e transportes. Esta fase veio a terminar na sequéncia das
crises financeiras de 1904 e 1907?? nos EUA, e pela decisdo do Supremo Tribunal de
Justica em aplicar as leis antitrust 2 (muito restritiva a época), as fuses horizontais.
2° Vaga (1919 a 1929) — Fase que decorre a partir do final da | Guerra Mundial e
que correspondeu a consolidacdo das industrias que estiveram na base da 12 vaga,
complementando as fusdes horizontais com fusdes verticais. E neste periodo que se
assiste por exemplo ao nascimento de grandes empresas do setor automével, como a
Ford e a General Motors. Nos Estados Unidos esta vaga termina com a Crise de 1929
e a grande Depressdo que se seguiu, sendo que na Europa, a construcdo de grandes
impérios industriais ainda se prolongou durante mais uns anos até ao inicio da Il
Guerra Mundial.

3% Vaga (1955 a 1969-73) — Esta vaga surge na sequéncia do otimismo resultante do
final da Il Guerra Mundial trouxe consigo um novo conceito de negocio: 0s
conglomerados. E o periodo em que se formam nos EUA grandes companhias como

a IT&T 2%, LTV®, e Teledyne, cuja estratégia de crescimento por via de fusdes e

22 «(...) O pénico financeiro de 1907, também conhecido com o panico dos banqueiros de 1907, foi
uma crise financeira que ocorreu nos Estados Unidos quando a Bolsa de Valores de Nova lorque caiu
quase 50% relativamente ao seu pico no ano anterior. Houve panico, pois eram tempos de recessao
econdmica, com numerosas corridas aos bancos e sociedades financeiras. O panico de 1907 acabaria
por espalhar-se por todo o pais com a faléncia de muitos bancos e empresas estatais e locais. Entre
as causas primarias desta corrida incluem-se a retragédo da liquidez do mercado por alguns bancos
de Nova lorque e uma perda de confianca entre os depositantes, exacerbada pelas apostas paralelas e
pelas bucket shops ndo regulamentadas (as bucket shops eram lojas especializadas em negociacdes
ficticias com ac¢Bes e commodities, que se desenvolveram nos Estados Unidos no final do século XIX e
inicio do século XX. Eram uma espécie de corretoras, mas onde as compras € as vendas nao eram
realmente efetivadas na Bolsa de Valores, consistindo apenas de apostas feitas pelo cliente na alta ou
na queda de uma agdo ou commodity, tendo sido ilegalizadas em 1920).”

In Wikipedia - https://pt.wikipedia.org/wiki/P%C3%A2nico_financeiro_de_1907.

2 Neste periodo estava em vigor o Sherman Antitrust Act (de 1890), o qual era considerado por
muitos como pouco eficaz na defesa da concorréncia., A partir de 1901 com Theodore Roosevelt na
presidéncia dos EUA, o controlo e a fiscalizagdo da legislacdo antitrust tornou-se mais acentuada,
culminando com a publicacdo do Clayton Act em 1914 e pela constituicio da Federal Trade
Comission (FTC).

24 International Telephone & Telegraph.

% Ling-Temco-Vought.
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aquisicoes, passou pela aposta na diversificacdo através da entrada em novos setores
e areas de negocio (conglomerate mergers) 2%, o que acabou por influenciar muitas
outras empresas a seguirem este caminho. Esta estratégia acabou por cair no final dos
anos 60, na sequéncia de um crash nas ac¢Oes desse tipo de conglomerados, deixando
claro que este modelo de diversificagcdo global acabava por se revelar na maioria das
vezes altamente destruidor de valor para o acionista.

42 Vaga (1974-80 a 1989) — E nesta altura que se verifica pela primeira vez na
Historia um fenémeno de M&A a escala global, com empresas a adquirirem outras
localizadas fora do mercado doméstico onde operam. E igualmente o periodo em que
se comeca a verificar de forma significativa a tomada hostil de posicdo em empresas,
com 0 apoio e intervengdo direta dos grandes bancos de investimento, os chamados
highly leveraged takeovers, ou seja, aquisi¢des hostis com elevado endividamento.

E também o periodo em que sdo criadas as chamadas “junk bonds”%" que serviram
para financiar muitas dessas operacdes de aquisicdo, e cuja utilizacdo descontrolada
acaba no final da década de 1980 por conduzir ao colapso do sistema financeiro e de
varios bancos que ja nao tinham capacidade para continuar a financiar. Como refere
Martin Lipton, “(...) it ended in 1989-90 with the $25 billion RJR Nabisco LBO and
the collapse of the junk bond market, along with the collapse of the savings and loan
banks and the serious loan portfolio and capital problems of the commercial banks
(...)". (Lipton, 2006)

52 Vaga (1993-2000) — E o momento das grandes operacbes (mega-mergers ou
mega-deals), e ocorre sobretudo nos setores da banca e das telecomunicacdes,

terminando com a chegada do novo milénio muito em funcéo da bolha especulativa

% Fusao de duas ou mais empresas cujas atividades ndo estdo diretamente relacionadas.

27 “yalor mobiliario altamente especulativo, oferecendo taxas de juro muito elevadas e acima das
taxas de mercado, mas sem qualquer garantia”. Costa, J. F., Mota, J. H., & Santos, L. D. (2008).
Direito dos Negdcios: Dicionario Inglés - Portugués (32 ed.). Coimbra: Almedina.

Segundo as escalas de notacdo de crédito da S&P e da Fitch, sera uma obrigacdo com Rating abaixo
de BBB- e segundo a escala da Moodys abaixo de Baa3, mas que oferece como contrapartida uma
taxa de juro (yelds) mais atrativa do que o mercado.
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entretanto gerada, bem como dos varios escandalos?® que se verificaram na época,
dos quais o caso Enron?® foi o mais conhecido e mediatico. Este é também o periodo
de apogeu das chamadas empresas “dot.com” e que acabou por conduzir & chamada
“bolha tecnolégica” *°.

Durante este periodo, foram criadas empresas a uma escala até entdo inimaginavel,
seja em termos de montantes envolvidos, seja pela quantidade de companhias que
foram adquiridas. “(...) 4 global view of competition, in which companies often find
that they must be big to compete, and a relatively restrained antitrust environment
led to once-unthinkable combinations, such as the mergers of Citibank and
Travellers, Chrysler and Daimler Benz, Exxon and Mobil, Boeing and McDonnell
Douglas, AOL and Time Warner, and Vodafone and Mannesmann. From a modest
$342 billion of deals in 1992, the worldwide volume of mergers marched steadily
upward to $3.3 trillion worldwide in 2000. Nine of the ten largest deals in history all
took place in the three-year period 1998-2000, with the tenth in 2006 (...). (Lipton,
2006).

Mas, acrescenta Martin Lipton, “(...) the year 2000 started with the announcement of
the record-setting $165 billion merger of Time Warner and AOL. However, after a

five-year burst of telecommunications, media and technology (TMT) mergers, there

28 Enron, WorldCom, Tyco, ImClone, entre outros.

2 «(...) A empresa de energia do Texas (Enron) foi um sucesso na década de 90. Até quis construir
uma central a gas em Portugal. Mas por detras dos éxitos estavam escondidas as dividas e prejuizos
dos projetos falhados, parqueados em veiculos especiais e fora do balango. A contabilidade paralela
enganou acionistas e a auditora Arthur Andersen. A suspeita sobre o real valor da Enron comegou
num artigo da Revista Fortune. A desconfianca alastrou e as acgoes cairam. O regulador da bolsa, a
SEC, comegou a investigar, os acionistas processaram. A Enron entrou em insolvéncia depois do 11
de Setembro de 2001. Os dirigentes, incluindo o fundador Kenneth Lay, foram presos. Os
trabalhadores perderam as pensoes (atribuidas em ac¢des da companhia). A Arthur Andersen, entdo
a principal auditora foi dissolvida. No rescaldo do escandalo, foram revistas as regras de auditoria e
reforcadas as  penalizagbes por fraude e falsificagio de contas (...)". In
http://observador.pt/especiais/os-grandes-escandalos-empresariais-dos-ultimos-20-anos/

30 Sobre este periodo, leia-se o artigo de Jodo Pedro Pereira, publicado no jornal “Publico” de 10 de
margo de 2010,” A ASCENSAO E QUEDA DO NEGOCIOS "DOT-COM" - A bolha da Internet
rebentou ha dez anos™, disponivel em https://www.publico.pt/2010/03/10/tecnologia/noticia/a-bolha-
da-internet-rebentou-ha-dez-anos-1426415.
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was a dramatic slowdown in the TMT sector, as well as in all mergers. It started with
the collapse of the Internet stocks at the end of the first quarter followed by the
earnings and financing problems of the telecoms. (Lipton, 2006).

A 5% vaga termina em 2000, provocada como referido atrds, pela excessiva
valorizacio dos mercados 3! e especialmente por parte das empresas tecnoldgicas,
bem como pelos varios escandalos que ocorreram.

62 Vaga (2002-2006) — A 62 Vaga de fusGes e aquisicOes inicia-se apenas 3 anos
apo6s o final da 5% Vaga, atinge o seu auge em 2006. O acesso ao crédito facil
conduziu a que varias empresas vissem facilitadas as condi¢fes para obtencdo de
liquidez e com isso financiar as fusdes e aquisi¢fes que ocorreram nesse periodo. Por
outro lado, também as empresas tecnoldgicas, que ainda estavam a recuperar da crise
anterior viram nessas operacoes o meio de realocarem ativos e com iSso recuperarem
das perdas registadas nos anos anteriores. E também o periodo em que se
desenvolvem mais significativamente os chamados produtos financeiros complexos,
que serviram para escoar os elevados volumes de crédito concedido e obter mais
liquidez que por sua vez permitia financiar novas operagdes, bem como se assiste ao
crescimento exponencial dos fundos de Private Equity®? e a sua tomada de posicio
como acionistas de diversas empresas, e dos chamados MBO’s 3. Segundo Martin

Lipton, “(...) from a low of $1.2 trillion in 2002 the pace of merger activity has

8L “(...) while merger activity in 2000 exceeded 1999 by a small amount by the end of the year, the
bubble had burst. The NASDAQ was down more than 50% from its high, many TMT stocks were down
more than 50% (some as much as 98%), the junk bond market was almost non-existent, banks
tightened their lending standards and merger announcements were not well received in the equity
markets. (...)”, Lipton, M. (14, September 2006). Merger Waves in the 19th, 20th and 21st Centuries.
(O. H. School, Ed.) The Davies Lecture.

32 Private equity define um tipo de atividade financeira levada a cabo por instituicdes que investem em
empresas que ainda ndo se encontram cotadas em bolsa, tendo como objetivo potenciar o seu
desenvolvimento. Esses investimentos sdo realizados atraveés de Fundos de Private Equity, sendo
geralmente realizados em empresas emergentes e de dimensdo razoavel, mas que possuem grande
potencial. Regra geral séo constituidos através de acordos contratuais privados entre investidores e
gestores ndo sendo oferecidos diretamente ao mercado, mas sim realizados através de colocagdo
privada.

33 Management Buyout, ou seja, a aquisicdo de uma empresa por parte dos seus gestores.

32



Alguns aspetos fiscais das operacdes de reestruturacdo empresarial:
O regime especial de neutralidade fiscal em sede de IRC

increased to what appears will be a total of $3.4 trillion by the end of 2006 (...)".
(Lipton, 2006)

A 62 Vaga de FusOes e AquisicOes termina com a crise do subprime em 2007 34 (e
com a crise financeira de 2008, que se Ihe seguiu), e que teve a sua origem nos
mercados imobiliarios dos EUA e que rapidamente contagiou todo o sistema
financeiro, (hnomeadamente o europeu) através da disseminacdo de instrumentos
financeiros complexos (como por exemplo a titularizacdo de créditos), que
funcionaram como verdadeiras “armas de destruicio macica”®®, dado o seu efeito
sistémico no sistema financeiro global.

A concluir, e de forma a sintetizar as diferentes fases ou ciclos de M&A nos EUA
apresenta-se um modelo matricial, elaborado com base na classificagcdo proposta por

Domingos Ferreira (Ferreira D. S., 2017:354 e seQ):

Figura 2: Os diferentes ciclos de M&A nos EUA

1* Vaga  Fusdes horizontais com fins monopolistas.

2*Vaga  Fusdes horizontais e verticais.

3" Vaga A erados conglomerados.

42 Vaga A era das reestruturagdes, dos takeovers hostis, dos LBO’s, e das junk bonds.

52 Vaga = A eradas fusdes e aquisi¢Ges transnacionais e transcontinentais.

6 Vaga  Globalizagdo, private equity e LBO’s.

34 (...) A maior crise econémica e financeira desde a década de 1930 teve origem num setor especifico
do mercado de crédito hipotecario americano, o mercado de alto risco. O crédito hipotecério de alto
risco (subprime) é um tipo de empréstimo que facilita 0 acesso a habitacdo por aqueles que néo tém
as garantias necessarias para serem elegiveis para empréstimos normais (prime), os chamados
NINJA (acrénimo de no incomes, no assets, no jobs), ou seja, o segmento mais desfavorecido da
populagdo americana, sem rendimentos nem emprego e que subitamente se viu com acesso a crédito
para aquisicdo de casa. O sub-prime é um crédito hipotecario de alto rendimento que implica um
risco consideravel de incumprimento por parte do mutuario. Os mutuantes contavam com o aumento
de precos dos bens imoveis para limitar os riscos. Em caso de incumprimento, poderiam sempre
revender a um preco mais elevado. Em 2006, este tipo de empréstimo representava 10% do mercado
de crédito hipotecario americano. O colapso da bolha do setor imobiliario nos EUA traiu a I6gica do
subprime. A taxa média de incumprimento aumentou, passando de cerca de 11% no inicio de 2006,
para mais de 20% em 2008. (...)” in Paulo, Sebastian, Fundagdo Robert Schumann, (2011), A Europa
e a Crise Financeira Mundial Balanco da resposta politica da EU.

3% Expressdo utilizada pelo Professor Jodo Calvéo da Silva in Silva, J. C. (2013). Titularizacdo de
créditos - Securitization. No coracdo da crise financeira global. Coimbra: Almedina.
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1.4 As reestruturacfes empresariais: vias para a sua concretizacao.

As vagas ou ciclos de fusdes e aquisicdes estdo em regra associadas a transformacoes
no meio econdmico envolvente, momentos esses que as empresas procuram
aproveitar para atingir objetivos, que podem ser variados, mas que teoricamente
visam a obtencao de mais-valias e criacdo de valor para o seu acionista ou detentor.

No entanto, nem sempre estas operagdes atingem 0s objetivos a que se propdem, e
por outro lado, num mercado em permanente evolugdo, as empresas tém a
necessidade de se adaptar as exigéncias que surgem a cada momento, de forma a
sobreviverem e a prosperarem. Desta forma, os ciclos de concentracdo empresarial
vao sendo intercalados por fases de reorganizacao e consolidacédo onde se processam
as integracbes, as reestruturacbes ou as cisbes, retomando assim que as
circunstancias o permitem, o ciclo de fusbes e aquisicGes. Em termos esquematicos,

esse movimento pode ser representado da seguinte forma (Ferreira D. S., 2017):

Figura 3: Ciclo de vida dos movimentos de M&A

Ciclo de Fusdes

A Fase de Consolidacéo:
Aquisi¢es — -Integracdo i N
Reestruturacio Ciclo de Fusdes
ou cisdo C .e. .
Aquisigoes

Neste processo continuo, as reestruturagdes empresariais assumem uma importancia
crescente, ao terem por objetivo a racionaliza¢do das estruturas empresariais visando
a maximizacao da sua eficiéncia econdémica, e o fortalecimento do tecido empresarial
e da competitividade.

Segundo Anténio Martins ** uma reestruturagio implica modificagdes na estrutura
das empresa seja por via da alteragdo de ativos (bens e direitos), seja pela forma de

financiamento, seja pelas duas em simultaneo.

% Antonio Martins, “A influéncia da lei fiscal nas decisbes de reestruturar: Uma perspetiva
financeira” in Sanches, J. L. (2009). Reestruturacdo de empresas e limites do planeamento fiscal.
Coimbra: Coimbra Editora
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Com base neste autor, é possivel estabelecer o seguinte modelo simplificado com

vista a realizacdo destas operacoes:

Figura 4: Vias para a concretizacdo das operagOes de reestruturagdo empresarial

Criacdo de novas —
i Reorganiza¢ao da estrutura

de financiamento

Reorganizacdo de ativos estruturas de
propriedade

Mudanga de instrumentos

Através da modificacao da Pela alteracdo da forma :
S S - A de suporte financeiro dos
composicdo do ativo empresarial, do exercicio dos 5 SR i
. N Lk ativos empresariais, por via
através de aumentos oureducdes | direitos que recaem

da alteracao dos recetores

Modo de ativos, ou pela alteracdo do sobre os ativos § :
: ¥ e : das parcelas de meios
peso relativo das componentes empresariais detidos fibtrios (cash Hows): que
do ativo imobilizado e do ativo por determinada : q
: afluem aos titulares desses
de curto prazo. entidade.

instrumentos.
Ofertas de troca de titulos
(exchange offers), leverage
recapitalizations.

Aquisicdes, cisdes, alienacdes, | Spin-offs, equity carve

Forma %
jomt-ventures. outs.

(Fonte: Antonio Martins, in Sanches. 2009)

Vejamos agora como é que o ordenamento juridico nacional enquadrou as situagdes

de reestruturacdo empresarial.

1.5 As reestruturacdes empresariais no direito portugués.

O direito portugués (tal como o direito comunitario), considera varias formas através
das quais se podem realizar reestruturacdes empresariais. Essas situacdes encontram-
se previstas no Codigo das Sociedades Comerciais (CSC), e no Codigo do Imposto
sobre os Rendimentos das Pessoas Coletivas (CIRC).

Para uma compreensdo adequada da matéria relativa as reestruturacdes empresariais
nomeadamente no que respeita ao regime fiscal aplicavel as operacdes neutras (e as
ndo neutras), € necessario conhecer qual o seu enquadramento legal e nomeadamente

ao nivel do direito das sociedades comerciais®’. N&o se pretendendo neste momento

37 Como refere Carlos Baptista Lobo “(...) o direito fiscal, enquanto direito de sobreposi¢do, ndo tem
a pretensdo de regular exclusivamente e através de conceitos proprios, todos os fenémenos juridicos.,
limitando-se, na grande maioria das situagdes, a adotar 0s conceitos e 0s instrumentos concebidos em
outras areas do direito. Assim, a realizagdo de uma qualquer indagac¢do jus-fiscalista implica uma
prévia fixaclo das estruturas juridicas basilares (...)”. Lobo, C. B. (2000). Neutralidade fiscal das
fusdes: beneficio fiscal ou desagravamento estrutural? Corolarios ao nivel do regime de
transmissibilidade de prejuizos. Pag. 30, (I. S. Gestdo, Ed.) Fiscalidade.
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analisar o regime societario aplicavel as reestruturacdes®, importa, no entanto,

salientar o seguinte:

Em termos de sistematizagdo, a matéria relacionada com as altera¢es ao contrato de

sociedade (incluindo reestruturagdes) encontra-se assim organizada no CSC:

Fusdo de sociedades —artigo 97.°a 117.°

Fusdes transfronteiricas — artigo117.° Aa 117.°L

Cisdo (nas suas diferentes formas) — artigo 118.°a 129.°
Transformagdo de sociedades — artigo 130.° a 140.°
Dissolucdo da sociedade —artigo 141.° a 145.°

Liquidagdo da sociedade — Artigo 146. ° a 165.°

Por seu lado, a legislacéo fiscal prevé no artigo 73.° do CIRC, quatro tipos de

operacgdes passiveis de beneficiarem do regime especial de neutralidade fiscal. Sdo

elas:

e  Fusdes.

o CisOes.

e Entrada de Ativos.

Permuta de partes sociais.

Partindo destas classificacdes, Anténio Rocha Mendes propbe o agrupamento das

diferentes alternativas previstas pelo legislador portugués nas seguintes categorias:

% No Capitulo 1V analisaremos na vertente societaria e fiscal as figuras previstas no artigo 73.° do

CIRC.
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Figura 5: Reestruturagdes empresariais no direito portugués

Transmissdo da propriedade

ou do controlo de ativos Contribuicéo de
fixos individualizados da ativos, cisdo e Transformacao, liquidacédo
empresa ou da globalidade permuta de e redomiciliacéo.
dos seus elementos participagdes
patrimoniais *°
Operagdo em que duas | Operagdes nas quais
ou mais sociedades se se realiza a
Neste Ultimo caso, a extinguem, 0s seus contribuicédo de Que em determinadas
transmisséo pode ser elementos patrimoniais elementos circunstancias consistem
realizada seja através da sdo incorporados numa | patrimoniais e/ou a | na mera transformagéo da
transmissao das nova sociedade ou numa | sua separacdo, por | forma juridica através da
participagBes da entidade | sociedade ja existente, e | contrapartida de qual o conjunto de
que detém a empresa, seja | 0s sécios da sociedade participacdes elementos patrimoniais da
por trespasse. extinta adquirem sociais das empresa é detido.
participacdes da entidades
sociedade incorporante. beneficiarias.

(Fonte: Mendes, 2016)

Independentemente da intencdo que esteja na base da decisdo de reestruturar, uma
das principais questdes subjacente a essa decisdo € que ela tem sempre implicacOes
com a matéria fiscal, na medida em que implica a transmissdo de ativos entre
diferentes entidades empresariais sujeitas a tributacdo e provocando sobre os ativos
reorganizados a possibilidade de tributacdo dos ganhos latentes. Ou seja, e para la da
natural avaliagdo e cumprimento do regime legal societério, é necessario igualmente
ter em conta os impactos fiscais associados a decisdo. Por essa razdo € possivel
encontrar um conjunto de equivaléncias de regimes legais aplicaveis as alteracdes
aos contratos de sociedades e as reestruturages, verificando-se uma articulacéo entre

a matéria societaria e a matéria fiscal.

Na dissertacdo apresentada no ISCTE?, Catarina Fernandes Mendes apresenta a

seguinte tabela de equivaléncias do regime fiscal e societario:

39 Por elementos patrimoniais entendem-se os bens, direitos e obrigacdes da entidade que compdem o
seu patrimonio, sendo registados no seu ativo ou no seu passivo.

40 Do direito a reestruturagdo Societaria: O caso da cisdo-fusdo com Acionista (nico e a sua
neutralidade fiscal. Dissertagdo para obtencdo do grau de Mestre em Direito das Empresas, ISCTE -
Instituto Universitario de Lisboa, Escola de Ciéncias Sociais e Humanas - Departamento de Economia
Politica, Lisboa.
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Figura 6: Tabela de equivaléncias entre 0 CSC e 0 CIRC

‘ Cédigo das Sociedades Comerciais Cddigo do IRC
Aumento de Capital Artigo 87.° | Variagdo Patrimonial positiva. Artigo 21.°
Reduc&o de capital Artigo 94.° | Variacdo Patrimonial negativa. Artigo 24.°

Fusdo, cisdo, entrada de ativos,

Fuséo e cisdo. Artigo 97.° L Artigo 73.°
permuta de partes sociais.

Transformagéo de Sociedades. | Artigo 130.°| Transformagdo de Sociedades. Artigo 72.°

Dissolugdo / Liquidagao. Artigo 141.°| Dissolugdo / Liquidagao. Artigo79.°

Fonte: (Mateus, 2016)

Com base nesta tabela de equivaléncias, € visivel a preocupacdo do legislador em

enquadrar fiscalmente as situacOes de alteragdes ao contrato de sociedade:

Um aumento de capital € qualificado em termos fiscais como uma variagdo
patrimonial positiva, ou seja, um aumento da situacdo patrimonial registada
contabilisticamente nos capitais proprios da sociedade (artigo 21.° n. °1 al. a) do
CIRC);

As reducOes de capital sdo qualificadas fiscalmente como variacdes patrimoniais
negativas, nos termos do artigo 24.° al. ¢);

As fusdes e cisbes previstas no artigo 97.° do CSC, encontram acolhimento no
artigo 73.° do CIRC, o qual inclui ainda as situacfes de entrada de ativos e
permuta de partes sociais. De realgar que esta situacdo (que prevé como operagoes
de reestruturagdo elegiveis para efeitos de neutralidade, outras que ndo apenas as
que resultam diretamente do CSC) levanta alguma complexidade no ambito da
fiscalidade;

A transformacao de sociedades do artigo 130.° CSC, tem o seu paralelo fiscal no
artigo 72.° do CIRC. De referir o n. °1 deste artigo que refere que esta situacgéo,
mesmo nos casos em que tenha ocorrido a dissolugdo da sociedade anterior, ndo
implica, regra geral, a alteracdo do regime fiscal aplicavel até ai, nem quaisquer
consequéncias em sede de IRC, a excecdo das situacbGes previstas nos n.°s

seguintes;
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e Por fim, e no que respeita a dissolucédo e liquidacdo de sociedades prevista no
artigo 141.° do CSC, esta matéria encontra a sua correspondéncia fiscal nos
artigos 79.° e seguintes do IRC; Assim, e no que respeita ao lucro tributavel, este
é determinado com referéncia a todo o periodo de liquidacdo, estando também
previstas um conjunto de disposi¢es quer quanto ao apuramento do imposto, quer
para as situacfes em que a situacdo de dissolucdo ou liquidacdo ultrapasse dois
anos, quer ainda no que respeita a dedutibilidade dos prejuizos fiscais anteriores a

dissolugéo.
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CAPITULO II: O regime especial da neutralidade fiscal

2. Aneutralidade fiscal aplicavel as situacdes de reorganizacdo empresarial.

Uma reorganizacdo empresarial deve ser centrada em motivos econdémicos, nédo
devendo a existéncia de questdes fiscais interferir em decisbes que devem ser
orientadas exclusivamente pela obtencdo de eficiéncias ao nivel da actividade
econdmica. Mas dada a sua natureza, estas operacfes geram fluxos financeiros e/ou
patrimoniais passiveis de serem interpretados como a realizagdo de ganhos das
empresas que sdo objeto de reorganizacdo, bem como de ganhos potenciais nas
participacdes das sociedades envolvidas, sendo como tal objeto de tributacdo em
sede de IRC. Ou seja, os resultados da transmissdo de patriménio, dos ativos e
passivos vao concorrer para a determinacdo do lucro tributavel das sociedades
envolvidas, como se de uma efetiva transacdo se tratasse havendo lugar a tributacéo
das mais-valias que possam ser geradas nessa operagdo. Em tracos largos, é nisto que
consiste o regime geral de tributagéo.

No entanto existem situagdes em que os ganhos realizados nessas operagdes ndo séo
reconhecidos imediatamente em termos fiscais, sendo a sua tributacdo diferida.
Segundo Carlos Baptista Lobo, “(...) O que esta em causa é a adaptagdo do sistema
fiscal a realidade comercial subjacente na Otica da neutralidade economica da
fusdo, que deve necessariamente ser acompanhada por uma neutralidade fiscal
consequente (Lobo, 2006: 38).

Os casos em que esta situagcdo ocorre encontram-se previstos na lei fiscal e
enquadram-se no chamado regime especial da neutralidade fiscal, que institui um
regime tributario neutro aplicavel a este tipo de operaces para que a tomada de
decisdo ndo seja influenciada nem evitada por questdes fiscais, e sim por questdes de

racionalidade econémica*’.

41 Jaime Carvalho Esteves defende que o regime da neutralidade fiscal deve corresponder para as
sociedades intervenientes (embora ndo necessariamente para 0s seus socios) ao regime geral (regime
regra) por ser o Unico aplicavel com um minimo de rigor e de adesdo ao texto legislativo. In Jaime
Carvalho Esteves, “Serd possivel deixar de diferir os ganhos e perdas na fusdo e na ciséo de
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Pretende-se assim evitar como refere Saldanha Sanches (Sanches, 2008), o chamado
excess burden, ou seja, as situacbes em que por via do imposto aplicavel se retira o
incentivo que as partes tém para realizar a transa¢do, dado o montante do imposto
aplicavel ser mais elevado do que o beneficio liquido que as partes obteriam por via
do aumento da eficiéncia econdmica da operacao.

Nesse sentido o Cddigo do IRC prevé um regime especial de tributacdo aplicavel as
fuses, cisbes, entradas de ativos e permutas de partes sociais que tem por objetivo
assegurar a neutralidade fiscal destas operagdes 2.

Como refere Filipa Belchior Coimbra, “(...) o regime da neutralidade fiscal traduz-
se numa solucdo que permite a eliminacdo dos obstaculos de natureza fiscal
imediatos, que poderiam conduzir a um desincentivo a realizacdo destas operagoes”

(Coimbra, 2017: 45).

2.1 Conceito e principios orientadores.

Do ponto de vista econdmico, uma operacao de reestruturacdo é considerada neutra
quando se caracteriza pela auséncia de resultados diretos e imediatos, bem como pela
continuidade da actividade econémica das empresas envolvidas. (Filipe Lobo pag.
107).

O regime especial da neutralidade fiscal previsto para as operagdes que se encontram
configuradas no artigo 73.° n.° 1 a n.° 5 do CIRC assenta nos seguintes principios
orientadores:

e A neutralidade fiscal para as entidades intervenientes (sociedades e socios);

e A continuidade do exercicio de uma atividade

e econOmica;

sociedades? (A procura do facto tributario)”, Teixeira, G. (2013). 11l Congresso de Direito Fiscal.
Porto: Vida Econémica, pag. 187.

42O principio base da neutralidade fiscal encontra-se desde logo no artigo 81.° al. f) da Constituigio
da Republica Portuguesa ao estatuir que incumbe ao Estado, "Assegurar o funcionamento eficiente dos
mercados, de modo a garantir a equilibrada concorréncia entre as empresas, a contrariar as formas
de organizagédo monopolistas e a reprimir os abusos de posicdo dominante e outras praticas lesivas
do interesse geral. ~
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e A possibilidade de transmissibilidade dos prejuizos;
e O diferimento da tributacdo dos elementos transferidos, bem como das suas

contrapartidas, até a0 momento da sua efetiva realizacéo;

Em tragos gerais, o regime especial da neutralidade fiscal previsto no CIRC significa
que num conjunto especifico de opera¢Bes que visam a realizacdo de reestruturaces
empresariais (e que por esse facto geram fluxos financeiros ou patrimoniais que
podem ser considerados proveitos ou mais-valias), os rendimentos gerados por essa
via encontram-se numa fase inicial isentos de qualquer tributacéo.

Mas embora o regime da neutralidade fiscal ndo va gerar tributacdo no imediato, ele
ndo tem em vista exonerar a tributacdo destas operagdes, mas sim diferi-la para um
momento posterior, tendo em vista a salvaguarda dos direitos tributarios dos Estados
das sociedades contribuidora e adquirente ou beneficiaria. Ou seja, no momento da
operacdo e quando se verifica a transferéncia de patrimonios, os resultados ndo sao
apurados bem como nédo sdo considerados rendimentos os ajustamentos que tenham
sido efetuados, relativos a obrigacdes e encargos verificados na esfera das sociedades
participantes na operacgdo (sociedades fundidas, cindidas ou contribuidoras) 3. A
tributacdo apenas se ira verificar quando as sociedades beneficiarias vierem a alienar
0s bens patrimoniais recebidos sendo entdo o apuramento dos resultados para efeitos
da determinacdo do lucro tributavel e respeitantes aos elementos patrimoniais
transferidos feito, como se ndo tivesse havido a operacdo de fusdo, cisdo ou entrada
de ativos, nos termos do artigo 74.° n.° 4. E nesse momento sera considerado nao
apenas a valorizacdo da sociedade, obtida pelo beneficiario da reestruturacdo, mas

também os ganhos e proveitos obtidos com a reestruturacéo.

A operacdo de reestruturacdo ndo da lugar a qualquer tributacdo, no momento da sua

concretizagdo, desde que se encontre garantido um regime de total continuidade

43 Por exemplo no caso de uma fusdo, em que se verifique a transferéncia do conjunto de direitos e
obrigacdes da incorporada para a incorporante 0 que se sucede na préatica é que se procede a uma
reorganizacdo da estrutura de ativos e de passivos da empresa, de forma a maximizar a eficiéncia dos
recursos disponiveis embora em termos fiscais tudo se mantem como se ndo tivesse havido essa
transferéncia.
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fiscal na sociedade beneficiaria. E € exatamente este requisito da continuidade do
exercicio de uma atividade econémica (e também o de diferimento da tributacdo até
ao momento da sua efetiva realizacdo), que indica desde logo os parametros que
estdo na base da exclusdo das operagdes reestruturacao que se concretizam através da
dissolucdo e liquidacédo de sociedades.

O regime da neutralidade fiscal é aplicavel ndo apenas as sociedades envolvidas, mas
também a esfera dos socios, quando se mantém nestes o investimento verificavel pela
detencdo de partes sociais, na medida em que estas sdo apenas substituidas por novas
participacdes referentes ao capital social da sociedade beneficiaria ou adquirente.
Como escreve Helena Pegado Martins 4, “O mesmo regime de neutralidade também é
aplicavel aos sdcios, desde que os mesmos continuem a valorizar, para efeitos fiscais, as
partes de capital recebidas em resultado da operacédo de fuséo ou cisdo pelo valor das
antigas (vd. Artigo 76.°) e, bem assim, as opera¢des de permuta de partes sociais, nas

condicdes do artigo 77.°”.

Em sintese, a aplicacdo do regime de neutralidade fiscal que se encontra plasmado no

ordenamento juridico fiscal portugués produz dois efeitos:

v A neutralizagdo das consequéncias fiscais que resultariam da realizacdo de

um conjunto especifico de negdcios, através do seu mecanismo de diferimento;

v A manutencdo da soberania dos Estados-membros sobre os ganhos
diferidos dessas mesmas operacOes, pela afetacdo dos ativos transmitidos a um
estabelecimento estavel da sociedade beneficiaria no Estado-membro do

transmitente.

4 <O imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas” in Catarino, J. R., & Guimaraes, V. B.
(2015). Licoes de Fiscalidade (4% Edicdo ed., Vol. Volume 1, pag. 334). Coimbra: Almedina.
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2.2 Aexperiéncia dos Estados Unidos da América

O regime de neutralidade fiscal aplicavel as situacdes de reorganizacdo empresarial
surgiu nos Estados Unidos da América, através do Revenue Act *° de 1918, e de
acordo com a doutrina americana, referida por Anténio Rocha Mendes (Mendes,
2016) “6, a sua origem deveu-se essencialmente a trés motivos que assentam nas

caracteristicas das operagdes em questdo:

1. Consubstanciam operagdes que ndo correspondem a um verdadeiro
desinvestimento;
2. Sdo operacgdes por natureza eficientes e como tal devem ser incentivadas;

3. Sdo operacoes dificeis de tributar;

O tema da aplicacdo do regime da neutralidade fiscal as operacGes de reestruturacdo
empresarial nos EUA assentes nestas caracteristicas, tem gerado vérias discusses

doutrinarias, existindo argumentos a favor e contra. Vejamos alguns deles:

a) Sao operacodes que nao correspondem a um verdadeiro desinvestimento, pois
0s proprietarios mantém o investimento na sociedade (ou seja, trata-se de alteracdes
societarias na sua forma, mas ndo na substancia do investimento) #'.

No entanto, e dadas as limitacbes manifestadas por este conceito legislativo para
efeitos de uma determinacdo objetiva do regime de tributacdo, a sua clarificacdo
ficou (como é caracteristica do modelo juridico anglo-saxénico) a cargo da
jurisprudéncia, que criou o conceito de “mere change in the form of ownership
rationale”, ou seja, de mera alteracdo na forma de detencdo dos investimentos, para

definir as situagdes onde o regime especial de neutralidade fiscal seria aplicado.

4 Este diploma fiscal veio simplificar a estrutura tributaria criada pelo Revenue Act de 1917,
substituindo o modelo de imposto normal e imposto adicional em vigor, por um sistema Unico de
tributacdo sobre os rendimentos.

46 Veja-se a titulo de exemplo, Schlunk, H. J. (28 de novembro de 2006). Rationalizing the Taxation of
Reorganizations and Other Corporate Acquisitions. Vanderbilt University Law School, Law and
Economics. Social Science Research Network Electronic Paper Collection.

47 “Purely papper transactions”, expressio utilizada para descrever as operagdes que ndo implicam
um verdadeiro desinvestimento (cash-out).
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No seguimento deste conceito, a jurisprudéncia norte-americana desenvolveu duas
doutrinas de modo a identificar os requisitos essenciais das operacdes passiveis de
serem abrangidas pelo regime especial: A doutrina de continuity of interest (ou seja,
a exigéncia da continuidade do investimento dos socios na empresa), e a doutrina de
continuity of business (isto €, de continuidade da empresa). Estes requisitos
(cumulativos) exigem, por um lado que os sécios mantenham um interesse
econémico significativo nos ativos transmitidos (recebendo para o efeito uma
participacdo na sociedade adquirente, apds a reestruturacao), e por outro lado que a

sociedade adquirente mantenha o negdcio da sociedade transmitente*®,

b) Sao operagOes por natureza eficientes e como tal devem ser incentivadas;
Esta posi¢do que assenta na eficiéncia econémica, tem vindo a ser objeto de varias
criticas por diversos autores que entendem, por um lado, que o tema da eficiéncia
ndo se encontra devidamente provada, e que por outro lado que ndo se justifica de
um ponto de vista econdmico, a protecdo somente as operacdes em que nao se
verifiqgue um desinvestimento real face aquelas que tal sucede, na medida em que
entendem que estas ndo implicam necessariamente um crescimento econémico. Por
isso, entendem os adversarios deste argumento, que além de se subsidiar de modo
arbitrario os intervenientes nestas reestruturagdes (o que coloca também em causa a
aplicacdo do principio da igualdade), representam igualmente um custo expressivo

para os contribuintes.

C) Por fim, sdo operacdes dificeis de tributar, pelo facto de ndo gerarem a
liquidez suficiente para o pagamento dos impostos devidos (0 que pode obrigar o

transmitente a desfazer-se de parte do seu patrimonio, para satisfazer as suas

48 A doutrina da continuity of business vem na sequéncia da posicdo defendida inicialmente pelo fisco
americano, que entendia ndo se tratarem meras alteragbes na forma da detencdo dos ativos, as
situacBes em que se verificasse a extingdo da empresa (ou a afetacdo dos seus ativos a outro negécio),
mesmo que 0s SOCioS mantivessem uma posicao expressiva na sociedade adquirente. Esta posi¢do
acabou por ser atenuada com o tempo, considerando-se agora que basta apenas que a empresa
adquirente ou mantenha no minimo um negécio da transmitente, ou que utilize uma parte significativa
dos ativos adquiridos em qualquer outro neg6cio, para que o requisito da continuidade de negdcio seja
considerado preenchido.
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obrigacoes fiscais*), e pela dificuldade de avaliacio dos ativos que sdo transmitidos;
A questdo da falta de liquidez é desde logo contrariada pelo argumento de que se as
restantes operacgdes de troca de ativos estdo sujeitas ao regime geral de tributagéo,
(ndo abdicando a administracdo fiscal dessa receita), ndo hé justificacdo para que o
ndo seja apenas nestas situagcdes. Por outro lado, a questdo da liquidez pode ser
ultrapassada pela negocia¢do dos titulos dados em troca. Também a questdo da
dificuldade na avaliacdo dos ativos tem sido discutida na medida em que se entende
que ela acontece desde logo na esséncia da operacdo, na medida em que para efeitos
de célculo do racio de trocas, € utilizado, regra geral, o critério do justo valor, pelo
que a avaliacdo dos ativos que é exigida numa reestruturacdo nao é diferente daquela

que pode ser exigivel pelo fisco.

Embora considerando o regime da neutralidade fiscal norte-americano um dos
regimes mais estaveis do sistema de tributacdo norte-americano, Antonio Rocha
Mendes considera-o0 ‘“suportado em fracos alicerces normativos, de extrema
complexidade e em muitos casos profundamente injusto” (Mendes, 2016: 203), pelo

que em seu entender se justificaria uma revisdo conceptual das suas bases teoricas.

49 0O que seria especialmente gravoso, sobretudo no caso dos socios minoritarios que se tivessem
oposto a operagao.
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CAPITULO Il1: O normativo comunitario e a ordem juridica nacional.

3. Introducéo.

Como visto atras, as operagdes de reestruturacdo empresarial ttm como consequéncia
um conjunto de atos com efeitos patrimoniais, como sejam transmissdes de
patrimonio, troca de titulos de participacdo social, etc. Em termos fiscais, todas essas
transmissfes patrimoniais sdo consideradas como tendo sido realizadas a titulo
oneroso, concorrendo dessa forma para a determinacgdo do lucro tributavel através da
realizacdo de mais ou menos-valias.

As operacdes de reestruturacdo empresarial entre Estados-membros podem ter por
vezes um tratamento fiscal mais gravoso do que teriam se fossem realizadas por
empresas do mesmo Estado-membro, nomeadamente através da tributacdo de mais-
valias ndo verificadas. Para evitar essa situacdo o regime da neutralidade fiscal nas
operacbes de reestruturacdo societaria visa num primeiro momento isentar 0s
rendimentos que resultem dos movimentos necessarios para a concretizacdo dessas
operagdes e que por via disso gerem fluxos financeiros ou patrimoniais, que sejam
considerados como proveitos e / ou mais-valias e consequentemente objeto de
tributacdo. Com base neste regime, a tributacdo s6 acontece num segundo momento,
quando se verifica a transmissdo dos ativos adquiridos e se procede a tributagdo dos
rendimentos apurados, considerando-se entdo ndo apenas o valor obtido para o
beneficiario desde que a operacdo se verificou, mas também a valorizacdo da propria
sociedade verificada desde  esse momento. Foi esse o regime que o Direito
Comunitéario entendeu adequar-se a realidade europeia, para assegurar que as
empresas beneficiassem dentro do espaco europeu das mesmas condi¢des que 0sS
diferentes Estados aplicavam nos respetivos mercados internos, tornando essas
operacdes fiscalmente neutras, mas sem colocar em causa os legitimos interesses dos

Estados-membro das sociedades envolvidas nessas operacdes *°.

50 Como ¢ referido no 2° considerando da Diretiva,”. As fusdes, as cisbes, as cisdes parciais, as
entradas de ativos e as permutas de agdes entre sociedades de Estados-Membros diferentes podem ser
necessarias para criar, na Comunidade, condi¢des analogas as de um mercado interno e assegurar
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Vejamos de forma sucinta, como se procedeu a harmonizacdo no ordenamento
juridico portugués, (homeadamente a articulacdo entre o CIRC e a atual Diretiva das
Fusdes), bem como a influéncia que a jurisprudéncia europeia teve no modelo em
vigor em Portugal e os limites & aplicagdo da Diretiva no ordenamento juridico

nacional.
3.1. O regime de neutralidade fiscal em Portugal e no espaco europeu.

No que respeita a aplicacdo nas situacdes de reorganizacdo empresarial, o legislador
portugués integrou o regime especial da neutralidade fiscal na legislacdo nacional,
ainda antes mesmo do proprio ordenamento juridico comunitario o fazer !, através
do seu acolhimento em sede de CIRC®?, em 1988.

O regime que entdo entrou em vigor era, no entanto, limitado estando a sua aplicacéo
restrita aos casos de fusdo e cisdo realizadas entre sociedades com sede ou direcdo
efetiva em territério portugués, existindo uma relacdo direta entre as operagoes
elegiveis para este efeito, e as situagcdes de fusdo e cisdo previstas no Codigo das

Sociedades Comerciais (CSC).

deste modo o bom funcionamento daquele mercado interno. Essas operacfes ndo deverdo ser
entravadas por restri¢des, desvantagens ou distor¢des resultantes em particular das disposicées
fiscais dos Estados-Membros. Importa, por conseguinte, prever, para essas operacoes, regras fiscais
neutras relativamente a concorréncia, a fim de permitir que as empresas se adaptem as exigéncias do
mercado interno, aumentem a sua produtividade e reforcem a sua posi¢do concorrencial no plano
internacional.”

51 Alias em alguns aspetos e durante um largo periodo, o ordenamento juridico nacional mostrou-se
mais avangado do que o ordenamento comunitario. Como refere Jodo Magalhdes Ramalho, até 2005,
data da diretiva 2005/19/CE do Conselho de 17 de fevereiro de 2005, a Diretiva Fusdes (12 diretiva),
apenas elegia como operacGes de cisdo relevantes aquelas que implicassem a dissolugdo da sociedade
cindida, ao passo que o CIRC sempre aceitou como validas as opera¢des de cisdo parcial previstas na
alinea ¢) do n.° 1 do artigo 118.° do CSC. E, continua o autor, “(...) por outro lado, e contrariamente
ao que sucedia em sede de CIRC, a Diretiva Fusfes na sua redac¢do inicial vedada expressamente a
aplicacdo do regime da neutralidade as operagdes de cisdo, sempre que a atribuicao de partes sociais
a0s sOcios da sociedade cindida ndo respeitasse a regra da proporcionalidade. (...), in (Ramalho,
2015: 15).

52 DL n° 422-B 88 de 30 de novembro.
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Em termos de Direito Europeu, o regime da neutralidade fiscal teve a primeira
regulacio formal em 1990 %3, através da Diretiva 90/434/CEE do Conselho de 23 de
julho de 1990 % embora, como salienta Antonio Lanca Schwalbach (a primeira
proposta neste sentido seja datada dos finais da década de 60 (JO 1969, C39/4,
22.03.1969) sendo que “a referida Diretiva foi posteriormente alterada pela
Diretiva 2005/19/CE do Conselho de 17 de Fevereiro de 2005 e pela Diretiva n°
2006/98/CE do Conselho de 20 de Novembro de 2006, tendo vindo a ser revogada
pela Diretiva n° 2009/133/CE do Conselho de 19 de Outubro de 2009 que procedeu
a codificagdo da Diretiva inicial face as suas diversas revisées” (Schwalbach,
2012:4) %.

Na primeira versdo da Diretiva das Fus6es verificavam-se algumas diferencas face ao

regime entdo em vigor em Portugal:

e Considerava um numero mais alargado de operac@es elegiveis (nomeadamente
as operacOes de entrada de ativos e aquilo que entdo se denominava de permuta
de acdes - hoje permuta de partes sociais);

e Aplicava o regime as operacOes elegiveis, realizadas entre sociedades de
diferentes Estados-membros (s6 mais tarde foi aplicavel em Portugal);

e Previa a possibilidade de recusa da aplicacdo do regime de sempre que se
presumisse, através da inexisténcia de razdes econdémicas validas, estar-se
situacGes de fraude ou evasdo fiscal, através da inclusdo de uma norma

antiabuso.

5 Embora a primeira proposta da Comissdo date de 16 de janeiro de 1969 (JO 1969, C39/4,
22.03.1969).

54 Diretiva 90/434/CEE. (23 de Julho de 1990). Diretiva relativa ao regime fiscal comum aplicavel as
fusBes, cisbes, entradas de activos e permutas de accbes entre sociedades de Estados-Membros
diferentes.

55 “A Diretiva 90/434/CEE do Conselho, de 23 de julho de 1990, relativa ao regime fiscal comum
aplicavel as fuses, cisdes, entradas de ativos e permutas de a¢des entre sociedades de Estados-
Membros diferentes, foi por varias vezes alterada de modo substancial. Por razdes de clareza e
racionalidade, devera proceder-se a codificacdo da referida diretiva” in DIRECTIVA 2009/133/CE
DO CONSELHO de 19 de outubro de 2009, considerando n°1.
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Esta diretiva foi transposta para o ordenamento juridico nacional em 1992, através do
DL 123/92 de 2 de julho. Com a entrada em vigor deste diploma, o CIRC passou
entdo a considerar dois regimes: um, aplicavel as operagdes internas e outro aplicavel

as operacdes intracomunitarias®®.

Com a publicacdo do DL 366/98 da-se a harmonizacao da aplicabilidade da clausula

antiabuso, gque até entdo se aplicava apenas as opera¢des intracomunitarias.

Com o DL 221/2001 assiste-se a inclusdo de mais um conjunto de novidades: desde
logo o conjunto de operacBes de reestruturacdo suscetiveis de serem elegiveis para
efeitos de aplicacdo do regime de neutralidade fiscal passa a fazer também parte da
lei fiscal, aplicando-se dessa forma tanto as operacGes internas como as operagoes
intracomunitérias; sdo explicitadas um conjunto de opera¢es abrangidas quando
envolvam a transferéncia de estabelecimentos estaveis; é criado um regime especial
aplicavel a transmissibilidade dos prejuizos fiscais reportaveis; Sdo introduzidos
ainda alguns melhoramentos técnicos (nomeadamente relativos a retroatividade dos

efeitos da fusdo e cisdo) (Ramalho, 2015:14).

Com a Diretiva 2005/19/CE >’ verificou-se uma maior aproximagio entre o0 texto
comunitério e o ordenamento juridico nacional. Mas foi ainda necessario esperar até

2009 %8 com a Nova Diretiva Fusdes (atualmente em vigor), *° para se verificar a

56 A matéria relativa as operacdes de entrada de ativos e de permuta de agBes s6 vem a ser acolhida
mais tarde, através do DL 6/93 de 9 de janeiro.

5 DIRECTIVA 2005/19/CE DO CONSELHO de 17 de fevereiro de 2005, que altera a Diretiva
90/434/CEE relativa ao regime fiscal comum aplicavel as fusGes, cisdes entradas de ativos e
permutas de ac¢Ges entre sociedades de Estados-Membros diferentes.

Disponivel em http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2005:058:0019:0027:PT:PDF

%8 Em 2009, verifica-se igualmente uma alteragdo muito significativa ao regime da neutralidade fiscal
em IRC, com o fim da regra de identidade contabilistica aplicavel a valorizacdo dos elementos
patrimoniais a transmitir no Ambito de opera¢des de fusdo, cisdo e entrada de ativos, e pela entrada em
vigor da regra da identidade fiscal (que permite por um lado a ndo alteracdo dos valores fiscais dos
elementos patrimoniais que sejam transmitidos, e a manutencdo na esfera da sociedade recetora do
patriménio, do regime fiscal aplicAvel na sociedade de origem as amortizacdes, depreciaces,
provisfes e perdas por imparidade - (Ramalho, 2015; 17) resultante da entrada em vigor do DL
159/2009 de 13 de julho, que aprovou o Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC).
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consolidagdo num Unico diploma, das diferentes alteragdes e ajustamentos que a

Diretiva 90/434/CEE foi sofrendo ao longo do tempo.
Em 2014, a lei 2/2014 procede a uma nova Reforma do CIRC, tendo por objetivo:

e Alargar o tipo de operagOes de reestruturacdo objeto deste regime especial,
previstas no artigo 73.° do CIRC, passando a aplicar expressamente o regime da
neutralidade fiscal a alguns tipos de reorganizacbes que geravam conflitos

frequentes entre a Autoridade Tributaria e Aduaneira e os contribuintes; e,

e Consagrar a existéncia de dois regimes fiscais distintos, um aplicavel as operacoes
de reestruturacdo em geral, e outro, aplicavel as operacGes de reestruturacéo
passiveis de beneficiar do regime de neutralidade fiscal, revendo-se o regime das

variagdes patrimoniais e o regime das mais e menos-valias.

A evolucdo do regime especial da neutralidade fiscal em Portugal e no espaco

comunitario, representa-se na seguinte linha do tempo:

Figura 7: Evolucédo do regime de neutralidade fiscal;

DL 422-8/88 DL 123/92 DL 366/98 Diretiva 2005/19/CE Lei 2/2014
Aprovagio e Transposicdo da 1? Harmonizagdo das Alteraco da 1° verséo da Reforma da tributagéo
publicagdo do Diretiva das fusGes. regras antiabuso. Diretiva das fusBes. das sociedades.
CIRC.
1990 L 1993 l‘ 2001 ,L 2009
0O 0O 0O 'aY
7 \J \J
1988 1992 1998 2005 2014
Diretiva 90/434/CEE DL 6/93 DL 221/2001 Diretiva 2009/133/CE
12 versdo da Diretiva das Transposicdo da Revisdo do regime 22 Diretiva das fusdes .
fusdes. matéria relativa as especial dos arts. 67 a
entradas de ativos e 72 do CIRC.

permuta de partes
sociais.

59 DIRECTIVA 2009/133/CE DO CONSELHO. (19 de outubro de 2009). Diretiva relativa ao regime
fiscal comum aplicével as fusdes, cisbes, cisdes parciais, entradas de ativos e permutas de agbes entre
sociedades de Estados-Membros diferentes e & transferéncia da sede de uma SE ou de uma SCE de
um Estado-membro para outro. Obtido de http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2009:310:0034:0046:PT:PDF
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3.1.1 A Diretiva das Fusdes. Alguns aspetos.

A Diretiva 2009/133/CE teve em vista dois objetivos essenciais: (1) assegurar a
neutralidade fiscal das operacGes nela previstas, e (2) assegurar os direitos fiscais dos
estados das sociedades contribuidora e adquirente (ainda que de um modo diferido).
Se as operagdes ndo se enquadrarem nos requisitos previstos na Diretiva, e como tal
nédo beneficiarem do seu regime, a operagdo serd tributada de acordo com o previsto
na legislacdo interna de cada Estado-membro onde a mesma ocorrer.

Para que uma operacdo de reestruturacao se possa enquadrar no @mbito da Diretiva,
as sociedades envolvidas tém desde logo de ser consideradas sociedades dos Estados-
membros %, conforme definido no artigo 3.° da Diretiva. Nos termos desse artigo e
para efeitos de aplicacdo da diretiva, a expressdo «sociedade de um Estado-membro»
designa qualquer sociedade que preenche cumulativamente os seguintes trés

requisitos:

a) Que revista uma das formas enumeradas na parte A do anexo | (critério de
forma) ©;

b) Que, de acordo com a legislacdo fiscal de um Estado-membro, seja
considerada como tendo o seu domicilio fiscal nesse Estado-membro e, nos
termos de uma convencdo em matéria de dupla tributacdo celebrada com um
pais terceiro, ndo seja considerada como tendo domicilio fiscal fora da
Comunidade (critério de residéncia);

c) Que esteja sujeita, sem possibilidade de opcdo e sem deles se encontrar

isenta, a um dos impostos enumerados na parte B do anexo | ®2 ou a qualquer

60 Ou também, como refere Jodo Sérgio Ribeiro, de um estado do Espaco Economico Europeu desde
que exista entre o referido Estado-membro e o pais terceiro, uma convencdo de assisténcia
administrativa mdtua em matéria fiscal que preveja uma troca de informagdes, tal como foi decidido
pelo Acérddo Veronsaajien, de 19 de julho de 2012, proc. C-48/11, n°39 (Ribeiro, 2018: 162).

61 As sociedades comerciais ou as sociedades civis sob forma comercial, bem como outras pessoas
coletivas que exercam actividade comerciais ou industriais, constituidas de acordo com a legislacdo
portuguesa (al. v); Esta exigéncia duma forma precisa na constituicdo da sociedade pode levantar
algumas questfes adicionais, caso entretanto venham a ser criados posteriormente a aprovacao da
diretiva novos tipos de sociedades em algum dos Estados-membros, como considera Jodo Sérgio
Ribeiro (Ribeiro, 2018: 162).

52



Alguns aspetos fiscais das operacdes de reestruturacdo empresarial:
O regime especial de neutralidade fiscal em sede de IRC

outro imposto que possa vir a substituir um daqueles impostos (critério de

sujeicdo a impostos 3) &4,

No que respeita ao objeto da Diretiva, o artigo 1.° enumera as operagdes abrangidas

no seu ambito, designadamente:

a) OperacOes de fusdo, de cisdo, de ciséo parcial, de entrada de ativos e de
permuta de acdes que digam respeito a sociedades de dois ou mais Estados-
membros ®;

b) Transferéncia da sede de um Estado-membro para outro por uma sociedade
europeia (Societas Europaea ou SE ), regulada pelo Regulamento (CE) n°

2157/2001 do Conselho, de 8 de outubro de 2001, relativo ao estatuto da

52 Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, em Portugal.
8 (Schwalbach, 2012:5).
64 0 que, ao contrario do disposto no niimero 1 do artigo 3.°, permite a aplicacdo de outros impostos
que venham a ser criados, que ndo apenas o que se encontra referido no anexo.
8 Ficando assim excluidas as operagBes internas e as operacBes que envolvam Estados terceiros.
“Sempre que na sequéncia da operagdo de restruturagdo seja atribuida aos sécios da sociedade
contribuidora (nos termos do artigo 2, al. f), uma quantia em dinheiro superior a 10% do valor
nominal ou, na auséncia de valor nominal, do valor contabilistico dos titulos da sociedade
beneficiaria (nos termos do artigo 2 al. g), essas operagées (...) ficam fora do ambito da Diretiva”
(Ribeiro, 2018: 164)
6 “A sociedade europeia, designada pelo seu nome latino «Societas Europaea» ou SE, é uma
sociedade de direito da UE. Possui 0 seu préprio quadro juridico e evolui como um operador
econdmico Unico em toda a Unido Europeia. Em 2001, a UE adotou, ap6s cerca de 30 anos de
negociacdes, o regulamento relativo ao estatuto da sociedade europeia e a diretiva conexa sobre a
participacdo dos trabalhadores nas sociedades europeias. Esta legislacdo entrou em vigor em 2004.
Visa reduzir os custos administrativos das empresas, oferece-lhes uma estrutura juridica adaptada as
suas atividades transfronteiras no espaco da UE e ajuda-as a evitar alguns dos condicionalismos
juridicos e préaticos decorrentes de vinte e oito ordens juridicas diferentes.
O estatuto da sociedade europeia prevé quatro formas de constituicdo de uma SE:

» A constituigdo por fusdo.

« Aconstituicdo por criacdo de uma sociedade «holding».

» A constituicdo sob a forma de filial comum.

« A constituicdo por transformacdo de uma sociedade anénima de direito nacional.
A SE tem um capital minimo de 120 000 euros e a sua sede deve corresponder ao local onde esta
situada a sua administracéo central”.
In https://eur-lex.europa.eu/summary/glossary/eu_company.html?locale=pt.
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Sociedade Europeia (SE), e por uma Sociedade Cooperativa Europeia (SCE),
regulada pelo Regulamento (CE) n° 1435/2003 do Conselho, de 22 de julho

de 2003, relativo ao estatuto da Sociedade Cooperativa Europeia (SCE) °'.

Como refere Jodo Sérgio Ribeiro, a principal consequéncia fiscal da aplicacdo da
Diretiva é o adiamento da tributacdo das mais-valias das operac¢Ges consideradas no
diploma. E acrescenta “(...) Os Estados-membros devem abster-se de fazer essa
tributacdo no momento em que ocorrem as operagdes de reestruturacdo, néo
estando, contudo, impedidos de, num momento subsequente, fazer a tributacdo na
esfera da(s) sociedade(s) beneficiaria(s) no caso de esta(s) transferir(em) os ativos
adquiridos. O mesmo se passa relativamente aos acionistas que, por ocasido de
certas operacdes de reestruturacdo serdo tributados, mas apenas se no futuro
houver realizacdo de rendimentos inerentes a essas operacgées (...) ®”. (Ribeiro,
2018: 166-167).

Para além deste aspecto € necessario ainda que por um lado, a sociedade beneficiaria
calcule as amortizagbes e as mais / menos-valias relativas aos passivos e ativos
transferidos nas mesmas condicées em que seriam calculadas se a operacdo ndo se
tivesse realizado ®; Por outro lado exige-se ° que “os elementos do activo e do
passivo da sociedade contribuidora (...) sejam efectivamente afectos ao
estabelecimento estavel da sociedade beneficidria situado no Estado-membro da
sociedade contribuidora e concorram para a formacéo dos resultados a tomar em

consideracdo para a determinacdo da matéria colectivel dos impostos” ™ .

57 Ou seja, nas situagdes em que existe a transferéncia da sede de uma sociedade europeia ou de uma
sociedade cooperativa europeia de um Estado-membro para outro, sem que haja dissolucdo ou criagéo
de uma nova pessoa coletiva.

8 Artigo 4.°, n.°1 da Diretiva.

%9 Artigo 4.°, n.° 4 e 5 da Diretiva.

0 Artigo 4.° n.° 2 al. b) da Diretiva.

*“O patrimonio da(s) sociedade(s) incorporada(s) devera ja assim permanecer no territorio do
Estado-membro de origem para beneficiar do regime de neutralidade fiscal e concorrer para a
formagdo do lucro tributavel” (Schwalbach, 2012: 7).
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Por fim e nos termos do artigo 8.° n.° 4 e 5, a troca de participacdes sociais nas
operagdes previstas no diploma nédo sdo tributadas, desde que valorizadas para efeitos

fiscais pelo mesmo valor das antigas participacoes sociais.

3.2 O CIRCe aDiretiva das Fusdes: A harmonizacéo entre os dois diplomas.

O legislador refletiu no direito nacional os principios estabelecidos em matéria
comunitaria relativamente a neutralidade fiscal das operacGes das reestruturacdes
transfronteiricas atraveés da transposicdo do regime comunitario para o quadro
juridico interno. As fontes de direito relativamente a esta matéria sdo a Diretiva das
Fusdes e o CIRC, colocando-se a questdo de saber como se articulam os dois
diplomas. Na verdade, sendo claro que a Diretiva das Fusdes € a fonte de direito para
0 enquadramento fiscal das operacdes de reorganizacdo que envolvam no minimo
dois Estados-Membros, resta saber sobre qual o direito aplicAvel nas operacdes
internas. Com base no artigo 8.° n°4 da Constituicido da Republica Portuguesa "2,
verifica-se o predominio das normas comunitarias sobre a legislacdo portuguesa
sempre que tal se exija. Mas o direito comunitario influencia igualmente o direito
nacional através da jurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE).
A esse respeito, e como refere Antonio Lanca Schwalbach, “esta tarefa é
inequivocamente facilitada quando o legislador nacional (no caso portugués)
transpbe o regime comunitario para a legislacéo interna, e sobretudo equipara o
regime em vigor para operac0es internas com 0 regime em vigor para operacoes
intracomunitarias — de forma a assegurar um tratamento idéntico a residentes e néo
residentes. Nestas situacdes, o TJUE tem-se declarado competente para analisar,
ndo so as operacdes intracomunitarias, como também as operacdes internas.”®”

(Schwalbach, 2012: 9-10).

72 «As disposicdes dos tratados que regem a Unido Europeia e as normas emanadas das suas
instituicdes, no exercicio das respetivas competéncias, sdo aplicaveis na ordem interna, nos termos
definidos pelo direito da Unido, com respeito pelos principios fundamentais do Estado de direito
democratico”.

8 “(...) conforme jurisprudéncia firmada pelo TJUE, a partir do acérddo Leur Bloem, entretanto
seguida pelos acérddos Andersen og Jensen, Modehuis A. Zwijnenburg, Foggia e Pelati, 0 TJUE é
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Para Jodo Magalhdes Ramalho, ndo obstante a jurisprudéncia do TJUE caminhar no
sentido de que o regime fiscal da Diretiva Fus6es se aplicar a todas as operacdes nela
previstas independentemente dos seus fundamentos, a Diretiva permite que na
transposicao para o plano interno de cada pais, haja espago para a criagdo de regimes
fiscais especiais para as operagOes puramente internas, permitindo igualmente a
recusa no todo ou em parte da sua aplicacdo sempre que se entenda tem como
objetivo a fraude ou a evasao fiscal. Por isso no seu entender, a harmonizagéo entre a
Diretiva Fusdes e 0 CIRC estabelece-se do seguinte modo:

“- Estando em causa uma operacao de reorganizacao interna, deverdo ser aplicadas
as regras internas subsumiveis aos factos em apreco, devendo 0s conceitos
diretamente resultantes do direito da EU ser interpretados conforme a Diretiva
Fusdes;

- Estando em causa uma operagao transfronteirica (...) o direito interno portugués
deve conformar-se com o direito da EU, quer no plano do direito aplicavel, quer no
plano dos conceitos utilizados;

- O regime de neutralidade fiscal pode ser aplicado desde que a operacédo de

reorganizagao seja exequivel ao abrigo do direito das sociedades comerciais;’

(Ramalho, 2015: 41)

Em sintese:
e Tratando-se de operacdes internas, aplicam-se as normas do IRC (que
decorrem da Diretiva Fusdes);
e No caso das operac¢des intracomunitarias conjuga-se a aplicacdo da Diretiva
FusBes com as normas do CIRC 74;

competente para conhecer e interpretar normas puramente internas sempre gue que a norma
nacional se tenha inspirado em normas de direito da EU, podendo dar origem a interpretacdes

dissonantes” (Ramalho, 2015).
™ Artigo 73.°n.°7 alinea b) do CIRC.
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CAPITULO IV: Implicagdes no Direito das Sociedades e no Direito Fiscal.

A caracteriza ¢éo, efeitos e consequéncias do regime especial da neutralidade fiscal
ndo se esgota a apenas ao nivel do Direito fiscal, mas tem também necessidade de
recorrer a outros dominios, nomeadamente ao Direito Civil e ao Direito das

sociedades.

4.1 O ambito de aplicacéo do artigo 73.° do CIRC.

Desde logo refira-se que o regime especial da neutralidade fiscal se aplica, ndo a
todas as todas as situagOes possiveis de reorganizacdo empresarial, mas apenas as
que se encontram previstas no artigo 73.° do CIRC ". Neste artigo estdo definidos

dois tipos de requisitos:
v Requisitos objetivos (tipo de operagdes), e
v’ requisitos subjetivos (tipos de sociedades).

Relativamente aos requisitos objetivos, estes estdo previstos nos nameros 1 a 5,
sendo identificadas quatro tipos de operacGes passiveis de beneficiarem do regime

especial de neutralidade fiscal. Sao elas:

. Fusdes.

. Cisoes.

. Entrada de Ativos.

. Permuta de partes sociais.

Nos numeros 6 e 7 do CIRC encontram-se indicados 0s sujeitos passivos

beneficiarios do regime especial (requisitos subjetivos), os quais devem:

o Ter sede ou direcéo efetiva em territorio nacional;

° N&o estar isentos de IRC;

> E essa a posicdo da Autoridade Tributaria, e de autores como Anténio Rocha Mendes, que
consideram que se devem considerar excluidas do regime especial de neutralidade fiscal as situac6es
ndo elencadas no artigo 73.°, mas ndo a de alguma jurisprudéncia, ou de autores como Jodo Ramalho
Magalh@es.
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1. Caso a sociedade pertenca a outro Estado-membro, pode também beneficiar
deste regime especial desde que todos os intervenientes preencham as
condigOes previstas no artigo 3.° da Diretiva 2009/133/CE do Conselho de 19
de outubro "® (com as restricdes previstas no artigo 74.° n.° 1, que visam
garantir a possibilidade de Portugal tributar os resultados que venham a ser
apurados pelas sociedades beneficiarias em caso de futura alienacdo dos bens

patrimoniais transmitidos);

Para além dos requisitos quanto a natureza das operacdes e quanto ao tipo de
sociedades, existem ainda requisitos estruturantes da propria operacdo e que devem

ser preenchidos, para que esta possa beneficiar do regime especial, nomeadamente:

e A operagdo ndo pode implicar um desinvestimento na empresa objeto da
reorganizacdo (continuidade do investimento e da empresa);
e Tem de prosseguir uma melhoria organizacional e ndo apenas uma vantagem

fiscal.

Importa saber quando se aborda esta matéria qual o &mbito de aplicacdo do artigo
73.° do CIRC: as operagOes consideradas neste artigo devem ser interpretadas de
forma taxativa excluindo quaisquer outras que, ainda que sejam do mesmo tipo ndo
assentem nos mesmos pressupostos ou preencham a totalidade dos seus requisitos, ou
por outro lado devera este artigo ser interpretado de forma meramente indicativa,

podendo o regime especial da neutralidade fiscal ser aplicado a outras operac6es?

’® Para efeitos de aplicagdo da presente diretiva, a expressdo «sociedade de um Estado-membro»
designa qualquer sociedade:

a) que revista uma das formas enumeradas na parte A do anexo I;

b) que, de acordo com a legislacéo fiscal de um Estado-membro, seja considerada como tendo o seu
domicilio fiscal nesse Estado-membro e, nos termos de uma convencdo em matéria de dupla
tributacdo celebrada com um pais terceiro, ndo seja considerada como tendo domicilio fiscal fora da
Comunidade; e

C) que esteja sujeita, sem possibilidade de opcao e sem deles se encontrar isenta, a um dos impostos
enumerados na parte B do anexo | ou a qualquer outro imposto que possa vir a substituir um
daqueles impostos.
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Relativamente a esta questdo, o entendimento da Autoridade Tributéria tem sido o de
defender o carécter taxativo do normativo, considerando n&o haver lugar nem a
integracdo analdgica nem a interpretacdo extensiva do artigo 73.°, (dando assim
seguimento ao seu entendimento do regime especial de neutralidade fiscal como um
beneficio fiscal, (porque cria uma situacao fiscal mais vantajosa). A posic¢do da AT,
(apoiada por pareceres do Centro de Estudos Fiscais /") entende que apenas poder&o
beneficiar do regime de neutralidade fiscal, as operacBes que corresponderem a uma
das que se encontram previstas no artigo 73° do CIRC. Isto significa que o regime
especial da neutralidade fiscal ndo é aplicavel a todas as reorganizacGes societérias,
mas apenas aquelas que optem pela sua aplicacdo e que preencham os requisitos do
artigo 73.° e seguintes do CIRC.

Por seu lado, a jurisprudéncia portuguesa tem optado por uma posicdo menos rigida
do que a A.T. priviligiando o espirito do principio da neutralidade, através de uma
abordagem econdmica 8 que tenha em conta o objectivo de tratamento fiscal neutro

das operacgdes subjacente ao espirito do regime, e ndo de uma visdo puramente

" Nomeadamente o Parecer n° 45/2004 de 17 de maio de 2004.

8 Jodo Machado Ramalho cita o caso em que o Supremo Tribunal Administrativo foi chamado a
intervir relativamente a uma operacdo de cisdo-fusdo (Acdrddo STA n° 865/11 de 20.12.2011), e da
qual resultaria a separacdo por cisdo de um ramo de atividade da sociedade cindida "A" para a
sociedade beneficiaria "B”, ambas detidas a 100% por uma sociedade terceira ("C"), ndo havendo
assim a necessidade de emissdo de novas partes de capital da sociedade B para a sociedade C. A
questdo estava em saber se tal ndo impediria a aplicagdo do principio da neutralidade na medida em
que o artigo 67.° n.° 2 al. a) e b) da versdo anterior do CIRC exigia a atribuicdo aos sGcios das
sociedades cindidas de partes representativas do capital social das sociedades beneficiérias, como
requisito de aplicacdo deste regime especial. Para a AT, tratando-se de um beneficio fiscal, ndo seria
possivel a integracdo analégica devendo aplicar-se o corpo do artigo, ndo havendo assim lugar a
aplicacdo do regime especial. J& 0 STA entendeu que a resposta a esta questdo ndo se podia limitar a
uma interpretagdo meramente taxativa, devendo sim ter-se em conta a finalidade do regime especial
de neutralidade fiscal, que era o de eliminar as barreiras &s reorganizaces empresariais e criar as
condicBes para um mercado interno sem distor¢es de concorréncia. Ora como o que se pretendia com
a exigéncia das alineas a) e b) do (entdo) artigo 67.° era assegurar a protecdo dos sécios da sociedade
cindida, ndo faria sentido exigir a sua aplicagdo quando essa protecdo nédo estiver em causa. Por isso
considerou o STA, o facto de uma operacdo ndo cumprir totalmente todos os requisitos previstos no
artigo para cada um dos tipos de reestruturacdo, ndo impede a aplicacdo do regime especial de
neutralidade fiscal desde que se verifiqguem os restantes requisitos. (Ramalho, 2015: 30-31)
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formal. Nesse sentido vai também a jurisprudéncia europeia do TJUE que entende
que o regime especial de neutralidade fiscal se aplica a todas as operagdes de fusdo,
ciséo, entrada de ativos e permuta de partes sociais, independentemente dos seus
fundamentos, devendo a analise da aplicabilidade ao regime especial ser feita a
posteriori através da clausula antiabuso .

Jodo Machado Ramalho, considera ter sido esta questdo objeto de uma tentativa de
resposta por via das alteragBes introduzidas pela reforma do IRC de 2013%, que
alargou o tipo de operacdes de reestruturacdo objeto do regime especial de
neutralidade fiscal. No entanto esta posicdo continua a suscitar algumas criticas
nomeadamente por ndo ter tido em conta novos tipos de operagdes "‘como seja 0 caso
da liquidacdo por transmissao global a favor de sdcio Unico prevista no artigo 148°
do CSC, ou da cisdo-dissolucéo, quando neste segundo caso nao seja respeitado o
regime regra de os socios da sociedade cindida deverem participar, em cada uma
das novas sociedades, na proporcdo que lhes cabia na primeira”. (Ramalho, 2015:
29).

Para este autor e embora exista hoje um ndmero maior de operacBGes de
reestruturagcdo consideradas de forma expressa para aplicacdo deste regime, o facto
de haver operagdes que nédo estdo contempladas impede que se possa defender
integralmente o caracter taxativo deste artigo na sua versao actualinea

Ja Antonio Rocha Mendes considera que, tratando-se de um regime especial de
tributacdo, o qual foi criado com objetivos e requisitos concretos, é sobre este ponto
de vista que as operacdes devem ser analisadas na medida em que o regime especial
ndo se destina a todas as operagdes de reorganizacdo empresarial, mas apenas a um
conjunto especifico de operagdes, as quais se encontram previstas de forma expressa
no artigo 73.° do CIRC, onde se define o &mbito de aplicagdo do regime especial de
neutralidade fiscal: nos n.°s 1 a 5 onde se estabelecem os requisitos objetivos que as
operacgOes deverdo assegurar, para serem consideradas elegiveis, e nos n°s 6 e 7 onde

estdo delimitadas as entidades as quais o regime se aplica.

7 Processo C-28 /95, Leur-Bloem, 17 de julho de 1997.
80 ei n°® 2/2014 de 16 de janeiro.
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Trata-se de uma questdo controversa e que tem gerado posicOes diferentes entre
autores, autoridades e jurisprudéncia. Se por um lado ndo basta apenas a verificacao
de que uma operagéo de reestruturacdo preenche uma das categorias enunciadas no
artigo 73.°, sendo também necessario verificar se o racional da operacdo estd de
acordo com o espirito da lei, o contrario também tem de se aceitar (ou seja, a
admissdo de operacBes ndo consagradas, mas que preenchem o espirito da lei, como
tem defendido alguma jurisprudéncia). E € esta ponderacdo da finalidade do regime
sobre a natureza da operagédo (que vai ser novamente encontrada na determinacéo das
razGes economicas validas), que leva a que alguns autores defendam que as
operagdes elencadas no artigo 73.° deverdo ser entendidas como indicativas a luz do
regime especial, prevalecendo na aplicacdo do regime especial o espirito da lei que
privilegia a natureza econdémica da operacao.

No entanto e por se tratar de uma situacdo ndo suficientemente clara em termos
legislativos (e que a reforma de 2014 do IRC ndo deu resposta, nomeadamente no
que se refere a extensdo das operacOes que possam ser abrangidas no ambito do
artigo 73.°), conduzindo a interpretacdes diferentes, e até que se verifiqgue uma
redacdo do normativo que clarifique em definitivo esta questdo entendemos como
mais adequada sob o ponto de vista da seguranga juridica, a interpretacdo adotada
pela Autoridade Tributaria, ao considerar que o artigo 73.° do CIRC estabelece ndo
apenas as sociedades contempladas no regime especial de neutralidade fiscal, mas
elenca igualmente de forma taxativa as operacGes de reorganizacdo empresarial que

podem beneficiar do regime especial.
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4.1.1 A Fusao.

4.1.1.1 No Direito Societério.

Nos termos do artigo 97. ° n.°1 do Cédigo das Sociedades Comerciais, considera-se
fusdo 8! o negdcio juridico em que duas ou mais sociedades, ainda que de tipo
diverso &, se fundem mediante a sua reunido numa s6 8. O n° 4 do artigo 97. ° do

CIRC prevé duas modalidades de fuséo:

a) mediante a transferéncia global do patriménio de uma ou mais sociedades para
outra e a atribuicdo aos socios daquelas de partes, acdes ou quotas desta (fusdo por

incorporacao ou fusdo absorgéo);

b) mediante a constituicdo de uma nova sociedade, para a qual se transferem
globalmente os patrimoénios das sociedades fundidas, sendo aos socios destas

atribuidas partes, acdes ou quotas da nova sociedade (fusdo concentracgao).

A principal diferenca entre as duas modalidades diz respeito ao facto de a entidade
incorporante ser uma sociedade ja existente ou uma sociedade constituida em

sequéncia da operacéo.

Nestas modalidades de fuséo, verifica-se a extingdo 8 das sociedades envolvidas a

excecdo da sociedade incorporante, com os seguintes efeitos:

81 A figura da fuséo foi regulada pela primeira vez em Portugal nos artigos 124. ° a 127° no Cddigo
Comercial de 1888.

82 0 ambito de aplicacdo do regime previsto na Diretiva encontra-se circunscrito ao correspondente as
sociedades anénimas, nos termos do artigo 1.° n.° 1. No entanto o legislador portugués foi mais longe,
optando por aplicar o regime a todos os tipos de sociedades consagrados no Codigo das Sociedades
Comerciais (sociedades anonimas, por quotas, sociedades em nome coletivo e sociedades em
comandita), conforme se depreende na expressdo “ainda que de tipo diverso”, que consta no corpo do
artigo 97.°.

8 Como refere Raul Ventura, citado por Jodo Magalhdes Ramalho, “a fuséo significa a combinago
de dois ou mais corpos num s6. 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 Unica sociedade”. (Ramalho, 2015: 47)

84 Esta caracteristica de extincdo de pelo menos uma das sociedades permite distinguir a fuséo de
outros tipos de concentragdo empresarial, nomeadamente a) a chamada “fusdo impropria“(artigo 148.°
CSC), b) quando se verificar a transmissdo onerosa de bens (independentemente da sua extensdo)
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e A concentracdo dos patriménios, pela incorporacdo do patriménio das sociedades

fundidas, na esfera patrimonial da sociedade incorporante;

e A atribuicdo aos socios das sociedades fundidas de titulos representativos do
capital da sociedade incorporante, proporcionais ao valor do patriménio da
sociedade fundida integrado na sociedade incorporante (principio da

proporcionalidade).

Em termos processuais, uma operacdo de fusdo é composta pelas seguintes etapas:
1) Elaboracéo do projeto de fusdo (artigo 98.° CSC);
2) Fiscalizacdo do processo de fuséo (artigo 99.° CSC);
3) Registo do processo de fusdo na Conservatdria do Registo Comercial (artigo
100.° n.°1 CSC);
4) Outorga do ato de fuséo (artigo 106.° CSC);
5) Registo da fusdo (artigo 111.° CSC);

4.1.1.2 No Direito Fiscal.

Para efeitos de identificacdo das operacOes passiveis de serem objeto de neutralidade
fiscal, 0 artigo 73.° n.° 1 do CIRC vai adotar o mesmo modelo do CSC, classificando
as fusdes em fusdo por constituicdo de nova sociedade (alinea b) e fusdo por

incorporacdo (alineas a), c), d) e e) #; neste Ultimo caso, em que se verifica a

entre duas sociedades, c) nos casos de compra por parte de uma sociedade de parte ou da totalidade
das partes de capital de outra sociedade, d) nos casos de joint ventures (onde nédo se verifica a extin¢éo
dos participantes) como adianta Jodo Magalhdes Ramalho (Ramalho, 2015: 50).

8 Verifica-se um claro alinhamento entre os diferentes diplomas, tendo o contetido da Diretiva
passado a ser refletido no CIRC a partir do Decreto-Lei 221/2001. No seu artigo 2.° al a) a Diretiva
das Fusdes classifica como fusdo a operagdo pela qual:

i) uma ou mais sociedades transferem, na sequéncia e por ocasido da sua dissolu¢do sem liquidacéo, o
conjunto do ativo e do passivo que integra 0 seu patrimonio para outra sociedade ja existente,
mediante atribuicdo aos respetivos sécios de titulos representativos do capital social da outra
sociedade e, eventualmente, de uma quantia em dinheiro ndo superior a 10 % do valor nominal ou, na
auséncia de valor nominal, do valor contabilistico desses titulos,

ii) duas ou mais sociedades transferem, na sequéncia e por ocasido da sua dissolucdo sem liquidacéo,
0 conjunto do ativo e do passivo que integra o seu patriménio para uma sociedade que constituam,
mediante a atribui¢do aos respetivos socios de titulos representativos do capital social da sociedade
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transferéncia patrimonial de uma ou mais sociedades fundidas para a sociedade

incorporante, séo consideradas ainda as seguintes modalidades:

e Fusdes realizadas entre entidades detidas a 100% pelo mesmo socio (alinea d) 8°;

e Fusdes invertidas & (alinea e);
Vejamos de seguida cada uma das modalidades de fusdo previstas no artigo 73.°n.°1:

a) Fuséo por constituicdo de nova sociedade (artigo 73.° al. b)

Verifica-se uma operacéo de fusdo por constituicdo de uma nova sociedade, quando
duas ou mais sociedades transferem os seus patriménios globais (ativos e passivos)
para uma nova sociedade, sendo atribuidos aos socios das sociedades partes
representativas do capital social da nova sociedade e, eventualmente, de quantias em
dinheiro que ndo excedam 10% do valor nominal (ou, na falta de valor nominal, do
valor contabilistico equivalente ao nominal das participacbes que lhes forem
atribuidas); Ou seja, ha lugar a fusdo deste tipo quando se verifica a constitui¢do de
uma nova sociedade em resultado da extincdo de duas ou mais sociedades e a
integracédo dos seus patrimdnios nessa nova sociedade.

Neste tipo de fusdo, verifica-se a extin¢do de duas ou mais sociedades e a criagao de
uma nova sociedade, para a qual séo transferidos os passivos das sociedades extintas.
Em consequéncia, os socios das sociedades entretanto extintas tornam-se socios da
nova sociedade ndo podendo a parte em numerdrio a que corresponder essa
atribuicdo de posicdo ser superior a 10% do valor nominal das participacdes que Ihes

sejam atribuidas na nova sociedade %.

nova e, eventualmente, de uma quantia em dinheiro ndo superior a 10 % do valor nominal ou, na
auséncia de valor nominal, do valor contabilistico desses titulos,

iii) uma sociedade transfere, na sequéncia e por ocasido da sua dissolugdo sem liquidacdo, o conjunto
do ativo e do passivo que integra o seu patrimdnio para a sociedade detentora da totalidade dos titulos
representativos do seu capital social.

8 As chamadas fuses de sociedades-irméas ou sidestream merger.

87 Reverse merger ou downstream merger.

8 Esta contrapartida em numerario visa resolver situages que resultem da troca de participacdes e em
que seja necessario fazer acertos.
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. Fuséo por incorporacao (artigo 73.° alinea a)

Considera-se como fusdo por incorporagdo, a operacao em que exista a transmisséo
do patriménio global (ativo e passivo) de uma ou mais sociedades (com a
consequente extingdo desta(s) para outra sociedade ja existente, e com a atribuigéo
aos socios daquelas de partes representativas do capital social da beneficiaria e,
eventualmente, de quantias em dinheiro que ndo excedam 10% do valor nominal ou,
na falta de valor nominal, do valor contabilistico equivalente ao nominal das
participacOes que lhes forem atribuidas. Ou seja, o incorporante aumenta o seu
patrimoénio, e os sécios da incorporada recebem partes do capital daquela;

Neste tipo de fusdo, verifica-se a extingdo da sociedade (ou sociedades) fundida, a
transmissdo dos seus ativos e passivos para a sociedade incorporante, a entrada como
sOcios na sociedade incorporante dos sécios da sociedade fundida, ndo pudendo a
parte em numerario a que corresponder essa atribuicao de posicdo ser superior a 10%
do valor nominal das participacbes que lhes sejam atribuidas na sociedade

incorporante.

. Fusé@o por incorporacdo de sociedade detida na totalidade pela sociedade
incorporante % (artigo 73.° alinea c)
Nesta situacdo, a sociedade dissolvida transmite a totalidade do seu patriménio para a
sociedade que possui a totalidade do seu capital (a sociedade mae ), ndo havendo
lugar a troca de participacdes. Ou seja, verifica-se a extin¢do da sociedade, os ativos
da sociedade extinta sdo transmitidos para a sociedade incorporante, mas ndo se
verifica a troca de participacbes porque a sociedade dissolvida era detida pela
sociedade incorporante. Aqui 0 incorporante ndo aumenta o seu patrimonio (apenas
altera a sua natureza), e ndo ha lugar a remuneracao de socios (porque nao ha socios

a remunerar).

8 Fusdo impropria, ou upstream merger.

% Trata-se de um tipo de operagdo muito frequente nomeadamente no setor bancério (por exemplo no
Millennium bcp, e por uma questdo de racionalizacdo e otimizacdo de estruturas, este tipo de
operacdes foi utilizada para integrar em areas especializadas do banco, um conjunto de empresas que
operavam na area do crédito especializado, como o leasing ou factoring).
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Fuséo por incorporacdo entre sociedades detidas pelo mesmo socio (artigo
73.° alinea d)
Verifica-se nas situagcdes em que exista a transferéncia global do patriménio de uma
sociedade para outra sociedade ja existente quando a totalidade das partes
representativas do capital social de ambas seja detida pelo mesmo sécio. Ou seja,
trata-se de uma operacdo em que duas sociedades-filhas detidas pela mesma
sociedade-mée se fundem numa s6 (ndo havendo por essa razdo lugar a atribuicao de

titulos aos soécios da sociedade fundida).

. Fusdo invertida (reverse mergers) (artigo 73.° alinea e)

Ocorre quando se verifica a transferéncia global do patrimoénio de uma sociedade
(sociedade fundida) para outra sociedade (sociedade beneficiaria), e a totalidade das
partes representativas do capital social desta seja detida pela sociedade fundida. Esta
operacdo é chamada de fusdo inversa, porque aqui se verifica o oposto do habitual
(em que a sociedade dominada é absorvida pela sociedade dominante): nesta
situacdo, 0 que acontece é a sociedade-mée (que detém todo o capital social da
sociedade incorporante) transferir todo o seu patrimoénio para a sociedade-filha,
incorporando-se nela e extinguindo-se em consequéncia. Ou seja, trata-se de uma
situacdo de fusdo por incorporagdo em que uma sociedade é incorporada e dissolvida

numa sociedade subsidiaria detida por si a 100% °*.

Por fim, de referir que nem sempre a op¢éo pelo regime especial de neutralidade
pode ser 0 mais vantajoso para o0s intervenientes na operacdo. Existem situacGes em
que a opc¢do da tributacdo de uma fusdo pelo regime geral se pode revelar mais

interessante quando comparado com o regime especial %2.

91 Esta solugéo — recente, de 2014 — terminou uma longa discussdo sobre se estas operagfes, que néo
se encontravam anteriormente tipificadas na lei, poderiam ou ndo ser objeito do regime especial de
neutralidade fiscal.

92 Na situagdo por exemplo duma sociedade incorporada que esteja a acumular prejuizos, as mais-
valias resultantes das revalorizagcBes patrimoniais poderdo ser diluidas nos prejuizos apurados
anteriormente, o que permite que no ambito da sociedade incorporante se evite uma tributacdo futura
no caso desse patrimonio ser alienado posteriormente por um valor superior que teria, caso ndo tivesse
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4.1.2 A Ciséo.

4.1.2.1 No Direito Societario.

A cisdo de sociedade consiste numa operacdo através da qual uma sociedade
(sociedade cindida) separa do seu patrimonio parte (cisdo-parcial) ou a totalidade
(cisdo-total) dos seus ativos e/ou passivos para os integrar no patriménio de outra ou
de outras sociedades ja constituidas ou a constituir. Este tipo de operacdo encontra-se
consagrado no CSC nos artigos 118.° e seguintes. Jodo Ramalho Magalhées

(Ramalho, 2015:79) aponta como elementos deste tipo de operagéo:

e Adivisdo de parte ou da totalidade do patrimoénio de uma sociedade;

e A transmissdo desse patrimoénio a favor de uma ou de varias sociedades
(beneficiarias, incorporantes ou constituidas em resultado da operacao);

e Antegracdo dos sécios da sociedade cindida na sociedade(s) beneficiarias pela
atribuicdo de partes de capital correspondentes a transmissao patrimonial
verificada.

Nos termos do Codigo das Sociedades Comerciais, a cisdo pode revestir trés

modalidades:

e A cisdo-simples (cisdo-constituicdo), que se verifica quando uma sociedade
destaca parte do seu patrimdnio e com ele constitui uma nova sociedade (artigo
118.° n.° 1 al. a) do CSC);

e A cisdo-dissolucdo, que ocorre quando uma sociedade se dissolve e divide o
seu patriménio, destinando-se cada uma das partes desse patrimonio a
constituicdo de uma nova sociedade (artigo 118.° n.° 1 al. b) do CSC); e,

e A cisdo-fusdo, quando uma sociedade destaca partes do seu patriménio ou se

dissolve, dividindo o seu patrimonio em partes para as fundir com sociedades

havido reavaliacdo, e o valor das depreciacGes e amortizacdes sera maior em cada um dos bens
reconhecidos na sociedade incorporante.
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ja existentes, ou com partes de patriménio de outras sociedades, separadas por

idénticos processos e com igual finalidade (artigo 118.° n.° 1 al. ¢) do CSC) %,

Quando ocorre uma operacdo de cisdo, verificam-se desde logo efeitos sobre as
sociedades cindidas (que se extinguem ou veem reduzido o seu patrimoénio), e sobre
0s socios das sociedades cindidas, os quais sdo compensados com partes de capital

da sociedade beneficiaria (pré-existente, ou constituida por via da operacao).

As operacdes de cisdo de sociedades podem ser agrupadas em dois grupos: cisao
parcial (quando se verifica a divisdo de parte do patriménio da sociedade), ou cisao
total (quando ocorre a divisdo da totalidade do patriménio societario. A combinacgéo
de possibilidades possiveis (cisdo parcial ou cisdo total), por via da cisdo-fusdo pode

ainda revestir as seguintes modalidades:

e Cisdo parcial — Fusédo total: quando se verifica a separacdo de parte (ou
partes do patriménio da sociedade cindida (mas sem dissolucéo), para fusdo

das partes separadas com sociedade (s) ja existentes;

e Cisdo parcial — Fusdo parcial: esta situacdo ocorre quando se verifica a
separacdo de parte(s) do patrimonio da sociedade condida (sem dissolucéo)
para a fusdo dessas partes com parte do patrimoénio de outra sociedade(s), que
tenha sido separada(s) por processo idéntico e tendo em vista 0 mesmo
objetivo;

e Cisao total — Fuséo total: quando a sociedade se dissolve e o seu patrimonio

é dividido em duas ou mais parte para se fundir com sociedades ja existentes;

e Cisdo total — Fusdo parcial: quando se verifica a dissolugdo da sociedade
com a divisdo do seu patrimoénio em duas ou mais partes para serem fundidas

com partes do patrimdnio de outras sociedades separadas pelo mesmo tipo de

9 A cisdo-fusdo distingue-se da fusdo pura na medida em que ndo se verifica uma fusdo de todo o
patriménio da sociedade cindida numa Unica entidade, mas sim e apenas a fusdo de partes do
patrimonio cindido. Este tipo de cisdo distingue-se ainda da fusdo na medida em que a sociedade
parcialmente cindida ndo se extingue.
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processo e com 0 mesmo objetivo ou finalidade tendo em vista a constituicao

de duas ou mais novas sociedades;

Em sintese, numa operacao de cisdo por um lado, as sociedades cindidas extinguem-
se, ou veem reduzido o seu patrimonio, e por outro lado, os sécios das cindidas sdo
compensados com partes do capital da sociedade beneficiaria, seja ela pré-existente,

ou tenha sido constituida na sequéncia da operacéo.

4.1.2.2 No Direito Fiscal.

A Diretiva das Fusfes distingue no seu artigo 2.°, alineas b) e c), as cisées em duas
modalidades: a cisdo (simples) e a cisdo parcial, consoante se verifique a
transferéncia total do patrimonio de uma sociedade para outra(s) com a sua
consequente dissolucdo, ou apenas a transferéncia patrimonial parcial para outra(s)
sociedades(s), mantendo a sociedade cindida (contribuidora, na terminologia da
Diretiva) a sua atividade %,
O CIRC vai adotar uma classificacdo diferente do modelo dualista seguido na
Diretiva das Fusoes, estabelecendo no seu artigo 73.°n° 2:

2 — Considera-se cisao a operacgao pela qual:

a) uma sociedade (sociedade cindida) destaca um ou mais ramos da sua atividade,

mantendo pelo menos um dos ramos de atividade, para com eles constituir outras

sociedades (sociedades beneficiarias) ou para os fundir com sociedades ja existentes,

% h) «Cisdo», a operagdo pela qual uma sociedade transfere, na sequéncia e por ocasido da sua
dissolucé@o sem liquidacao, o conjunto do ativo e do passivo que integra o seu patriménio para duas
ou mais sociedades ja existentes ou novas, mediante a atribuigéo aos seus socios, de acordo com uma
regra de proporcionalidade, de titulos representativos do capital social das sociedades beneficiarias
da entrada e, eventualmente, de uma quantia em dinheiro nédo superior a 10 % do valor nominal ou,
na auséncia de valor nominal, do valor contabilistico desses titulos;.

c¢) «Cisdo parcial», uma operacéo pela qual uma sociedade transfere, sem ser dissolvida, um ou mais
ramos da sua actividade para uma ou mais sociedades ja existentes ou novas, deixando no minimo um
dos ramos de actividade na sociedade contribuidora, mediante a atribuicdo aos seus sdcios, de
acordo com uma regra de proporcionalidade, de titulos representativos do capital social das
sociedades beneficiarias dos elementos do ativo e do passivo e, eventualmente, de um pagamento em
numerario ndo superior a 10 % do valor nominal ou, na auséncia de um valor nominal, do valor
contabilistico desses titulos;
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mediante a atribuicdo aos seus socios de partes representativas do capital social
destas Ultimas sociedades e, eventualmente, de uma quantia em dinheiro que nao
exceda 10% do valor nominal ou, na falta de valor nominal, do valor contabilistico
equivalente ao nominal das participacGes que Ihes sejam atribuidas;

b) uma sociedade (sociedade cindida) é dissolvida e dividido o seu patriménio em
duas ou mais partes, sendo cada uma delas destinada a constituir uma nova sociedade
(sociedade beneficiaria) ou a ser fundida com sociedades ja existentes ou com partes
do patriménio de outras sociedades, separadas por idénticos processos e com igual
finalidade, mediante a atribuicdo aos seus socios de partes representativas do capital
social destas ultimas sociedades e, eventualmente, de uma quantia em dinheiro que
nao exceda 10% do valor nominal ou, na falta de valor nominal, do valor
contabilistico equivalente ao nominal das participacGes que Ihes forem atribuidas;

¢) uma sociedade (sociedade cindida) destaca um ou mais ramos da sua atividade,
mantendo pelo menos um dos ramos de atividade, para os fundir com a sociedade
(sociedade beneficiaria) detentora da totalidade das partes representativas do seu
capital social;

(Aditada pela Lei n.° 2/2014, de 16 de janeiro)

d) uma sociedade (sociedade cindida) destaca um ou mais ramos da sua atividade,
mantendo pelo menos um dos ramos de atividade, para os fundir com outra sociedade
ja existente (sociedade beneficiaria), quando a totalidade das partes representativas
do capital social de ambas seja detida pelo mesmo sdcio;

(Aditada pela Lei n.° 2/2014, de 16 de janeiro)

e) uma sociedade (sociedade cindida) destaca um ou mais ramos da sua atividade,
mantendo pelo menos um dos ramos de atividade, para os fundir com outra sociedade
jé existente (sociedade beneficiaria), quando a totalidade das partes representativas
do capital social desta seja detida pela sociedade cindida.

(Aditada pela Lei n.° 2/2014, de 16 de janeiro)

Para aceder ao regime especial de neutralidade fiscal no caso de uma cisao, sdo ainda

requisitos adicionais:
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No que respeita a sociedade beneficiaria, o0 cumprimento no disposto no artigo 74.°,
n.° 3, nomeadamente no que respeita a conservacao dos elementos patrimoniais ao
mesmo nivel que detinha antes da operacdo, e n.° 4 no que se refere a determinacéao
do lucro tributavel da sociedade beneficiaria %.

No que se refere aos socios nos termos do artigo 76.° n.°3, e para que estes possam
igualmente beneficiar do regime especial, o valor da antiga participacdo devera ser
repartido pelas partes de capital recebidas e pelas que continuem a ser detidas na
sociedade cindida, com base na proporc¢do entre o valor de mercado dos patriménios
destacados para cada uma das sociedades beneficiarias e o valor de mercado do
patrimonio da sociedade cindida.

Né&o estando cumpridos os requisitos para a elegibilidade da operacdo de cisdo para o

regime especial, esta sera tributada:

e Ao nivel da sociedade cindida;
e Ao nivel dos sbcios;

e Ao nivel da sociedade beneficiaria;

% 3 — A aplicacéo do regime especial determina que a sociedade beneficiaria mantenha, para efeitos
fiscais, os elementos patrimoniais objeto de transferéncia pelos mesmos valores que tinham nas
sociedades fundidas, cindidas ou na sociedade contribuidora antes da realizacdo das operagdes,
considerando-se que tais valores sdo os que resultam da aplicacdo das disposi¢des deste Codigo ou de
reavaliacOes efetuadas ao abrigo de legislacao de carater fiscal.

4 — Na determinac&o do lucro tributavel da sociedade beneficiéaria deve ter-se em conta o seguinte:

a) 0 apuramento dos resultados respeitantes aos elementos patrimoniais transferidos é feito como se
ndo tivesse havido fusdo, cisdo ou entrada de ativos;

b) as depreciacdes ou amortizagdes sobre os elementos do ativo fixo tangivel, do ativo intangivel e das
propriedades de investimento contabilizadas ao custo histérico transferidos sdo efetuadas de acordo
com o regime que vinha sendo seguido nas sociedades fundidas, cindidas ou na sociedade
contribuidora;

C) 0s ajustamentos em inventarios, as perdas por imparidade e as provisdes que foram transferidos
tém, para efeitos fiscais, o regime que lhes era aplicavel nas sociedades fundidas, cindidas ou na
sociedade contribuidora.
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4.1.3 A Entrada de Ativos.

4.1.3.1 No Direito Societario.

A figura da entrada de ativos ndo se encontra definida no direito societéario %, sendo
tratada como uma entrada em espécie para a realizacdo do capital social, prevista no
artigo 28.° do CSC.

De acordo com Jodo Magalhdes Ramalho, “Conceptualmente a entrada de ativos
corresponde a operacdo através do qual uma sociedade contribuidora opta por
manter o exercicio de uma determinada atividade, ndo ja diretamente, mas através
de uma sociedade por si participada. A sociedade contribuidora continua a sua
atividade, agora privada do acervo patrimonial contribuido; e a sociedade
beneficiaria prossegue a atividade com o ramo destacado — que se conserva
intocado na sua especifica afetagdo empresarial”. E continua o autor,

“Tipicamente a entrada de activos traduz-se numa operacdo de subscricdo de
capital em espécie ¥, realizada no ambito da constituicdo de uma nova sociedade,
ou do aumento de capital social de uma sociedade ja existente, sequindo em ambos
0s casos os formalismos préprios das entradas em espécie previstos no artigo 28° do
CSC”. (Ramalho, 2015: 103);

A entrada de ativos distingue-se das operagdes de fusdo e de cisdo, pelo facto da
sociedade contribuidora ndo ser dissolvida por via da contribuicdo efetuada.
Distingue-se igualmente pelo facto “das participagoes sociais dadas em
contrapartida da transmissdo patrimonial serem atribuidas a propria sociedade

contribuidora e ndo aos socios desta”. (Mendonga, 2016: 34)

4.1.3.2 No Direito Fiscal.

O regime especial de neutralidade fiscal ndo previa inicialmente as operacdes de

entrada de ativos, tendo esta transposicao sido efetuada mais tarde %,

% A entrada de ativos é uma figura especifica do direito fiscal.

97 Podendo ainda ser concretizada pela entrega de quotas ou de agBes proprias por parte da sociedade
beneficiéria.
% Decreto Lei 6/93 de 9 de janeiro.
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Nos termos do artigo 73.° n.°3 do IRC, “Considera-se entrada de ativos a operacao
pela qual uma sociedade (sociedade contribuidora) transfere, sem que seja
dissolvida, o conjunto ou um ou mais ramos da sua atividade para outra sociedade
(sociedade beneficiaria), tendo como contrapartida partes do capital social da

sociedade beneficiaria. ”

Em termos fiscais a entrada de ativos consiste numa operacdo de subscricdo de
capital em espécie, seja para constituicdo de uma nova sociedade, ou para aumento
do capital social de uma sociedade ja constituida, sendo essencial para aplicacdo do
regime especial de neutralidade fiscal, que o patriménio transmitido seja constituido
por um ou mais ramos de atividade. Pelo facto do conceito de “ramo de atividade”
previsto no CIRC °, ser resultante da transposicdo do artigo 2.° alinea j) da Diretiva

das Fusdes, o TIUE é o 6rgao competente para assegurar a sua aplicacao.

% Artigo 73.° n.° 4: — Para efeitos do nimero anterior e das alineas a), c), d) e €) do n.° 2, considera-
se ramo de atividade o conjunto de elementos que constituem, do ponto de vista organizacional, uma
unidade econémica auténoma, ou seja, um conjunto capaz de funcionar pelos seus préprios meios, o
qual pode compreender as dividas contraidas para a sua organizacdo ou funcionamento.
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4.1.4 A Permuta de partes sociais.

Tratando-se igualmente de uma figura ndo prevista no Codigo das Sociedades
Comerciais (tal como a entrada de ativos), as operagdes de permuta de partes sociais
apenas passaram a ser consideradas para efeitos do regime especial de neutralidade
fiscal com a transposicdo para o direito fiscal nacional da Diretiva 90/434/CEE %

que veio a alargar o &mbito de aplicacdo das operagdes consideradas elegiveis.

Inicialmente %! falava-se de permuta de agbes, (0 que poderia justificar que apenas
se encontrassem abrangidas pelo regime especial as sociedades andnimas), mas o
CIRC ao adotar mais tarde a expressao “permuta de partes sociais” veio a alargar o
seu ambito de aplicacdo, incluindo neste regime as permutas de titulos
representativos de capital de outros tipos de sociedades previstas no Codigo das

Sociedades Comerciais (nomeadamente as sociedades por quotas). 1%2

Esta operacdes consistem essencialmente na entrada em espécie numa sociedade (a
sociedade adquirente) por parte dos sécios de uma sociedade (a sociedade adquirida)
através da troca / permuta das suas participacdes sociais, passando aquela (a
sociedade adquirente) a dominar esta (a sociedade adquirida). Ou, dito de uma forma
mais simples a permuta de partes sociais € uma operacdo através da qual uma
sociedade adquire ou refor¢ca uma participagcdo no capital de outra, dando em troca
aos socios desta, partes do seu capital social. Como consequéncia desta operacao, 0s
socios da sociedade adquirida tornam-se sécios da sociedade adquirente, continuando

a deter (ainda que indiretamente) a sociedade adquirida (Silva, 2016, pag 59).

4.1.4.1 No Direito Societario.

Como atras referido, o Codigo das Sociedades Comerciais, ao ndo referir em
qualquer momento a figura da permuta de partes sociais pode gerar algumas davidas

quanto a admissibilidade da celebracdo do contrato de permuta na ordem juridica

100 Decreto-Lei n° 6/93, de 9 de janeiro.
101 E também com a Diretiva 2009/133/CE.
102 Decreto-Lei 221/2001, de 7 de agosto.
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portuguesa. No entanto esta duvida encontra-se respondida por via do principio da
liberdade contratual, previsto no artigo 405. ° do Codigo Civil. De referir ainda que
nas operacdes de restruturagdo em que se verifica a transmissdes de participacdes
sociais aplicam-se, consoante a natureza das sociedades em causa, as regras das

cessOes de quotas e da transmissdo de acGes.

4.1.4.2 No Direito Fiscal.
Nos termos do artigo 73.°n.° 5 do CIRC,

Considera-se permuta de partes sociais a operacédo pela qual uma sociedade
(sociedade adquirente) adquire uma participacdo no capital social de outra
(sociedade adquirida), que tem por efeito conferir-lhe a maioria dos direitos
de voto desta dltima, ou pela qual uma sociedade, ja detentora de tal
participacdo maioritaria, adquire nova participacdo na sociedade adquirida,
mediante a atribuicdo aos socios desta, em troca dos seus titulos, de partes
representativas do capital social da primeira sociedade e, eventualmente, de
uma quantia em dinheiro ndo superior a 10% do valor nominal ou, na falta de
valor nominal, do valor contabilistico equivalente ao nominal dos titulos

entregues em troca.

As operagdes de permuta de partes sociais caraterizam-se:
» Por se tratar de uma troca de participagdes sociais;
» Pela forma de pagamento; e

» Pela aquisicéo ou refor¢o da maioria dos direitos de voto.

O modo como se realiza 0 pagamento nestas operagdes é desde logo um elemento
diferenciador: neste tipo de operaces os socios da sociedade adquirida apenas sdo

remunerados com participacdes da sociedade adquirente %, ndo podendo existir

108 Como adianta Jodo Magalhdes Ramalho, ~ (...) a contrapartida a entregar pela sociedade
beneficidria ndo tem de ser necessariamente composta por novos titulos. Embora a emisséo de novos
titulos seja de facto a forma mais comum de assegurar a contrapartida, nada impede que a permuta
possa ser concretizada através da entrega pela sociedade adquirente, de partes de capital proprias
(quotas ou acBes proprias) . (Ramalho, 2015, pag. 131-132)
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qualquer outro tipo de remuneracdo % nomeadamente através de valores

mobiliarios de outro tipo, ou de outras sociedades.

As operacdes de permuta de partes sociais distinguem-se igualmente para efeitos de
aplicabilidade do regime especial, das operacdes de mera troca de participacGes
sociais, pela exigéncia de controlo ou reforco da maioria dos votos na sociedade
adquirida pela sociedade adquirente; Ndo existindo o ganho ou reforco dessa
participacdo maioritaria a operacdo nao se enquadra no conceito de permuta de partes

sociais previsto no artigo 73.°.

Nos termos do artigo 77.°, a atribuicdo, em resultado de uma permuta de partes
sociais dos titulos representativos do capital social da sociedade adquirente, aos
socios da sociedade adquirida, ndo da lugar a qualquer tributacdo destes Ultimos se 0s
mesmos continuarem a valorizar, para efeitos fiscais, as novas partes sociais pelo
valor atribuido as antigas, determinado de acordo com o estabelecido no CIRC, e

desde que preenchidas as seguintes condigdes:

a) a sociedade adquirente e a sociedade adquirida sejam residentes em territorio
portugués ou noutro Estado-membro da Unido Europeia e preencham as
condicOes estabelecidas na Diretiva n.° 2009/133/CE, do Conselho, de 19 de

outubro;

b) os sécios da sociedade adquirida sejam pessoas ou entidades residentes nos
Estados-membros da Unido Europeia ou em terceiros Estados, quando os titulos
recebidos sejam representativos do capital social de uma entidade residente em

territorio portugués.

O CIRC prevé a possibilidade de os socios poderem ser remunerados em dinheiro,
mas apenas num valor até 10% do valor nominal, ou na falta deste, do valor

contabilistico equivalente ao valor nominal dos titulos entregues em troca. Nestas

104 Que nio o previsto no artigo 75.° n° 3 ou seja e como se Viu, a possibilidade de os socios serem
remunerados em dinheiro, num valor até 10% do valor nominal, ou na falta deste, do valor
contabilistico equivalente ao valor nominal dos titulos entregues em troca.
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situacdes e existindo a atribuigcdo de quantias em dinheiro, verifica-se a sua imediata

tributacdo na esfera dos sdcios beneficiérios, nos termos do artigo 77.° n.° 3.

4.2 Obrigac0es acessorias referentes a opcao pelo regime especial.

No artigo 78.° do CIRC %, encontram-se consagrados um conjunto de obrigacdes
declarativas acessoOrias a ser observadas seja pelas sociedades que intervenham na
operacdo de reestruturacdo que esteve na base da aplicacdo do regime especial, seja
pelos sdcios 1%, No caso dos socios, as obrigacdes declarativas previstas nos n.°5 e 6
do artigo 78.°, deverdo ser cumpridas seja pelos sujeitos passivos de IRS (com

contabilidade organizada), seja pelos sujeitos passivos de IRC.

Desde logo encontra-se estabelecida a obrigatoriedade de comunicacdo pelas
sociedades beneficiarias a Autoridade Tributéria, da op¢do pela aplicacdo do regime
especial, na declaracdo anual de informacdo contabilistica e fiscal 1%, relativa ao
periodo de tributacdo em que a operacdo e realizada (corpo do n° 1). Nas alineas a),

b) e ¢) do n°1 sdo indicadas as entidades que deverao prestar a declaracdo. Assim:

a) No caso de fusdo ou ciséo, pela sociedade ou sociedades beneficiarias,
exceto nos casos destas sociedades e, bem assim, a sociedade ou sociedades
transmitentes, ndo serem residentes em territorio portugués nem disporem de
estabelecimento estavel ai situado, situacfes em que a obrigacdo de comunicagdo

deve ser cumprida nesse caso pelos socios residentes;

b) No caso da entrada de ativos, pela sociedade beneficiaria, salvo quando esta
ndo seja residente em territorio portugués nem disponha de estabelecimento estavel

ai situado, caso em que a obrigacao deve ser cumprida pela sociedade contribuidora;

105 RedacAo dada pela Lei n.° 2/2014, de 16 de janeiro.

106 “De referir que as obrigagfes acessorias a cumprir no ambito das operacdes analisadas ndo se
esgotam naquelas previstas no artigo 78° do CIRC, devendo ser complementadas pelas previstas no
artigo 117° do CIRC, e bem assim por todas aquelas previstas em sede de outros tributos e da
Seguranca social”. (Ramalho, 2015, pag. 249)

107 Declaragio prevista no artigo 121° do CIRC. Na perspetiva da AT assume particular importancia o
preenchimento do quadro 10 da folha de rosto da IES.
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C) Na permuta de partes sociais, pela sociedade adquirida quando esta seja

residente em territério portugués, bem como pelos respetivos socios residentes.

4.3 Consequéncias da nao aplicabilidade do regime da neutralidade fiscal.

A tributacdo que incide sobre as empresas e sobre 0s s6cios no momento em que se
realiza as operacOes de reorganizacdo empresarial, depende da forma como for
contabilizado o patrimonio transmitido, sendo que para isso depende a opcdo pelo
regime aplicavel a operacdo. Caso ndo se tenha optado pelo regime especial, ou ndo
se encontrem preenchidos os requisitos estabelecidos, seja pela Diretiva, seja pelo
CIRC (no caso das operacGes internas), as operacdes ndo beneficiardo do regime
especial de neutralidade fiscal, sendo nesse caso aplicavel o regime geral. As
consequéncias em termos de tributacdo pela falta de neutralidade em cada uma das

referidas operagdes sdo as seguintes:

Nas operacBes de Fusdo, o impacto tributario pela falta de neutralidade fiscal

verifica-se a trés niveis:

e Ao nivel dos socios, pela tributagdo da permuta das participagdes sociais das
sociedades contribuidoras pelas participac@es sociais da sociedade beneficiaria;

e Ao nivel das sociedades contribuidoras, através da tributacdo do patrimonio
global transmitido, e ainda pelos ajustamentos em inventarios e / ou perdas por
imparidade e outras corre¢des por valor que respeitem a créditos, inventarios, e as
provisoes relativas a obrigacdes e encargos objeto de transferéncia;

e Ao nivel da sociedade beneficidria, e caso esta detenha participacdes nas
sociedades fundidas, concorrerd para o lucro tributavel a mais ou menos-valia
resultante da anulacdo das partes de capital detidas naquelas sociedades em

consequéncia da fuséo ou cisao.

No caso das CisOes, a ndo aplicacdo do regime especial tem como consequéncia 0s

seguintes efeitos em termos de tributagéo:

e Na sociedade cindida: as cisdes (por via das transmissdes patrimoniais de

ativos e passivos) determinam o apuramento do resultado com base no valor a
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data da cisdo. No caso de dissolugcdo, a cessagdo da atividade, implica
igualmente o apuramento de resultados 1%,

e Nos sécios: havendo a troca de participagdes sociais, havera lugar a tributacéo
pela permuta de titulos (pela geracdo de mais-valias ou lucros). N&o se
verificando a troca de partes sociais, mas apenas a emissao de novos titulos,
serdo tributados os dividendos que vierem eventualmente a ser distribuidos.

e Na sociedade beneficiaria: A entrada de ativos na sociedade beneficiaria gera
uma variagdo patrimonial positiva, a qual ndo concorre para a formacéo do lucro
tributavel da mesma, desde que a operacdo dé origem a atribuicdo de
participaces sociais aos novos socios 1%°; N&o se verificando a emissdo de
participagdes sociais, a entrada de ativos concorrera para a formagdo do lucro

tributavel 110,

Nas operacOes de entrada de ativos, e ndo havendo lugar a aplicacdo do regime
especial, a operacdo é tratada em termos fiscais como uma entrada em espécie com
vista a realizacdo do capital social da beneficiaria, tendo como consequéncia 0s

seguintes efeitos:

e Na sociedade contribuidora: a operacéo € equiparada a uma permuta de bens,
assumindo como valor de realizagcdo dos bens transmitidos, o valor de mercado
das participacdes sociais recebidas .

e Na sociedade beneficiaria: a entrada em espécie sera considerada uma variacédo

patrimonial positiva que ndo concorre para a formagao do lucro tributavel 2,

Por fim, e tratando-se de uma operagédo de permuta de partes sociais que nao venha a
beneficiar do regime de neutralidade fiscal, os ganhos a verificarem-se séo
equiparados a mais-valias fiscais e tributados em sede de IRC, sendo para esse efeito

o valor das participa¢des transmitidas considerado idéntico ao valor de mercado das

108 Alinea a) do nimero 5 do artigo 8.° e artigos 79.°a 81.° do CIRC.
109 Artigo 21.2n° 1° alinea a) do CIRC.

10 Artigo 21.°n° 1 do CIRC.

11 Artigo 46.° n°3 alinea a) do CIRC.

112 Artigo 21.° n° 1 alinea a) do CIRC.
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participagdes recebidas, acrescidas do valor que eventualmente tiver sido recebido
em dinheiro pelo socio da sociedade adquirida.

Em conclusdo, caso ndo se tenha optado pelo regime especial 3, vigora o regime
geral, e com base neste apuram-se (para efeitos de mais-valias) os resultados ao nivel
da sociedade fundida ou cindida, em consequéncia da transferéncia dos elementos
patrimoniais desta para a sociedade beneficiaria com base dos valores de mercado
nos termos do artigo 46.° n.° 3 alinea d) 4. Neste apuramento seré ainda tomado em
conta a anulacdo de ajustamentos em inventarios de perdas por imparidade e
provisdes que sejam considerados fiscalmente dedutiveis como gastos no periodo de

tributacdo 1%°,

113 Caso a operagio seja realizada com opgdo pelo regime especial, os valores patrimoniais
transferidos sdo valorizados na sociedade beneficiéria pelos valores relativamente aos quais estavam
registados na sociedade fundida ou cindida, mantendo na sociedade beneficiaria 0 mesmo tratamento
que tinham na sociedade de origem, ndo havendo por isso nesta, qualquer apuramento de resultados
ou outras correcdes de valor resultantes dessa transferéncia.

114 d) nos casos de fusdo, cisdo, entrada de ativos ou permuta de partes sociais, 0 valor de mercado dos
elementos transmitidos em consequéncia daquelas operagdes.

115 Artigo 74.° n.° 1 a contrério.
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CAPITULO V: Outros beneficios tendentes & obtencéo de neutralidade.

5. Introducéo.

As operacdes de reestruturacdo empresarial, as quais seja aplicado o regime especial
da neutralidade fiscal, sdo objeto de um conjunto especifico de vantagens fiscais,
matérias que se encontram previstas em sede de IRC, de IVA, de IMI, de Imposto do
Selo, e no Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF) 1°.

De referir que a aplicacdo de beneficios fiscais em determinadas situacdes, ao
introduzirem alteracbes ao principio da igualdade sdo naturalmente objeto de
controvérsia dado o seu caracter de excecionalidade, na medida em que

correspondem a verdadeiras excec¢des a incidéncia das normas tributarias.
5.1 Natureza juridica: Desagravamento estrutural ou beneficio fiscal?

Uma das questdes gque se coloca sobre a aplicacdo do regime especial de neutralidade
fiscal prende-se com a sua natureza juridica, nomeadamente saber se estamos perante
um beneficio fiscal ou perante um desagravamento estrutural. Da sua resposta
depende (também) a interpretacdo mais restritiva ou mais abrangente do seu &mbito
de aplicagdo, consoante se interprete como um beneficio fiscal ou como um
desagravamento estrutural.

Os defensores da posicdo de desagravamento estrutural entendem que para responder
a esta questdo é preciso ter presente os fins que se pretendem atingir com o regime
especial: Este ndo visa a promocdo de per si das operacdes de reestruturagdo
empresarial, (0 que consistiria num objetivo extrafiscal), mas sim assegurar
essencialmente a continuidade econémica da empresa objeto de reestruturacdo, (seja
na perspetiva das sociedades, seja na perspetiva dos socios). Neste sentido, Jodo
Magalhdes Ramalho entende que ao exigir o cumprimento de requisitos formais e
ndo vantagens econdémicas, para aplicacdo do regime da neutralidade fiscal, o CIRC

responde a esta questao:

116 Estatuto dos Beneficios Fiscais - Decreto-Lei n.° 215/89.
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" (...) A sociedade mantém a sua atividade, mas agora sob uma nova roupagem
juridica. Nao ha qualquer fenémeno de liquidacdo, que pressuponha a
descontinuidade da atividade originariamente prosseguida. Pelo contrario, ocorre

sim um fendmeno de transmisséo universal”. (Ramalho, 2015: 25).

E assim segundo este autor, embora haja lugar a uma transmissdo de patriménio, essa
mudanca so por si ndo é suficientemente forte em termos econémicos (seja no que
respeita a sociedade, seja no que respeita aos socios), para justificar a sua tributacéo.
Desta forma, ndo estaremos perante um regime excepcional, mas estaremos quanto
muito num tratamento técnico de uma questdo que visa evitar a tributacdo de mais-
valias onde elas ndo existem. Desta forma e ao contrario do que sucederia se
estivessemos perante um beneficio fiscal, onde se verificaria a aplicacdo de uma
qualquer forma de isencdo sobre as mais-valias resultantes da operacdo, o que o
regime especial de neutralidade fiscal na verdade faz € apenas adiar a sua tributacdo
para 0 momento efectivo da realizacdo dessas mais-valias. Por esta razéo, conclui
Jodo Magalhdes Ramalho, ao visar essencialmente a eliminacéo de distorgdes fiscais
através de um tratamento neutro de determinadas operacdes, diferindo a tributacéo
das mais-valias para um momento posterior mas ndo as isentando, o regime especial
de neutralidade fiscal traduz-se num desagravamento estrutural e ndo num benéficio
fiscalinea

Posicdo diferente é a assumida pela Autoridade Tributaria, para quem o regime
especial da neutralidade fiscal se traduz num verdadeiro beneficio fiscal porque
estabelece uma excecdo mais vantajosa quando comparado com o regime geral, na
medida em que o direito tributario é diferido para mais tarde, resultando dai uma
vantagem para o contribuinte. A AT sustenta igualmente este posicionamento pela
verificacdo da utilizacdo frequente da expressdo “beneficios fiscais” seja por parte do

TJUE, seja também do CIRC, e também pelo facto do corpo do artigo 10.° do EBF,
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ao estatuir que as normas que estabelecam beneficios fiscais ndo sdo suscetiveis de

integracdo analdgica 7.

5.2 O artigo 60. ° do Estatuto dos Beneficios Fiscais.

Para além das vantagens fiscais ao nivel de impostos diretos (nomeadamente em sede
de IRC), resultantes do regime especial dos artigos 73.° e sequintes do CIRC, a lei
consagra ainda a possibilidade de aplicacdo de outros beneficios os quais se
encontram elencados no artigo 60.° do Estatuto de Beneficios Fiscais, e que poderao
ser concedidos as empresas que exercam, diretamente a titulo principal, uma
atividade econdémica de natureza agricola, comercial, industrial ou de prestacdo de
Servigos, e que se reorganizem, em resultado de atos de concentracdo ou de acordos
de cooperacdo (artigo 60.° n.° 1). Daqui se infere da forte ligacdo existente entre o
EBF e o regime especial da neutralidade fiscal, pela sua aplicacdo as operacGes de
reestruturacdo empresarial (ainda que num ambito diferente do regime especial).

Nos termos das alineas a), b) e ¢) do mesmo artigo, sdo aplicaveis as seguintes
isencGes em impostos indiretos que venham a ter lugar na sequéncia de operac¢des de

reestruturacéo:

a) lIsencdo do imposto municipal sobre transmissdes onerosas de imaveis,
relativamente aos imoveis ndo habitacionais e, quando afetos a atividade exercida a
titulo principal, aos imdveis habitacionais, necessarias as operagdes de reestruturacao

ou aos acordos de cooperagao;

b) Isencdo do imposto do selo, relativamente a transmisséo dos imdveis referidos na
alinea anterior, ou a constituicdo, aumento de capital ou do ativo de uma sociedade
de capitais necessarios as operagdes de reestruturacdo ou aos acordos de cooperacgao;
c) Isencédo dos emolumentos e de outros encargos legais que se mostrem devidos

pela pratica dos atos inseridos nos processos de reestruturagcdo ou de cooperagéao.

117 Esta posicdo tem como consequéncia direta a defesa por parte da AT da posigdo de que o artigo
73.°n°10 tem um carécter taxativo no que se refere as operagdes abrangidas pelo regime especial.
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Embora estas isengdes ndo incidam diretamente sobre o IRC, a existéncia das
mesmas reforca a neutralidade fiscal que se pretende porque afasta obstaculos
tributérios a realizacdo das referidas operagdes. No entanto, e tendo em conta que ao
integrar estas operacdes no ambito dos Beneficios Fiscais, o Estado abdica de
receitas fiscais, o n.° 5 e 0 n.° 6 do mesmo artigo estabelecem alguns requisitos para
a sua aplicabilidade, procurando desta forma evitar a realizacdo de operacdes de
reestruturacdo que tenham apenas em vista a obtencéo das referidas isencdes. Assim
e nos termos do artigo 5.°, nos casos em que a operacao esteja sujeita a notificacdo
nos termos da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio 8, os beneficios previstos no n.° 1 sé
podem ser aplicados ap6s emissdo decisdo favoravel emitida pela Autoridade da
Concorréncia 1*°, procurando-se desta forma assegurar que a operagio nio prejudica
de forma significativa a concorréncia do mercado, e por outro lado nos termos da
alinea 6, o disposto no referido artigo 1.° ndo é aplicavel quando se conclua que as
operacgdes abrangidas pelo mesmo tiveram como principal objetivo ou como um dos
principais objetivos obter uma vantagem fiscal, o que pode considerar-se verificado,
designadamente, quando as operagbes ndao tenham sido realizadas por razoes
economicas validas e ndo reflitam substancia econdmica, tais como o reforgo da
competitividade das empresas ou da respetiva estrutura produtiva (tema que

abordaremos mais a frente).

118 Novo regime juridico da Concorréncia.
119 Artigo 37.° e seguintes.
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CAPITULO VI: A transmissibilidade dos prejuizos fiscais.

6.1 O reporte de prejuizos.

Para efeitos fiscais sempre que se verifica a transferéncia de elementos patrimoniais,
esta transmissdo é considerada onerosa e como tal sujeita a tributagdo. No entanto
como se viu também, nem sempre os factos abrangidos pelas normas de incidéncia
tributaria se traduzem na realizacdo imediata de ganhos.

Existe igualmente como vimos o risco de que as operacdes de reestruturacdo possam
ser aproveitadas para transmitir prejuizos fiscais de sociedades deficitarias para
outras sociedades que apresentem lucros elevados, com o objetivo de diminuir a
carga fiscal destas. Esta € uma preocupagdo a que o legislador esta atento e a que
procura dar resposta através da definicdo das situagdes em que a mesma se pode
verificar. Mas por outro lado, e perante a possibilidade de realizagdo de uma
operacgdo de reestruturacdo, a deducdo ou ndo de prejuizos fiscais e 0 momento em
que esta possa ocorrer € relevante para a decisdao de assumir 0s riscos inerentes a
operagao 1%,

Tendo em conta que o sistema fiscal portugués assenta no principio da tributacdo do
rendimento real 2!, que a atividade de uma empresa se verifica de forma continua
(principio da continuidade da atividade empresarial), ainda que com a obrigacéao de
calcular resultados em periodos definidos de tempo — a periodizacdo do lucro - de
forma a que sejam apurados os impostos a cobrar pelo estado, e para evitar as
injusticas fiscais para a vida das sociedades que decorreriam se cada exercicio fosse

considerado de uma forma hermética através da aplicacdo rigida do principio da

120 No que respeita a deducdo de prejuizos fiscais, 0 artigo 23.° do CIRC estabelece que para a
determinacdo do lucro tributavel sdo dedutiveis todos os gastos e perdas incorridos ou suportados pelo
sujeito passivo para obter ou garantir os rendimentos sujeitos a IRC. Quando no periodo de exercicio a
que se refere, a sociedade regista mais gastos do que rendimentos, considera-se que tem prejuizos
fiscais.

121 O CIRC tem como principio geral a tributacdo do rendimento real, que é o rendimento que se
apura ou presume que o contribuinte teve. Este é um principio base do sistema fiscal portugués e
encontra-se consagrado constitucionalmente no artigo 104.° n.° 2 da Constituicdo da Republica
Portuguesa.
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especializacdo dos exercicios (em que cada exercicio é independente dos restantes
para efeitos de tributacdo), foram consagrados no CIRC dois regimes de reporte de
prejuizos que permitem a transmissibilidade dos prejuizos entre diferentes exercicios
desde que preenchidos determinados requisitos: o regime geral, previsto no artigo
52.° e 0 regime especial aplicavel as operacdes de reorganizacao empresarial previsto
no artigo 75.°. 122

O artigo 52.° consagra a regra da solidariedade dos exercicios atraves da
possibilidade de reporte dos prejuizos fiscais. A possibilidade do reporte de prejuizos
tem como consequéncia pratica permitir que as sociedades sejam tributadas ndo de
uma forma anual, mas sim com um caracter plurianual (ainda que com as limita¢6es
que se encontram consagradas em sede de IRC), traduzindo-se numa manifestacdo
clara do principio da solidariedade dos exercicios, e tornando efetivo desta forma o
principio da tributacdo do rendimento real.

No entanto, e como veremos de seguida, o reporte de prejuizos contém um conjunto
de limites (temporal, quantitativo e material) que acabam por o tornar pouco atrativo

para estas operagdes.

6.1.1 Regime geral de deducgdo de prejuizos fiscais.

De acordo com o regime geral de deducio de prejuizos fiscais no artigo 52.° 1%, o
resultado negativo de um determinado ano / exercicio pode ser subtraido ao resultado
positivo dos anos seguintes, refletindo dessa forma a solidariedade entre os varios
exercicios. As caracteristicas essenciais do regime geral de reporte de prejuizos sdo

as seguintes 124

122 Desde logo um aspeto distingue os dois regimes; 0 momento da tributagdo: enquanto no regime
geral a tributacéo ocorre no momento da reestruturagao, no regime especial essa tributagéo € diferida.
123 Com a redacdo dada pela Lei n.° 7-A/2016, de 30 de marco. Com a entrada em vigor deste
diploma, o periodo de reporte de prejuizos foi reduzido de 12 para cinco anos, aplicando-se a periodos
de tributacdo que se iniciem em, ou ap6s 1 de janeiro ou 30 de marco.

124 Com as alteragBes introduzidas pela Lei 2/2014.
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e A limitagéo temporal: Os prejuizos fiscais apurados em determinado periodo de
tributacdo serdo deduzidos aos lucros tributaveis (se existirem) de um ou mais dos
cinco periodos de tributagdo posterior 1% (artigo 52.° n.°1).

e A limitacdo percentual ou quantitativa: A deducgdo a efetuar em cada um dos
periodos de tributacdo ndo pode exceder o montante correspondente a 70% do
respetivo lucro tributavel (artigo 52.° n.°2).

e Globalidade do reporte de prejuizos: a totalidade dos prejuizos poderdo ser
deduzidos a globalidade dos lucros apurados nos anos seguintes,
independentemente da origem e da atividade de que os lucros provenham (com a
limitag&o prevista no artigo 52.° n.° 5, que refere que caso o contribuinte beneficie
de isencdo parcial ou de redugdo do IRC, os prejuizos fiscais sofridos nas
respetivas explorac@es ou atividades ndo podem ser deduzidos em cada periodo de
tributacdo, dos lucros tributaveis das restantes). Esta caracteristica consiste numa
verdadeira ilimitacdo material.

e A Norma antiabuso: Antes da Lei 2/2014, o direito ao reporte apenas seria
negado quando se verificasse a alteracdo da atividade / objeto social ou da
titularidade da participacdo social, que resultaria na presuncédo de existéncia de um
comportamento abusivo. Com a entrada em vigor da Lei 2/2014, eliminou-se a
exigéncia da prossecucdao do mesmo objeto ou atividade, como requisito para a

transmissibilidade de prejuizos.

6.1.2 O regime especial aplicavel as reorganizacdes empresariais

O regime de transmissibilidade de prejuizos aplicavel as reorganiza¢fes empresariais
assenta, como refere Antdénio Rocha Mendes, no principio da continuidade da
atividade empresarial, que visa assegurar a tributacdo do rendimento real da empresa
sempre que os prejuizos fiscais e lucros tributaveis se verifiguem, ndo apenas em
diferentes periodos de tributacdo, mas também na esfera de diferentes sujeitos
passivos (Mendes, 2016: 422). Considera ainda o autor que a transmissibilidade dos

prejuizos fiscais nas operacOes de reorganizagdo apenas se verifica quando a

125 Reporte para a frente ou carried forward.
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operacgdo seja realizada ao abrigo do regime da neutralidade fiscal (Mendes, 2016:
423).

O artigo 75.° n.°1 estabelece que os prejuizos fiscais das sociedades fundidas podem
ser deduzidos dos lucros tributaveis da nova sociedade ou da sociedade incorporante,
nos termos e condigdes estabelecidos no artigo 52.°, e até ao fim do periodo referido
no n.° 1 do mesmo artigo, contado do periodo de tributacdo a que os mesmos se
reportam 12, Ou seja, os prejuizos fiscais das sociedades anteriores podem ser
deduzidos aos lucros tributaveis da nova sociedade ou da sociedade incorporante
desde que observados os requisitos do artigo 52.°.

A lei 2/2014 introduziu varias alteracfes no que se refere a transmisséo de prejuizos

no &mbito das operagdes de reestruturacdo empresarial, nomeadamente:

v" Aeliminacdo da necessidade de autorizacdo do Ministério das Financas;

v" Menos obstéaculos a transmissibilidade dos prejuizos fiscais;

v" O desaparecimento dos limites materiais ao valor permitido para o reporte,
impostos pela Circular 7/2005 ?7;

v' A alteracdo do n.°8 do artigo 52.° do CIRC que como visto atras eliminou a
exigéncia da prossecucdo do mesmo objeto ou da mesma atividade como requisito

para a transmissibilidade dos prejuizos.

De referir ainda de que sdo aplicaveis a deducdo dos prejuizos fiscais (das

sociedades fundidas, cindidas contribuidoras ou adquiridas) as regras gerais do

126 = de entre as diversas vantagens que decorrem da aplicagio deste regime de neutralidade fiscal

esta a possibilidade de reporte dos prejuizos fiscais. Através desta possibilidade, no caso de
reestruturagdes entre sociedades, os prejuizos fiscais apurados pela(s) sociedade(s) incorporada(s)
em periodos de tributacdo anteriores podem ser deduzidos ao lucro tributavel da sociedade
incorporante. Assim, serdo compensados 0s prejuizos de uma ou mais empresas envolvidas no
processo de fusdo, com os lucros da empresa incorporante/resultante. ~ (Ferreira, 2013, pag. 54)

127 A Circular 7/2005 de 16 de maio tinha como objetivo uniformizar as regras de utilizagio dos
prejuizos fiscais transferidos para a sociedade incorporante. De acordo com a circular a sociedade
beneficiaria do prejuizo fiscal reportavel s6 o0 poderia deduzir ao acréscimo dos lucros face ao valor do
lucro do exercicio anterior a fusdo. A deducdo ndo poderia exceder a proporcdo que o0 patriménio
liquido da incorporada representasse no somatdrio das situaces liquidas de todas as sociedades
participantes na reestruturacdo, relativamente ao periodo prévio.
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artigo 52.° com os limites impostos pelo artigo 75.° (limites a deducdo dos

prejuizos fiscais em cada periodo de tributacdo);

6.2  Outras operacgdes que permitem a dedutibilidade dos prejuizos fiscais.
O regime da transmissibilidade dos prejuizos fiscais é também aplicavel para outras
operagdes, nos termos do artigo 75.° n° 3 e 6, nomeadamente ao nivel de operacGes

internas e de operacOes transfronteiricas.

6.2.1 Nas operac0es internas.

No que respeita as operacgdes internas e para além das fusdes previstas na alinea a), é

ainda possivel a transmissao dos prejuizos fiscais:

e Nas operacdes de cisdo-dissolucdo sendo transferida para cada uma das
sociedades beneficiarias os prejuizos proporcionais ao valor de mercado dos
patrimonios transferidos (artigo 75.° n.°3 al a);

¢ Nas sociedades que se encontrem abrangidas pelo regime especial de tributagéo de
grupos de sociedades (RETGS), quando, durante ou apds a vigéncia desse regime
uma das sociedades pertencentes ao grupo incorpore as restantes, ou haja lugar a

constituicdo de uma nova sociedade (artigo 75.° n°6).

6.2.2 Nas operacdes transfronteiricas.

A possibilidade da transmissibilidade de prejuizos fiscais em operacGes
transfronteirigas encontra-se igualmente prevista no artigo 75.° n.° 3.

e Desde logo e nos termos da alinea b), a transmissibilidade esta considerada
para 0s casos da fusdo, cisdo ou entrada de ativos, em que seja transferido para
uma sociedade residente em territério portugués, um estabelecimento estavel
nele situado de uma sociedade residente num Estado-membro da Uniédo
Europeia, (que preencha as condicgdes estabelecidas no artigo 3.° da Diretiva n.°
2009/133/CE), verificando-se, em consequéncia dessa operacao, a extingdo do
estabelecimento estavel;

e A alinea c) prevé a situacdo em que estabelecimentos estaveis situados em

territério portugués, de sociedades residentes em Estados-membros da Unido
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Europeia, sejam transferidos para outra sociedade de outro Estado-membro, no
ambito de operacOes de fusdo, cisdo ou entrada de ativos, desde que 0s
elementos patrimoniais transferidos se mantenham afetos a estabelecimento
estdvel situado em Portugal e concorram para a determinacdo do lucro

tributavel que Ihe venha a ser imputado.

Em sintese, a transmissibilidade de prejuizos fiscais é possivel nas seguintes

operagoes:

a)

b)

d)

6.3

Nas situacOes de fusdo (artigo 75.° n.°1), tendo como limite a proporgéo entre o
valor dos patriménios liquidos da sociedade fundidas e de todas as sociedades
envolvidas na operagdo de fusdo, os quais serdo determinados com base no

altimo balango anterior a operacao;

Na fuséo, cisdo ou entrada de ativos quando se verifique a transmissdo de um

estabelecimento estavel para uma entidade residente (artigo 75.° n.°3 al) b);

Na cisdo-dissolugdo, sendo os prejuizos fiscais transmitidos na proporcdo do
valor de mercado dos patrimonios destacados para cada uma das sociedades

beneficiarias (artigo 75.° n.°3, al a);

Na transmissdo de estabelecimentos estaveis entre residentes na Unido Europeia,
desde que os elementos patrimoniais transferidos continuem afetos ao
estabelecimento estavel e concorram para a determinacdo do lucro tributavel

(artigo 75.° n.°3 alinea c);

A estabelecimento estavel situado em Portugal e respeitando apenas aos

prejuizos imputaveis a esse estabelecimento estavel (artigo 75.° n°5).

Limites a dedutibilidade dos prejuizos fiscais.

A dedutibilidade dos prejuizos fiscais apresenta algumas limitacdes, previstas no

artigo 75. ° do CIRC, com as alteracOes introduzidas pela Lei 2/2014.

Nos termos do n.°4, a possibilidade de deducdo dos prejuizos fiscais tem como

limite o valor correspondente a proporcdo entre o valor do patrimoénio liquido da

90



Alguns aspetos fiscais das operacdes de reestruturacdo empresarial:
O regime especial de neutralidade fiscal em sede de IRC

sociedade fundida e o valor do patrimonio liquido de todas as sociedades ou
estabelecimentos estaveis que estejam envolvidos na operagio 1%,

e Tratando-se de situacdes relativas a aplicagdo em que se verifique a participacéo
de sociedades com residéncia noutro Estado-membro, a dedugdo dos prejuizos é
efetuada no lucro tributavel do estabelecimento estavel situado em territdrio
portugués, e respeita apenas aos prejuizos que lhe sejam imputaveis (artigo 75.°

n'os) 129.

Os prejuizos fiscais podem ser dedutiveis na sociedade beneficiaria sem necessidade
de autorizagdo previa, mas encontram-se limitados seja pela proporcdo dos
patrimonios liquidos que tenham sido apurados (com base na contabilidade, como
prevé o artigo 75.° n.° 4) ou com base nos estabelecimentos estaveis (nos termos do

artigo 75.° n.° 5).

128 Trata-se de uma alteracdo introduzida pela Lei 2/2014, pois ate ai, e para que fosse autorizada a
transmissibilidade dos prejuizos fiscais era necessaria a autorizagdo do Ministro das Finangas podendo
no despacho de autorizagdo ser fixado um plano especifico de deducdo dos prejuizos fiscais e ser
estabelecido igualmente um escalonamento da deducdo durante o periodo em que pudesse ser
efetuado bem como os limites que nao pudessem ser excedidos em cada periodo de tributacéo.

129 A nova redacéo dada pela Lei 2/2014 excluiu as situagGes previstas na alinea b).
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CAPITULO VII: A néo aplicacdo do regime especial.

7. A utilizagdo abusiva do regime da neutralidade fiscal.

Uma das questdes mais interessantes, importantes e complexas em matéria de
aplicacdo do regime de neutralidade fiscal, passa pelo risco efetivo da sua utilizacéo
abusiva.

Como vimos até aqui o regime da neutralidade fiscal tem em vista afastar as barreiras
tributérias que possam criar obstaculos a realizacdo das operagdes de reestruturacdo
empresarial, permitindo com isso a concretizagdo do objetivo econdmico dessas
mesmas operacdes, **° e ndo a concessio de beneficios fiscais as entidades
intervenientes. Isto significa que o legislador acompanha com atencdo as operacdes
efetuadas ao abrigo deste regime de forma a assegurar que estas concretizam
verdadeiramente os fins que estdo na sua base, e ndo que se realizem por outras
razdes que de alguma forma distor¢cam o objetivo enunciado, e permitindo com isso a
obtencgéo de vantagens fiscais encapotadas.

Quando a causa que estd na origem da operacdo é essencialmente fiscal (ou seja,
quando visa a mera obtencdo de uma vantagem fiscal) e ndo econdémica, ndo se
aplica o regime especial de neutralidade fiscal. Isto ndo significa naturalmente que os
seus autores nao possam (dentro de um quadro de licitude) beneficiar fiscalmente
com a operacdo. Significa sim que essa ndo pode ser a intencdo principal (ou Unica)
da operacdo. A questdo que se coloca é saber como demonstrar que ao verificar-se
uma vantagem fiscal, a sua obtencdo ndo € a intencdo principal do seu autor? Ou
seja, como se demarca a fronteira que separa o planeamento fiscal da elisdo ou

evasdo fiscal?

130 Como refere Anténio Rocha Mendes op. Cit. Pag. 428), “de um ponto de vista econdémico, as
reorganizagdes societarias sd tem sentido quando os ganhos de eficiéncia visados, excedam o custo
da sua implementacdo. O regime de neutralidade fiscal, ao eliminar o custo direto fiscal da
reorganizacdo, influéncia positivamente o resultado daquela férmula e, desta forma, incentiva, ou
pelo menos néo dificulta, a realizagéo destas operagées.”
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7.1 Razao de ser da norma antiabuso.

Tratando-se de um conceito integrante do ordenamento juridico europeu, o0 conceito
de abuso tem vindo a ser construido ao longo do tempo pela jurisprudéncia

comunitaria, e assenta em dois elementos:

e Elemento objetivo — trata-se da relagdo entre os fins e 0s objectivos que a
norma visa prosseguir, face a acdo levada a cabo pelo sujeito passivo;
e Elemento subjectivo — € a intencdo da acdo concreta, levada a cabo pelo

sujeito passivo.

Ou seja, trata-se de verificar se a norma de direito europeu que concede o direito é
invocada apenas para que com isso se obtenham vantagens que s&o alheias ao
objetivo da mesma; ou dito de uma forma simplista, estaremos perante uma situagao
de abuso quando uma operacao ainda que respeitando formalmente a letra da lei, tem
como verdadeira intencdo dos seus autores outros fins que ndo os que foram
consagrados no espirito da norma.

O mecanismo de protecdo antiabuso que visa combater o planeamento fiscal
ilegitimo 3, encontra-se consagrado em termos gerais no ordenamento juridico
nacional através da existéncia de uma Clausula Geral Antiabuso, (CGAA) no artigo
38.° n.° 2 da Lei Geral Tributaria (LGT);

Mas por entender existirem fortes possibilidades do regime especial ser utilizado
para outros fins que ndo os previstos na norma, o legislador considerou necessario
criar (para além da ja referida regra geral antiabuso do art 38.° da LGT), uma
clausula especifica para as operagcfes previstas no regime especial, surgindo para
esse efeito a chamada norma especial antiabuso prevista no artigo 73.° n° 10 do
CIRC, e que consiste essencialmente num mecanismo especifico de protecdo do

regime especial 32, Por essa razio e nio obstante a existéncia de uma norma geral, a

181 A expressdo “planeamento fiscal” abrange qualquer esquema ou atuagio que determine ou se
espere que determine de modo exclusivo ou predominantemente, a obtencéo de uma vantagem fiscal
por sujeito passivo de imposto (art 3 al a) -DL 29/2008). Pode ter em vista 0 pagamento de menos
impostos, ou 0 seu pagamento mais tardio, e pode ser legitimo ou ilegitimo.

132 por via da transposicdo do artigo 15.° n.° 1 al) a) da Diretiva 2009/133/CE.
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norma especifica do artigo 73.° n° 10, deve servir de base para a analise das
operagdes realizadas ao abrigo do regime especial.

Né&o estando inicialmente previsto no CIRC este mecanismo surge no ordenamento
juridico nacional, com a transposicdo da Diretiva 90/434/CEE %, a qual permite aos
Estados-membros a recusa quer da aplicagdo do regime na neutralidade fiscal (no
todo ou em parte), ou a possibilidade de retirar os beneficios fiscais previstos no
mesmo. A possibilidade desta recusa tem por base a presuncdo de que a operacao de
reestruturacdo pretendida apresenta como principal (ou Unico) objetivo a fraude e a
evasdo fiscal, sendo que essa presuncéo se verifica quando a operacdo néo tiver sido

realizada por motivos econémicos validos.

Para que se possa verificar a aplicacdo da clausula especifica antiabuso e com isso a
retirada dos beneficios concedidos pelo regime especial, é necessario que seja
demonstrada a existéncia do elemento subjectivo do conceito, ou seja, as autoridades
fiscais tem o 6nus de provar que o principal, ou um dos principais objetivos da
operagédo foi a fraude ou evasdo fiscal, ndo bastando para que este requisito seja
preenchido apenas a intencdo do sujeito passivo em obter vantagens fiscais; caso esse
requisito ndo se sobreponha a outros que sejam legitimos, entdo o critério da
elegibilidade da operacdo podera eventualmente verificar-se.

Por fim de constatar que ao contrario da Diretiva que refere igualmente a fraude
fiscal, o legislador nacional optou por se referir apenas a “evasdo fiscal”. Ainda assim

é entendimento aceite que, se uma operacdo deixa de preencher os requisitos para

133 Artigo 11.°n.% 1 al.) &

1. Qualquer Estado-membro podera recusar aplicar, no todo ou em parte, o disposto nos titulos I, 11l e
IV ou retirar o beneficio de tais disposi¢des sempre que a operagdo de fusdo, de cisdo, de entrada de
ativos ou de permuta de acdes:

a) tenha como principal objetivo ou como um dos principais objetivos a fraude ou a evasdo fiscal; o
facto de uma das operagdes referidas no artigo 1° ndo ser realizada por raz8es econdmicas véalidas, tais
como a reestruturacdo ou a racionalizacdo das atividades das sociedades que participam na operacao,
pode constituir presuncdo de que essa operacdo tem como principal objetivo ou como um dos
principais objetivos a fraude ou a evaso fiscal,
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beneficiar do regime especial em caso de evasdo fiscal, por maioria de razédo o

mesmo sucedera em caso de fraude fiscal.

7.2 O artigo 73.°n.° 10 do CIRC: Nog&o e elementos.

O artigo 73.°n.° 10 do CIRC, consagra uma clausula antiabuso especifica destinada a
eliminacdo dos beneficios associados ao regime especial de neutralidade fiscal,
situacdo cuja aplicacao se verifica através de uma presuncao, quando se entender que
as operacdes realizadas ao seu abrigo tiveram como principal (ou Unico) objetivo a
evasdo fiscal, através da obtencdo dos beneficios fiscais que decorrem da sua
aplicacdo. Isto néo significa naturalmente que a obtencdo de uma vantagem fiscal,
que seja consequéncia de uma operacdo de reestruturagdo empresarial seja sé por si
contraria aos objetivos da neutralidade fiscal, mas trata-se aqui de assegurar de que
as operacOes realizadas ao abrigo do regime especial ndo se traduzam em operacoes

de planeamento fiscal.
Como estabelece o artigo 73.°n.° 10 do CIRC,

“O regime especial estabelecido na presente subseccdo ndo se aplica, total ou
parcialmente, quando se conclua que as operacgdes 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 operacfes ndo tenham sido realizadas
por razdes econdmicas validas, tais como a reestruturacdo ou a racionalizacdo das
atividades das sociedades que nelas participam, procedendo-se entdo, se for caso

disso, as correspondentes liquidagoes adicionais de imposto”.

N&o obstante o caracter exemplificativo que a expressdao “nomeadamente” introduz
no preceito, verifica-se aqui a existéncia dos dois elementos do conceito de abuso
atras referidos: Desde logo o elemento objetivo que consiste na verificacdo da
(des)conformidade formal da norma que estabelece a neutralidade com as condicdes

da operacdo; e o elemento subjetivo que assenta na verificacdo da existéncia de um
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beneficio, através da criagdo de condicOes artificiais para a sua obtengdo, como
refere Sara Jodo Pimenta na sua dissertacdo (Pimenta, pag 32, 2017). E acrescenta

ainda:
“Os requisitos para que o abuso se encontre verificado, sdo:

a) A subsuncéo formal aos requisitos formais dos artigos 73.° e seguintes;
b) A subsuncdo organizada de forma artificial,
c) Com vista a obtencdo de vantagens fiscais; e,

d) A efetiva obtencdo dessas vantagens;”

Nos termos do artigo 73.° n.° 10, existe a presuncdo 3 da intencdo de evasdo fiscal,
sempre que se verifique pelo menos a presenca de um de dois elementos (ou os dois
elementos em simultaneo):
e Quando as sociedades intervenientes se encontrem sujeitas a regimes
especiais de tributacdo de IRC e/ou a diferentes taxas de IRC, e /ou,

e Quando a operacdo ndo tiver sido realizada por motivos econdémicos validos;

7.2.1 Rendimentos ndo sujeitos ao mesmo regime de tributacdo em IRC

A legislacdo nacional considera indiciador de intencdo de evasdo fiscal as realizagéo
de operagdes cujos intervenientes ndo tenham a totalidade dos rendimentos sujeitos
ao mesmo regime de tributacdo em sede de IRC, equiparando-as as razdes
economicas validas, e procurando assim evitar a disparidade de regimes de tributagéo
entre as sociedades participantes. A fundamentacdo do abuso por via da existéncia de
rendimentos ndo sujeitos ao mesmo regime de tributacdo em IRC aplica-se

essencialmente as operacdes de reestruturagdo internas (ndo se encontra considerado

134 Segundo o artigo 349.° do Cddigo Civil, “presuncdes sdo ilagdes que a lei ou o julgador tira de um
facto conhecido, para afirmar um facto desconhecido”. Como refere Jodo Magalhdes Ramalho,
estamos perante uma presuncao juris tantum (ilidivel), dado o artigo 73.° da LGT estabelecer que
todas as presuncgdes sobre normas de incidéncia fiscal admitem sempre prova em contrario, 0 que
permite a possibilidade de contraditério por parte dos autores da operacdo; Segundo o autor a
aplicacdo da regra antiabuso depende de saber se por um lado a operacdo em causa é realizada por
razbes consideradas economicamente validas, e por outro lado saber se 0 seu objetivo (Unico ou
principal) teve em vista essencialmente vantagens fiscais.
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nos requisitos referidos na Diretiva das fusdes) e aparentemente visa as sociedades

sediadas na Zona Franca da Madeira.

Como adianta Jodo Magalhdes Ramalho, “este requisito aplica-se fundamentalmente
as operagdes de reorganizacdo domestica, na medida em que outras sociedades
europeias, porventura intervenientes ndo operagdo, ndo serdo sujeitos passivos de
IRC” , considerando ainda este autor que o legislador procurou impedir com a
introducéo deste requisito a aplicacdo do regime de neutralidade fiscal as sociedades,
que beneficiem de isen¢Bes subjetivas, totais ou parciais na medida em que apenas
nestes casos existe o risco do diferimento da tributacdo “se cristalizar de modo

definitivo” (Ramalho, 2015: 145).

7.2.2 Raz6es econdmicas validas.

O segundo elemento previsto na norma como indiciador de evaséo fiscal (que pode
encontrar-se conjugado ou ndo com a verificagdo de que a totalidade dos
rendimentos dos intervenientes ndo se encontram sujeitos a0 mesmo regime de
tributacdo em IRC), ¢é a inexisténcia de razdes econdmicas validas para a realizagdo
da operacdo. Esta expressdo (ainda que vaga) é particularmente importante seja na
perspetiva dos contribuintes seja na perspetiva dos tribunais, para efeitos da
aplicacdo do regime especial da neutralidade fiscal.

O artigo 73.° n.° 10 do CIRC, ndo apresenta uma definicdo deste conceito, dando
apenas alguns exemplos daquilo que considera serem razfes econdémicas validas (a
reestruturagdo ou a racionalizacdo das atividades das sociedades que nelas
participam), mas ao utilizar a expressdo “tais como’, deixa em aberto o facto de
poderem ser abrangidos neste conceito outras situagdes.

A expressdo “razGes economicas validas™ integra dois elementos:

e A existéncia de raz0es economicas, e

e A validade dessas razdes;

No que respeita as razdes econdmicas, a sua verificacdo é relativamente simples:

consistindo a obtencéo de lucro no principal objetivo de uma sociedade, qualquer ato
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que vise a sua maximizacao (aumento de rendimentos, reducédo de custos ou aumento
de quotas de mercado), tem naturalmente subjacente uma razdo econémica.

J& no que respeita a validade dessas razdes o seu apuramento é mais complexo pois €
preciso saber o que levou cada Estado a adotar o regime da neutralidade fiscal, de
forma a que se possa verificar a existéncia de uma identidade entre o0s objetivos da
operacdo em analise, e 0s objetivos do regime especial em vigor (ou seja, quais Sao
as razdes de extrafiscalidade que levaram os Estados a aceitar abdicar num primeiro
momento da receita fiscal a que tém direito).

Para isso, e como relembra Anténio Rocha Mendes, sendo este um conceito de
direito europeu € na jurisprudéncia comunitaria que se devera procurar a delimitacao

do seu ambito 1%.

7.2.3 A jurisprudéncia europeia

A este respeito destacam-se dois acorddos do TJUE: o Acérddo Leur-Bloem ¢ e o
Acorddo Foggia ¥, que assentam ambos no reenvio de questdes prejudiciais ao
Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE), no &mbito de matérias relacionadas
com o regime de neutralidade fiscal.

O Acdrdéo Leur-Bloem diz respeito a uma operagao em que uma acionista Unica de
duas sociedades de direito holandesas pretendia adquirir uma terceira sociedade,
sediada também na Holanda, através da entrega das acdes que detinha nas duas
primeiras sociedades em troca das acOes da terceira sociedade, configurando esta
operagdo uma operacdo de permuta de acOes. Estava-se assim perante uma operacao
interna, mas sobre a qual a Holanda aplicava as regras aplicaveis as reorganizacoes
transfronteiricas. Por essa razdo foi pedido ao fisco holandés que encarasse essa
operacdo como uma fusdo por permuta de acdes para que pudesse beneficiar do

regime semelhante ao consagrado na Diretiva das Reestruturagdes, pedido que foi

135 O conceito de “razdes econdémicas validas™ € utilizado na Diretiva das Reestruturagdes no seu artigo
15°, embora esta também ndo as defina, mas apenas apresente exemplos (‘reestruturacdo ou
racionalizacdo das atividades das sociedades que participam na operacéo”).

136 Processo C-28/95, Leur-Bloem, 17 de julho de 1997.

137 Processo C-126/10, Foggia, 10 de novembro de 2011.
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indeferido pelas autoridades fiscais holandesas. Deste processo foi interposto recurso
ao Tribunal de Amesterddo, o qual acabou por reenviar o processo ao TJUE, tendo
sido colocadas seis questdes prejudiciais ao TIUE!®, Desse acorddo resultaram os
seguintes aspectos:

e O TJUE é competente para interpretar o direito comunitario mesmo quando
este ndo rege diretamente a situacdo em causa, mas o legislador nacional
decidiu alinhar a legislacao interna pela europeia ao transpor a Diretiva;

e A Diretiva aplica-se as operacdes elegiveis, independentemente dos
fundamentos para a sua realizacao;

e E imperativo que nas operagdes realizadas por “razdes econémicas validas”, o
seu fim ndo seja apenas um beneficio fiscal porque esse ndo é o espirito da
Diretiva das fusoes;

Alguns anos mais tarde, o Tribunal de Justica da Unido Europeia prenunciou-se
novamente sobre esta matéria na sequéncia de um novo processo, através do Acérddo
Foggia. A sociedade Foggia era uma SGPS portuguesa que incorporou trés
sociedades SGPS pertencentes a0 mesmo grupo, através de uma operacao de fusdo,
realizada ao abrigo do regime especial da neutralidade fiscal. Mais tarde a Foggia
apresentou um pedido de autorizagdo para a dedugéo dos prejuizos fiscais ainda nao
utilizados pelas trés sociedades incorporadas. O Secretario de Estado dos Assuntos
Fiscais deferiu o pedido em relacdo a duas das sociedades tendo recusado o pedido
da dedutibilidade fiscal em relacdo a uma terceira, e com base nessa recusa, e
também pelo facto de ter sido considerado que a operagdo ndo teve interesse

econoémico, a sociedade Foggia recorreu para 0 Supremo Tribunal Administrativo

138 A primeira questdo colocada foi a de saber se 0 TJUE era competente para interpretar o direito da
EU, quando este ndo regesse a matéria em analise, mas o legislador nacional tivesse transposto a
Diretiva para o seu direito interno, manifestando dessa forma a sua vontade de aplicar o direito
comunitario a situacdo em causa; a ultima questdo dizia respeito a existéncia ou nao de raz8es validas
no caso concreto para efeitos da aplicagdo do regime da neutralidade fiscal; As restantes tinham a ver
a interpretacdo do conceito de permuta de a¢des;
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(STA), tendo sido considerado necessario o reenvio prejudicial para o TIUE 3 do
Acordao Foggia, resultaram igualmente conclusfes importantes:

e O TJUE é competente para apreciar a aplicabilidade das razGes econdmicas
validas” porque estas se inspiraram no direito europeu,

e O TJUE é competente para apreciar a questdo prejudicial levantada mesmo
tratando-se de uma situacdo interna, porque esta respeita a interpretacdo do
direito da UE (interpretacdo dos Tratados);

e Ponderacgéo da intensidade dos motivos fiscais face aos demais;

e Proibicdo da aplicacdo de critérios gerais para presumir a existéncia de fraude

ou evasdo fiscal, (esta s6 pode resultar de uma analise concreta e global);

Em ambos os Acordaos, o Tribunal sublinhou que "o conceito de razdes econdmicas
validas vai para além da simples procura de um beneficio puramente fiscal” *4°. Ou
seja, a mera obtencao de beneficio fiscal s6 por si ndo pode ser considerada uma
razdo econdémica valida; o beneficio fiscal pode verificar-se, mas apenas como
consequéncia da operacdo (e ndo a sua causa). Isto significa que a tentativa de
obtencdo de um beneficio fiscal ndo pode sé por si ser considerada como elemento
impeditivo da realizacdo da operacdo ao abrigo do regime especial; mas se for s6
esse 0 objetivo da operacdo, entdo essa operacdo deverd ser & partida considerada
como tendo um objetivo de fraude ou evasdo fiscal, pois o seu Unico (ou principal)
propdsito é o de vir a beneficiar fiscalmente.

O Acdrdéo Foggia consagrou ainda um importante principio de afericdo do conceito
de razbes econdmicas validas que é o de que, sendo a economia de custos resultante
da reducdo dos custos administrativos inerente a qualquer operacdo de
reestruturagdo, é necessario comparar o impacto desses efeitos com os objetivos
fiscais que se verificam com essa operacdo. Por essa razdo, e como defendem alguns

autores, a questdo de saber exatamente qual o limite a partir do qual as razdes fiscais

139 As duas questdes prejudiciais enviadas ao TIUE diziam respeito a interpretacdo a dar aos conceitos
de “razdes econdmicas validas” e “reestruturacdo ou racionalizacdo das actividades” das sociedades
intervenientes na operag&o.

140 paragrafo 47 do acérdéo Leur-Bloem e paragrafo 34 do acérddo Foggia.
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se sobrepGem as restantes e determinam a auséncia das razdes economicas validas
continua por resolver.

Nesse sentido acompanhamos Anténio Rocha Mendes que entende que “a expressao
razdes economicas validas traduz a intengdo de maximizar os lucros da empresa,
aumentando a sua capacidade de gerar proveitos ou reduzir 0s seus custos, através
da reorganizacao da estrutura empresarial” (Mendes, 2016: 465).

Por fim, um outro aspeto importante em ambos os acorddos é o facto destes
considerarem que a expressdo “razdes economicas validas” deve ser interpretada de
acordo com os entendimentos da Diretiva e também das decisdes dos Tribunais
europeus, pelo que, para a verificagdo da existéncia ou ndo de “razdes econdmicas
validas”, as autoridades dos Estados-membros deverdo proceder a uma analise
concreta de cada situacdo, evitando a utilizacdo de critérios gerais, conduzindo a que
cada estado seja ele mesmo o responsavel pelo controlo da verificacdo da existéncia

dessas razdes em cada uma das operacdes.

7.2.4 Consequéncias da aplicacdo da norma antiabuso

Como vimos atras, a presuncdo do artigo 73.° n.° 10 é uma presunc¢do ilidivel,
cabendo a Autoridade Tributaria provar que a opera¢ao em causa teve como objetivo
(ou como um dos seus principais objetivos), a obtencdo de vantagens fiscais e como
tal que a motivacdo dos sujeitos passivos foi contraria aos propdsitos enunciados
pelo regime especial. O sujeito passivo pode por seu lado e caso assim o entenda,
provar as razfes econdmicas validas da operacdo e consequentemente a inexisténcia
de fraude fiscal, verificando-se nesta situacdo uma distribuicdo do Onus da prova

entre a Autoridade Tributaria e o sujeito passivo ! .

141 |sto significa que por via da clausula antiabuso, o 6nus da prova se encontra distribuido em funcéo
de cada uma das condi¢des indicadas: Por um lado, a prova da inexisténcia das razdes econémicas
validas, com base nas raz8es apresentadas para sustentar o pedido de aplicabilidade do regime
especial é da competéncia das autoridades fiscais, a qual deve ndo apenas invocar a sua inexisténcia,
mas também fazer prova disso; Por outro, a prova da inexisténcia de evasdo fiscal (por confirmacéao da
existéncia das razGes econdmicas validas) compete ao contribuinte, (verificando-se aqui a inversdo do
onus da prova), como refere Jodo Magalhdes Ramalho.
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Caso a operacdo deixe de estar abrangida pelo regime especial pela existéncia do

proposito de evasdo fiscal, passara entdo a estar sujeita ao regime geral de tributagéo.
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CONCLUSAO

1. As operagdes de restruturacdo empresarial sdo um dos mecanismos que as
empresas recorrem para ganhar novos mercados, desenvolver novos produtos e
servigos, eliminar a concorréncia, ou mesmo para assegurar a sua viabilidade

numa economia cada vez mais globalizada.

2. O regime geral de tributacdo em sede de IRC constitui por vezes um obstaculo
importante as operacdes de reestruturacdo empresarial, dado estas gerarem factos
abrangidos pelas normas de incidéncia tributaria que podem ndo se traduzir na

realizacdo de ganhos.

3. Para desonerar ou diferir os custos fiscais resultantes dessas operacdes foi criado o
regime especial de neutralidade fiscal, que visa assegurar que a tomada de decisao
para a realizacdo destas operacGes tem por base critérios de racionalidade

econdémica e melhoria do tecido empresarial, e ndo razdes fiscais.

4. Tratando-se de um regime tributario neutro, ele assenta nos seguintes principios:
1) neutralidade fiscal para as entidades intervenientes, 2) continuidade do
exercicio da atividade econdmica, 3) a possibilidade de transmissibilidade dos

prejuizos e 4) o diferimento da tributacdo até ao momento da sua realizacao.

5. O regime especial da neutralidade fiscal ndo é aplicavel a todas as operagdes de
reorganizacao societaria, mas apenas aquelas que se encontram previstas de forma
taxativa no artigo 73.° do CIRC, nomeadamente as operacdes de fusdo, cisdo,
entrada de activos e permuta de partes sociais que preencham o0s requisitos

previstos por lei.

6. O regime da neutralidade fiscal aplica-se quer as operacOes realizadas por

sociedades com sede ou diregdo efetiva em territério nacional e que ndo estejam
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10.

11.

isentas de IRC, quer as operacgOes transfronteiricas que envolvam sociedades de

outros Estados-membro da Uni&o Europeia 42,

. A aplicacdo do regime de neutralidade fiscal produz dois efeitos: A neutralizacdo

das consequéncias fiscais imediatas (através do seu diferimento), e a manutencéo
da soberania dos Estados-membros sobre os ganhos diferidos dessas operagoes,
através da afetacdo dos ativos transmitidos a um estabelecimento estavel da

sociedade beneficiaria, no estado membro do transmitente.

. A obtencdo de uma vantagem fiscal resultante de uma operacgéo de reestruturacao

empresarial ndo é s6 por si contraria aos objetivos do regime especial de

neutralidade fiscal.

. Existe, no entanto, um risco efetivo de que as operagdes de reestruturacao

empresarial se traduzam na realidade em operagdes de planeamento fiscal. Para
evitar a realizacdo de operacBes que ao abrigo deste regime visem vantagens
fiscais e ndo critérios de racionalidade econdmica, a Diretiva das Fusdes prevé a
existéncia de uma norma antiabuso que permite as autoridades fiscais dos estados
membros a ndo aplicabilidade do regime especial, quando se verificar que a
operagdo em causa teve como objetivo principal (ou pelo menos muito

significativo) a evasao fiscal.

As situagGes em que tal se verifica estdo previstas na lei através da aplicacdo da
clausula especial antiabuso e ocorrem por via de presun¢do, nos casos em que as
sociedades envolvidas ndo tenham a totalidade dos seus rendimentos sujeitos ao
mesmo regime de tributacdo em IRC, ou quando as operagfes em causa ndo
tenham sido realizadas por razdes econdémicas validas, sendo aplicavel nesse caso

0 regime geral de tributacdo.

Para a determinacdo da aplicabilidade ou ndo da clausula antiabuso é necessario

aferir se no conjunto da operacdo as vantagens fiscais se sobrepdem de forma

142 Desde que se encontrem preenchidas as condiges previstas no artigo 3.° da Diretiva 2009/133/CE

do Conselho de 19 de outubro, com as restri¢ces previstas no artigo 74 n°1.
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12.

13.

14.

15.

16.

evidente aos beneficios economicos, justificando-se por isso uma analise

casuistica da operagdo.

Em nosso entender a clausula especial antiabuso é o elemento essencial para a
correta aplicagdo do regime da neutralidade fiscal ao evitar desvios ao espirito da
lei na generalidade das operacdes de reestruturacdo empresarial, e constituindo-se

como um importante obstaculo ao desvirtuamento do regime especial.

No entanto e tendo a clausula especial antiabuso um papel chave para evitar que
as operacdes de reestruturagdo empresarial se traduzam na realidade em operacdes
de planeamento fiscal limitando a sua utilizacdo abusiva, ela ndo é s6 por si
impeditiva (ainda que seja fortemente limitativa) de que se realizem operages de
reestruturacdo empresarial que tenham por objetivo a poupanca fiscal (através de
modelos sofisticados de planeamento fiscal), desde que se verifiquem igualmente
razdes economicas significativas que justifiquem a operacdo, tendo em conta as

vantagens fiscais que dela podem resultar.

Ainda que o regime da neutralidade fiscal tenha em vista facilitar as
reestruturacfes empresariais por via da dinamizacdo do tecido econdémico e
empresarial através de um sistema de tributagdo neutro, 0 que em nosso entender
acontece, o sistema tal como se encontra neste momento apresenta ainda algumas
fragilidades e pouca clareza nalguns conceitos essenciais que limitam o seu

alcance e que deverao ser consideradas numa proxima revisao.

Desde logo o ambito de aplicagdo do artigo 73.°, cujo cardcter taxativo exclui
algumas operacdes que podem ser vantajosas economicamente. A clarificacdo
desta questdo permitira a possibilidade de extensdo do regime especial a outras

operacdes de reestruturacdo empresarial que se encontram atualmente excluidas.

Dada a sua ligacdo com a determinacdo do &mbito de aplicacdo do artigo 73.°, a
definicdo da natureza juridica do regime especial permitird também responder a
esta matéria nomeadamente no que respeita a sua interpretacdo analdgica, e

também evitar conflitos entre a Autoridade Tributaria e os contribuintes.
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17.

18.

19.

Tambeém no que respeita a transmissibilidade dos prejuizos fiscais, verifica-se que
o0 regime geral de tributagdo acaba por limitar as operacGes realizadas ao abrigo do
regime da neutralidade fiscal dada a sua subsidiariedade, na medida em que

remete no artigo 75.° para as regras gerais de dedugéo.

Por outro lado, os limites introduzidos pelo artigo 75.° acabam igualmente por se
tornarem contraditorios face ao espirito da norma, na medida em que introduzem

um conjunto de limites que agravam o regime especial face ao regime geral.

Por fim o conceito de “razdes econdmicas validas” necessita de uma no¢do mais
precisa para evitar o recurso frequente de clarificacdo pela via jurisprudencial do
entendimento que o TJUE tem sobre esta matéria. Uma nogdo mais precisa do
conceito de “razdes econdmicas validas” (por exemplo através de tipificacdo?)

evitara o recurso frequente ao entendimento que o TJUE tem sobre esta matéria.
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