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Resumo

No Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (CIRC) esta
previsto um regime especial de tributacdo aplicavel a operacBes de fusdo, designado de
“Neutralidade Fiscal”. Este regime engloba um conjunto de disposi¢des que visam eliminar
ou reduzir substancialmente a carga fiscal no momento da ocorréncia das referidas
operacgdes, de modo a incentivar a reestruturacéo do tecido empresarial portugués.

Como resultado, este regime especial pode potenciar a realizacdo de transacgdes
diferentes das que seriam implementadas na auséncia de tais regras. Nesta linha, o artigo
15.° da Diretiva n.°2009/133/CE, transposto para o ordenamento portugués pelo n.°10 do
artigo 73.° do CIRC, prevé a hipotese de os Estados Membros recusarem a aplicacdo deste
regime quando seja evidente que as operacdes tiveram um fim evasivo, 0 que pode ser
notério quando “(...) as opera¢Ges ndo tenham sido realizadas por razdes econémicas
validas, tais como, a reestruturacdo ou a racionalizacdo das atividades das sociedades que
nelas participam (...)”.

Verifica-se que, para além deste regime especial de tributacdo possuir um elevado
potencial de litigancia, contém na sua clausula anti-abuso um conceito vago e indeterminado,
suscetivel a diferentes interpretacdes.

Face ao exposto, a presente dissertacdo tem como objetivo a analise do conceito de
“razoes econdmicas validas”, onde serdo analisadas as diferentes interpretagdes proferidas
pelos Tribunais relativamente a referida expressdo, procurando-se confrontar o0s
pressupostos apresentados pela Autoridade Tributaria (AT) e as contra-alegacdes dos
contribuintes.

Para o efeito, metodologicamente, procedeu-se a uma analise critica dos diversos
Acordaos provenientes de dois Tribunais portugueses (TCAS e STA), procurando-se
identificar os principais motivos para a litigdncia existente nesta matéria, as tendéncias das
decisGes destes Tribunais e a obtencdo de um padréo suficientemente claro e objetivo para a
interpretacdo deste conceito.

Conclui-se da andlise jurisprudencial realizada que a transmissibilidade de prejuizos
fiscais, algo previsto com a aplicacdo do regime de neutralidade fiscal, € o motivo
fundamental para os litigios existentes entre a AT e os contribuintes. Apesar da divisdo no
sentido das decisdes proferidas pelos Tribunais, na jurisprudéncia recente o sentido

predominante das decisdes € favoravel aos contribuintes.
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Esta tendéncia deve-se essencialmente a dois fatores. Por um lado, os Tribunais
passaram a adotar uma abordagem que vai ao encontro das decisdes proferidas pelo Tribunal
de Justica da Unido Europeia (TJUE), assumindo assim uma postura mais interpretativa e
abrangente do respetivo conceito, recusando a aplicacdo de critérios pré-determinados que
excluissem automaticamente determinadas categorias de operac@es. Por contrapartida, em
todos os casos analisados, a interpretacdo da AT do conceito de razGes econdmicas validas
assentava fundamentalmente numa analise a vertente patrimonial liquida das sociedades
intervenientes nas operagdes em analise, 0 que se revela redutor para a matéria em estudo e

justifica as recentes decisdes favoraveis aos contribuintes.

Palavras-chave: razdes econdmicas validas; regime de neutralidade fiscal; fusoes;

transmissibilidade de prejuizos fiscais; analise jurisprudencial.
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Abstract

The Corporate Income Tax Code provides for a special taxation regime applicable to
merger operations, known as “Tax Neutrality”. This regime encompasses a set of provisions
that aim to eliminate or substantially reduce the tax burden at the time these operations take
place, in order to encourage the restructuring of the portuguese business fabric.

As a result, this special regime can enhance the performance of transactions different
from those that would be implemented in the absence of such rules. In this line, article 15 of
Directive 2009/133/EC, transposed to Portuguese law by number 10 of article 73 of the
Corporate Income Tax Code, provides for the possibility of Member States refusing to apply
this regime when it is evident that the operations had an evasive purpose, which can be
notorious when “(...) the operations were not carried out for valid economic reasons, such
as the restructuring or rationalization of the activities of the companies that participate in
them (...)".

It appears that, in addition to this special taxation regime having a high litigation
potential, it contains in its anti-abuse clause a vague and indeterminate concept, susceptible
to different interpretations.

In light of the above, this dissertation aims to analyze the concept of "valid economic
reasons”, by analyzing the different interpretations given by the Courts regarding the
aforementioned expression, seeking to confront the assumptions presented by the Tax
Authority (AT) and the taxpayers' counter-claims.

Methodologically, for this purpose, a critical analysis of the various judgments from
two Portuguese courts (TCAS and STA) will be carried out, seeking to identify the main
reasons for the existing litigation in this matter, the trends in the decisions of these Courts
and obtaining a sufficiently clear and objective standard for the interpretation of this concept.

It is concluded from the jurisprudential analysis carried out that the transfer of tax
losses, something foreseen with the application of the tax neutrality regime, is the
fundamental reason for the existing disputes between the Tax Authority and the taxpayers.
Despite the division in terms of decisions issued by the Courts, in recent jurisprudence the
predominant meaning of decisions is favorable to taxpayers.

This trend is essentially due to two factors. On the one hand, the Courts began to
adopt an approach that meets the decisions handed down by the Court of Justice of the
European Union, thus assuming a more interpretive and comprehensive stance of the

respective concept, refusing the application of predetermined criteria that automatically
X



exclude certain categories of operations. On the other hand, in all the cases analyzed, Tax
Authority's interpretation of the concept of valid economic reasons was fundamentally based
on an analysis of the net asset aspect of the companies involved in the operations under
analysis, which is reductive for the matter under study and justifies the recent decisions

favorable to taxpayers.

Key words: valid economic reasons; tax neutrality regime; mergers; transfer of tax losses;

jurisprudential analysis.
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Introducéao

A presente dissertagdo centra-se no conceito de “razdes econdmicas validas” no
ambito do regime de neutralidade fiscal aplicavel em operac6es de fusdo. De forma mais
especifica, recorreu-se a analise de Acordaos do STA e do TCAS, procurando-se obter um
caminho orientador para a interpretacéo deste conceito.

Numa primeira fase, sera realizado um estudo global acerca das operacdes de fuséo.
Objetivamente, serdo analisadas as principais carateristicas deste tipo de operagdes, as suas
principais motivacdes, a forma como evoluiram historicamente e os fatores determinantes
para o sucesso das mesmas (Capitulo I).

Posteriormente, sera realizado um enquadramento deste tipo de negd6cios nos
diversos impostos existentes, com especial foco no IRC e no regime de neutralidade fiscal,
bem como uma analise do conceito de evasdo fiscal e de “razdes econdémicas validas”
(Capitulo ).

No capitulo 111 encontra-se o cerne da presente dissertacdo, onde sera realizada uma
analise critica aos Acordaos supracitados, de forma a compreendermos o tipo de litigios
gerados no ambito do regime de neutralidade fiscal e a forma como os Tribunais interpretam
e aplicam o conceito de “razdes econOmicas validas”, contrapondo igualmente os
argumentos apresentados pelos contribuintes e pela AT. De notar que em todos 0s casos
analisados, a interpretacio do conceito de “razdes econdmicas validas” foi o fator
determinante para as decisdes proferidas pelos Tribunais. Para a concretizacdo deste
objetivo, entendemos que as metodologias que melhor se coadunam com o proposito da
nossa investigacao sao o estudo de caso e a investigacdo juridico-doutrinaria.

Quando as andlises criticas estiverem concluidas, iremos verificar se existe
convergéncia nas decisdes proferidas pelos Tribunais e se é possivel estabelecer uma linha
orientadora sobre a forma como este conceito deve ser interpretado e aplicado.

Por fim, no Capitulo IV serdo apresentadas as conclusdes do estudo e algumas

indicagdes para futuras pesquisas.
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Capitulo |
Fusdes

1.1. Conceitos

Atualmente vivemos num mundo em constante transformacéo, onde as entidades para
se manterem competitivas tém que se adaptar de forma constante aos diversos desafios que
Ihes sdo impostos. A transformacdo digital tem acelerado ainda mais esta evolucdo,
produzindo inmeras alteracdes na estrutura de custos das entidades, no tipo de relacdo que
as mesmas estabelecem com os consumidores e na gestdo de informacgdes. Com o aumento
da concorréncia empresarial a nivel global, as entidades tém de ter a capacidade de se

ajustarem a mudanca, de forma a ndo se tornarem obsoletas.

Uma das solucdes pode passar por reestruturacdes empresariais. Estas podem ser
definidas como um conjunto de procedimentos e decisfes que levam a uma transformacao
da estrutura produtiva, alterando a forma como os fatores produtivos contribuem para a
obtencdo de receitas. Este processo acontece através de uma incorporacdo, eliminacao,
separacdo ou integragdo de fatores produtivos na estrutura empresarial, fortalecendo,
enfraquecendo, invertendo ou redefinindo as ligacdes entre as suas distintas componentes
(Mendes et. al., 2019). Existem diversas formas de reestruturagdo empresarial, destacando-
se as fusdes e aquisicdes. De forma a garantir a competitividade, muitas entidades recorrem
a este tipo de operagOes para garantir 0 acesso a novos mercados, incorporar novas
tecnologias e/ou aumentar a sua dimensdo para fazer face a concorréncia. Contudo, a
concretizacao destas operacdes leva a uma combinacdo de diferentes ativos, valores culturais
e praticas de gestdo que podem gerar alguma complexidade e produzir desafios adicionais,
como teremos oportunidade de explorar ao longo deste estudo (Vazirani, 2015).

Antes de explorarmos as motivacdes principais da realizacdo destes negdécios, é

pertinente apresentar primeiramente uma série de conceitos basicos sobre esta tematica.

Fusdes podem ser definidas como a combinacdo de duas ou mais empresas através
da qual os ativos e passivos de uma entidade sdo absorvidos pela empresa adquirente. Ainda
que a entidade adquirente ap0s a operacdo assuma carateristicas diferentes, ela tende a

manter a sua identidade original (Sherman e Hart, 2006).
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Uma aquisi¢do ocorre quando uma empresa adquire maioritariamente ou totalmente
o capital social de uma entidade, assumindo o controlo da mesma. As aquisicdes sdo
frequentemente utilizadas como uma estratégia de crescimento, nomeadamente em situacoes
onde é mais benéfico assumir as operagdes de uma entidade ja existente, em detrimento de
expandir-se por conta propria. Como teremos oportunidade de observar ao longo deste

estudo, as aquisi¢des podem-se realizar de forma amigavel ou hostil (Vazirani, 2015).

Os termos de fusdes e aquisi¢fes sdo constantemente utilizados de forma alternada,

embora tenham significados distintos.

Alguns autores consideram que a principal diferenga entre estes dois conceitos incide
sobre a forma como a transacdo € anunciada para a empresa-alvo. Numa aquisicdo, a
proposta € apresentada diretamente aos acionistas de uma empresa, que podem tomar as suas
decisbes de forma independente. Nesse sentido, pode ocorrer uma aquisi¢cdo completa da
entidade-alvo ou simplesmente uma aquisi¢cdo de uma parte da empresa. Por esse motivo,
podemos encontrar exemplos de algumas entidades intervenientes num processo de
aquisicdo e que apos a concretizacdo do negocio continuaram a operar em unidades fabris
diferentes, visto que o adquirente comprou uma percentagem minoritaria da empresa-alvo
(Motis, 2007). Quando estamos perante uma proposta de fusdo, ja é suposto os acionistas
tomarem uma decisdo coletiva, porque geralmente o que se pretende com este tipo de
operacdo é a reuniao de duas ou mais entidades em prol de um objetivo estratégico comum.
Consequentemente, é expectavel que os acionistas da empresa fundida facam parte do capital
social da empresa beneficiaria, onde serd desenvolvida uma nova identidade em conjunto
(Varizani, 2015).

De um ponto de vista préatico, a distincao entre estes dois conceitos pode até ndo ser
relevante, visto que em ambas as operacdes o objetivo fundamental é ter acesso a um
conjunto de recursos que permitam um aumento da competitividade e eficiéncia para a
sociedade beneficiaria. Contudo, importa referir que o impacto estratégico, financeiro,
tributério e até mesmo cultural pode ser muito diferente entre estes dois tipos de transagdes
(Sherman e Hart, 2006).

Na literatura, conseguimos identificar usualmente quatro tipos de fusbes e

aquisicoes:

e Horizontais
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e Verticais
e Concéntricas

e Conglomerados

As F&As horizontais caraterizam-se pela unido entre empresas que atuam no mesmo
ramo de atividade e onde geralmente sdo concorrentes. Usualmente, o principal motivo
apontado para a realizacdo deste tipo de operac@es € a obtencdo de economias de escala. No
entanto, a realizacdo destas F&A podem ser justificadas mediante duas perspetivas: teoria
da maximizagdo do valor e a teoria de gestdo. Segundo a primeira teoria, estes tipos de
operagdes ocorrem quando as entidades procuram ser mais eficientes na forma como
produzem e distribuem os seus produtos. Pela teoria da gestdo, o que se pretende é
potencializar todos os recursos que se tem a disposicao, obtendo-se consequentemente niveis
superiores de eficiéncia. De realgar que no seguimento destes negécios, pode ocorrer uma
maior concentragdo de mercado. Desta forma, as entidades intervenientes para além de terem
acesso a novos recursos e competéncias com o decorrer do negdcio, poderdo obter uma maior
quota de mercado e serem mais competitivas face aos seus concorrentes, podendo até em
algumas situages ter a capacidade de influenciar os precos, as quantidades e a natureza dos

produtos/servigos transacionados no mercado onde estdo inseridas (Weston et. al., 1990).

As F&A verticais dizem respeito a operacgdes de reestruturacdo entre entidades que
se encontram em fases diferentes da cadeia de producdo. Um exemplo ilustrativo desta
situacdo seria uma entidade comercializadora de sapatos, fundir-se com uma sociedade
produtora deste tipo de produtos. Com o decorrer deste tipo de negdcios podem surgir alguns
beneficios, nomeadamente: melhor planeamento de produgdo e uma gestdo de stocks mais
eficiente; reducdo de determinados custos (pesquisa, publicidade, comunicacdo, etc.);
implementacdo de uma abordagem mais direta e eficiente a0 mercado; obtencdo de

economias de ordem tecnoldgica; entre outros (Ferreira, 2002).

Os conglomerados caraterizam-se pelo agrupamento de entidades que atuam em
mercados nado relacionados. Com estes negdcios, as sociedades pretendem diversificar o seu

negdcio e diminuir a exposicao ao risco (Ferreira, 2002).

As F&A concéntricas dizem respeito a operacdes entre entidades presentes em ramos
de atividade distintos, mas que apresentem linhas de negdcio complementares (mercados,
processos produtivos, meios tecnoldgicos, etc) (Ferreira, 2002).
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por:

Se recorrermos ao Codigo das Sociedades Comerciais, as fusdes podem-se realizar

Incorporagdo?, quando uma ou mais sociedades transferem o patriménio total para
uma sociedade adquirente e séo atribuidos aos socios destas, partes, acdes ou quotas
da sociedade nova;

Constituicdo de nova sociedade?, quando é constituida uma nova sociedade para a
qual sdo transferidos globalmente os patrimonios das sociedades fundidas, recebendo

0s sOcios destas as devidas partes, agdes ou quotas da sociedade nova.

Simultaneamente, se atentarmos no artigo 73.° do CIRC, tal como no CSC,

encontramos previstas as modalidades abrangidas pelo regime fiscal das fusdes.

As modalidades de fuséo sdo as seguintes:

Incorporacdo, mediante a “A transferéncia global do patriménio de uma ou mais
sociedades (sociedades fundidas) para outra sociedade ja existente (sociedade
beneficiaria) e a atribuicao 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 participagoes que lhes forem atribuidas”

Constituicdo de uma nova sociedade (sociedade beneficiaria, “para a qual se
transferem globalmente os patriménios de duas ou mais sociedades (sociedades
fundidas), sendo aos sécios destas atribuidas 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 participagoes que lhes forem atribuidas”;

Incorporagdo numa sociedade que detém a totalidade do capital social: “4
transferéncia global do patriménio de uma sociedade (sociedade fundida) para a
sociedade detentora da totalidade das partes representativas do seu capital social

(sociedade beneficiaria),;”

1 CSC —artigo 97.° - n.°4 alinea a)
2 CSC — artigo 97.° - n.% alinea b)
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e Sociedades detidas pelo mesmo socio: “A transferéncia global do patriménio de
uma sociedade (sociedade fundida) para outra sociedade ja existente (sociedade
beneficiaria), quando a totalidade das partes representativas do capital social de
ambas seja detida pelo mesmo socio;”

e Fusao Inversa, isto é “A transferéncia global do patrimonio de uma sociedade
(sociedade fundida) para outra sociedade (sociedade beneficiaria), quando a
totalidade das partes representativas do capital social desta seja detida pela

sociedade fundida”
1.2. Motivagoes

As F&A representam um importante modelo de neg6cio a nivel internacional, sendo
constantemente utilizadas pelo meio empresarial como forma de obter um crescimento
rapido e atuar em novos mercados. Estrategicamente, reconfiguram industrias, transformam
culturas organizacionais e tém um impacto significativo em inimeras carreiras individuais.
Contudo, inumeros estudos demonstram que estes tipos de operagdes ndo aumentam
necessariamente o valor para as sociedades adquirentes. Nao existe, por iSso, um consenso
a nivel de literatura sobre o sucesso/insucesso destas operacGes. Nesse sentido, torna-se
pertinente abordar algumas das motivacdes que levam os agentes econdmicos a realizarem

estes negdcios (Hassan, 2018).

Para a maioria dos autores, a principal razdo inerente a realizacdo de F&A passa pela
obtencdo de sinergias (operacionais ou financeiras). As sinergias operacionais incidem
essencialmente na existéncia de economias de escala e/ou de gama, apds a concretizacao do
operacdo. Aseconomias de escala permitem as entidades reduzir o custo médio de producao
a medida que a quantidade produzida aumenta (Cox, 2006). Nesse sentido, consideremos o
seguinte exemplo: a empresa B (produtora de cartdo) é incorporada numa empresa A
(produtora do mesmo produto); uma vez que a entidade A produzia a niveis abaixo da sua
capacidade total, decide fechar a fabrica da empresa B e passar a producéo total para a sua
fabrica. Este € um exemplo ilustrativo de uma eventual obtencdo de economias de escala,
visto que devido a concretizagcdo do negocio, a entidade beneficiaria conseguiu aumentar a
sua capacidade de producdo, mantendo inalterados os seus custos fixos. Por sua vez, as

economias de gama, refletem a reducdo nos custos totais médios para uma entidade que
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produz dois ou mais produtos, visto que € mais econémico produzi-los em conjunto do que

em separado.

Adicionalmente, as sinergias financeiras também constituem um fator motivador
para 0s agentes econdmicos. Estas sinergias correspondem a reduco do custo de capital® do
adquirente com a realizacdo de uma fusdo ou aquisicdo. Isto pode ocorrer quando as
entidades fundidas conseguem obter economias de custo na emissao de titulos, conseguem
melhores oportunidades de investimento com os fundos gerados internamente ou apresentam
fluxos de caixa relativamente néo correlacionados (DePamphilis, 2018). Num mundo onde
nédo existissem impostos, custos de faléncia ou assimetrias de informacdo, ndo existiriam
sinergias puramente financeiras e as estruturas de capital seriam irrelevantes para o valor
total da entidade (Leland, 2007). Contudo, essa ndo € a realidade existente, pelo que em
determinadas situagfes, um empreendedor com dois ou mais projetos tera de perceber se
sera mais vantajoso estruturar os projetos como se se tratasse de uma Unica empresa, ou se
devera considera-los como entidades separadas. Enquanto entidades separadas, cada uma
tera responsabilidade limitada e apresentara quantidades ideais de divida e patrimonio
liquido, sendo que se as empresas forem significativamente diferentes em termos de riscos,
os niveis de alavancagem podem variar de forma significativa. Quando estamos perante uma
fusdo, havera exclusivamente um Unico indice de alavancagem e a divida da empresa
incorporada terd direito aos ativos combinados da empresa (Leland e Skarabot, 2003).
Pesquisas recentes sugerem que F&A entre empresas cujos fluxos de caixa ndo sejam
correlacionados, conseguem diminuir o risco sistémico (riscos associados a fatores que
afetam todas as empresas, como recessao, inflagdo ou aumento de taxas de juro). Estas
entidades poderdo assim ter uma maior capacidade para lidar com perdas de clientes,
fornecedores, dificuldades financeiras, entre outros. Contudo, alguns autores defendem que
quando ha uma F&A entre entidades pertencentes a setores de atividade distintos, ainda que
apresentem fluxos de caixa ndo correlacionados, conseguem apenas reduzir o risco
especifico da empresa, como por exemplo o risco de obsolescéncia dos seus produtos
(DePamphilis, 2018).

3 Taxa de retorno que o investidor esperaria obter se investisse 0 capital noutro ativo de risco

equivalente.
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Uma outra fonte de valor nas F&A incide sobre a gestéo das entidades intervenientes.
Quando a gestdo da entidade adquirente é mais eficiente que a da entidade fundida, é
expectavel que a gestdo da empresa combinada mantenha os niveis de eficiéncia da
sociedade incorporante. Contudo, ainda que este seja um conceito algo abstrato, em
determinadas situa¢Bes podera constituir uma forma rapida de substituir a gestdo ineficiente
de uma empresa alvo, providenciando sinergias e beneficios substanciais para a entidade
combinada (Cox, 2006).

Para além das sinergias acima expostas, ha sujeitos passivos que procuram por este
tipo de negodcios com o intuito de atingir uma maior diversificacdo, que lhes garantam uma
maior flexibilidade, o acesso a novos produtos e/ou mercados, a reducéo do risco de faléncia
e a diminuicdo da dificuldade de acessos a informacgdes inerentes a um mercado externo
(Baker et. al., 2005). Nesse sentido, empresas que estejam a assistir a um abrandamento ou
até estagnacdo do seu negocio, podem alavancar o seu crescimento através de uma
diversificagdo relacionada, vendendo os seus produtos atuais em novos mercados que até
entdo Ihe eram desconhecidos. Mantendo uma logica semelhante, as entidades beneficiarias
podem também obter novos produtos com os quais ndo estdo familiarizadas e vendé-los em
mercados atuais e consequentemente menos arriscados. Estudos apontam que as fusées mais
bem-sucedidas em paises desenvolvidos sdo aquelas que se concentram em negdécios que
promovem o negécio principal do adquirente, refletindo a familiaridade com esse tipo de
negdcios e uma maior capacidade de otimizar investimentos (DePamphilis, 2018). Quando
estamos na presenga de uma F&A néo relacionada, pode surgir alguma complexidade na
forma como as entidades sdo integradas e a procura pela diversificacdo pode até gerar perdas
para os investidores. Isto ocorre quando, ap0s a concretizacdo do negdcio, o capital é
investido indevidamente em areas com poucas oportunidades de crescimento, gerando-se

assim uma série de ineficiéncias (Baker et. al., 2005).

Para além disso, muitos sdo 0s agentes que procuram por ativos subvalorizados. Em
determinadas situagdes, 0s agentes econdmicos podem ter determinadas expetativas acerca
do valor potencial de uma organizacdo e avancam para a fusdo/aquisicdo na expetativa que
o fardo por um valor subavaliado, o que lhes trara lucro futuramente. Noutros casos, 0S
adquirentes procuram por alvos que estejam a apresentar um baixo nivel de desempenho,

com o objetivo de os reorganizar e vendé-los com lucro (Junni e Teerikangas, 2019).
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Em determinadas situagfes, poderdo também existir motivacGes de cariz fiscal.
Questbes como a dupla tributacdo ou a transmissao de prejuizos fiscais podem constituir
vantagens para as sociedades em situacdes especificas e permitir a reducdo dos impostos a
pagar. Contudo, as legislacdes variam nos diferentes paises, pelo que cada situacao teria de

ser analisada de forma individual (Ferreira, 2002).

A obtencéo de poder de mercado constitui também uma das razdes para a realizacao
destes negdcios. Naturalmente, este tipo de motivacdes ndo é expressado de forma publica
nem anunciado aquando da concretizacdo dos negécios, mas a realidade € que muitos
agentes de mercado sdo motivados por esta tematica, pois acreditam que com um maior
poder de mercado obterdo um maior controlo sobre o pre¢o, o volume e a qualidade com
que os produtos ou servigos sdo vendidos num determinado mercado, extraindo assim maior

valor dos clientes (Junni e Teerikangas, 2019).

Hé autores que ao enunciarem as diferentes motivag6es dos sujeitos passivos, fazem
a distingdo entre fusdes e aquisi¢Oes. Nesse sentido, torna-se pertinente apresentar essas
razdes, uma vez que apesar de estarem amplamente relacionadas com o que aqui ja foi

mencionado, ira permitir-nos obter uma perspetiva ainda mais clara sobre esta matéria.

No que respeita a aquisi¢des, as motivagdes podem ser analisadas do ponto de vista

do adquirente ou do vendedor.

Para uma empresa vendedora, de uma forma objetiva, as principais motivacGes sdo
as seguintes (Sherman e Hart, 2006:16-17):

e Gestor/administrador da entidade encontra-se proximo da reforma ou prestes
a abandonar o negécio;

¢ Incapacidade de competir enquanto empresa independente;

e A necessidade de obter economias de escala;

e Acesso aos maiores recursos detidos pela empresa adquirente.

Do ponto de vista da empresa compradora, as principais motivagdes para uma

aquisicdo sdo as seguintes (Sherman e Hart, 2006:16-17):

e Aumento da receita;
¢ Redugéo de custos;

¢ Obtencdo de sinergias operacionais ou de economias de escala;
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Pressdes externas provenientes de investidores para a entidade obter um
maior crescimento;

Existéncia de recursos subutilizados;

Desejo de reduzir o nimero de concorrentes e consequentemente aumentar a
sua participagdo no mercado;

A necessidade de se afirmar num novo mercado (especialmente se 0 mercado
atual se encontrar saturado);

Desejo de diversificar a sua atividade, através de novos produtos e servicos.

No mesmo sentido, existe também uma série de motivagdes que levam a realizacédo

de operagdes de fusdo. De um modo geral, as motivacgdes séo as seguintes (Sherman e Hart,

2006:17-18):

Reestruturar a cadeia de valor da industria;

Responder as pressdes de precos competitivos de outras entidades,
procurando obter economias de escala e de gama;

Melhorar o processo de engenharia e tecnoldgico da entidade;

Aumentar a escala de producdo das linhas de produtos existentes;

Encontrar usos adicionais para os talentos de gestdo existentes;

Redistribuir o excesso de capital em utilizagdes mais lucrativas ou
complementares;

Obtenc&o de beneficios fiscais;

Diversificacdo.

Numa fuséo classica ndo é relevante falarmos de empresa compradora ou vendedora,

ainda que a discussdo do negdcio possa ter sido iniciada por uma das partes. Desta forma, a

cultura e o espirito das negociacdes sao por norma diferentes das obtidas numa aquisicéo
(Sherman e Hart, 2006).

Naturalmente, ndo € possivel enunciar todos os motivos que levam os sujeitos

passivos a procurarem operacdes de reestruturacdo, mas a existéncia de diferentes

motivacdes justifica o facto de termos diferentes tipos de F&A. Mais a frente neste estudo,

iremos também perceber que diferentes localizacdes e diferentes periodos histéricos tém um

impacto determinante no tipo de decisdes tomadas pelos agentes econémicos.

10
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1.3. Sucesso/Insucesso das Fusdes e Aquisi¢oes

Um estudo publicado pela Harvard Business Review que envolveu uma amostra de
cerca de 2500 empresas, revelou que mais de 60% das F&A realizadas destruiram valor aos

acionistas (Lewis e McKone, 2016).

Apesar de todas as motivacGes inerentes & realizacdo deste tipo de operacdes, 0
sucesso destes negocios nao € um dado adquirido, existindo inclusive uma série de exemplos
de negdcios mediaticos deste género que fracassaram. Ainda assim, as F&A continuam a ser
investimentos altamente atrativos, até porque quando sdo bem-sucedidos, conseguem criar
um conjunto de sinergias que dificilmente as empresas envolvidas nos negocios
conseguiriam obter de forma tdo célere atuando individualmente. Nesse sentido, importa
abordar alguns fatores que podem influenciar o sucesso/insucesso deste tipo de

investimentos.

Um tema obrigatorio quando abordarmos operac@es de reestruturacdo incide sobre a
cultura organizacional. Por cultura, referimo-nos aos valores e a um conjunto especifico de
comportamentos de uma organizacdo que definem como as coisas sao feitas e de que forma

estdo alinhadas com o propdsito e estratégia da organizacdo (BCG, 2016).

Na literatura conseguimos encontrar diferentes tipos de culturas organizacionais,

nomeadamente (Bouwman, 2013):

e Role oriented culture: caraterizada por ser altamente centralizada,
burocrética e por se concentrar essencialmente na especializacdo do trabalho,

que é controlado por uma série de procedimentos;

e Task/achievement culture: enfatiza o trabalho em equipa, valorizando a

criatividade e autonomia dos colaboradores.

e Power oriented culture: através da aplicacdo de um conjunto de regras, 0s
gestores deste tipo de organizagGes procuram obter um controlo absoluto,
onde os colaboradores sdo motivados a agir com lealdade aos chefes ou por

receio de punicéo;

e Person/support oriented culture: caraterizada por promover a igualdade, o

crescimento pessoal e o desenvolvimento dos colaboradores.

11
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Face ao acima exposto consideremos o seguinte exemplo: uma entidade A, que presta
servigos de contabilidade, procura fundir-se com a empresa B, que € prestadora de servicos
de marketing. A empresa A apresenta uma cultura organizacional orientada para o poder,
onde os colaboradores atuam obedecendo a inimeras regras e procuram essencialmente
demonstrar o seu seguidismo e lealdade ao chefe maximo, o qual tem controlo absoluto. Por
sua vez, na empresa B, os colaboradores ja apresentam uma maior liberdade de atuacdo,
sendo altamente valorizadas a criatividade, a capacidade de adaptacdo e o trabalho em
equipa. O facto de as duas entidades atuarem em ramos distintos foi a principal motivacgao
para a realizacdo da fusdo, uma vez que os acionistas procuram expandir a sua area de
atuacdo e conquistar novos mercados. Contudo, estamos a falar de organizagGes com
métodos de trabalho e estratégias completamente distintas, onde os colaboradores de uma
entidade trabalham mediante regras rigidas e outros tém liberdade total de atuagéo, pelo que
se os intervenientes no negocio se focarem exclusivamente nas eventuais sinergias e ndo
derem especial atencdo a forma como a integracdo ira ocorrer, facilmente poderemos ter um

negdcio condenado ao fracasso.

Apesar de ser um conceito muito subjetivo, muitos sdo 0s negdcios que nao atingiram
0s objetivos previstos devido a choques culturais. Isto acontece porque os sdcios tratam deste
assunto de forma muito superficial ou simplesmente ndo conseguem lidar com esta
problematica de forma prética, fazendo com que o periodo de integracdo seja muito longo e
dificulte o desenrolar do negécio (BCG, 2016).

Outro fator decisivo para o sucesso destes negécios passa pela avaliagdo das
empresas alvo. Quando as entidades procuram por F&A, pretendem necessariamente obter
um conjunto de sinergias, que lhes permitam expandir o seu negdcio e consequentemente 0s
seus lucros. Contudo, estas sinergias sdo por vezes sobreavaliadas e algumas pesquisas
demonstram que indmeras empresas pagaram excessivamente por estes negécios, 0 que
dificulta a obtencdo de um retorno financeiro adequado (Gomes et. al., 2012). Isto pode
acontecer devido a uma comunicacdo inadequada entre os intervenientes do negocio ou
devido a assimetrias de informacdo, que € particularmente comum em fusGes
transfronteiricas (Sherman e Hart, 2006). Em determinadas situacfes, este pagamento
excessivo por entidades alvo pode ser fomentado pelos meios de comunicacgdo, que ao

publicarem informac@es financeiras especificas sobre uma entidade, podem gerar alguma

12
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especulacdo e incentivar os agentes econémicos a investirem nessa entidade (Yost-Bremm
& Huang, 2018).

O tamanho organizacional de uma entidade também é um fator importante na escolha
de um parceiro estratégico. Segundo alguns estudos, quando as entidades intervenientes num
processo de fusdo possuem dimensBes similares, conseguem um maior equilibrio e
consisténcia na prossecugdo do negocio. Por sua vez, alguns autores consideram que quando
0 adquirente tem uma dimensao bastante superior a entidade adquirida, geram-se algumas
ineficiéncias e retornos de baixo valor, até porque em determinadas situacdes as entidades
adquiridas acabam por ser ignoradas. Em sentido oposto, quando os adquirentes apresentam
um tamanho organizacional inferior as entidades adquiridas, poderdo gerar-se disputas
internas num periodo pds-aquisicdo, na medida em que ambos os intervenientes irdo lutar

pelo dominio da organizacdo (Gomes et. al., 2012).

Os governos dos diversos Estados Membros e as respetivas politicas implementadas
podem ter um contributo decisivo para o desenvolvimento destas operac¢des, na medida em
que as suas decisdes podem afetar os custos em que as entidades incorrem. Efetivamente, 0s
governos podem contribuir para o sucesso destes negdcios a partir do momento em que
apliguem um conjunto de leis especificas que visem fomentar a criacdo de valor e evitar que
as entidades incorram em custos adicionais que possam inviabilizar o sucesso da operagéo
(Du e Boateng, 2015). O regime de neutralidade fiscal previsto no CIRC para as operacdes
de fusdo sdo um exemplo ilustrativo desta situacdo, visto que visa fundamentalmente

fomentar o investimento e evitar que as entidades suportem custos desnecessarios.

Face ao acima exposto, percebemos que o conceito de due diligence é de extrema
pertinéncia quando falamos de sucesso/insucesso de operacdes de reestruturacdo. Due
diligence corresponde a todos os esforcos que as entidades devem realizar para identificar
todos os fatores e carateristicas do negécio em que estdo envolvidas bem como da empresa
alvo, de forma a tentar perceber se a operacdo sera lucrativa e correspondera aos objetivos
pré-definidos (McGrady, 2005). No entanto, existem alguns fatores que podem dificultar a
aplicacdo destes esforcos. Um desses fatores diz respeito a restricbes de tempo, isto &,
cronogramas excessivamente agressivos para a conclusdo dos negocios, que podem
contribuir para analises e projecdes (financeiras, fiscais e legais) pouco eficazes.
Adicionalmente, as restricdes de custos podem igualmente condicionar a aplicacdo deste

13
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conceito. Em negocios de menor dimensdo, por exemplo, podera ser extremamente
dispendioso contratar para cada uma das areas funcionais, especialistas para emitirem uma
opinido, pelo que no processo de due diligence podem nédo ser detetados determinados
fatores que terdo eventuais impactos na prossecucao do negdcio. Por fim, podem surgir
situagOes, como aquisi¢des hostis, que ndo tém em total consideracdo esta questdo da due
diligence, especialmente na forma como como 0s negocios sdo conduzidos (Harvey &
Lusch, 1995).

Neste sentido, percebemos que o processo de due diligence devera corresponder a
uma andlise abrangente dos negocios da empresa-alvo, identificando os seus pontos
fortes/fracos, bem como o ponto estratégico e competitivo no setor onde esta entidade se
encontra inserida. Este processo deverd detetar situacGes que podem contribuir para o
fracasso do negdcio, tais como: litigios existentes, contingéncias fiscais, controlo financeiro
deficiente, entre outros. Em fus@es transfronteiri¢as, podem surgir problemas adicionais, tais
como diferencas culturais, influéncia politica e obstaculos regulatdrios, pelo que o processo

de due diligence devera ser ainda mais rigoroso.

Naturalmente ndo € possivel identificar todos os fatores que influenciam o
desenvolvimento das operacgdes de reestruturagdo, mas facilmente percebemos que cada
entidade possui carateristicas e formas de atuar Unicas, o0 que justifica a necessidade deste

tipo de operacgdes serem alvo de analises rigorosas e de forma atempada.
1.4. Periodos histéricos com maior intensidade de Fusdes e Aquisicdes

Ao longo da historia conseguimos encontrar determinados periodos em que F&A
assumiram maior relevancia e ocorreram em maior numero. Usualmente, estas “ondas de
F&A” coincidem com periodos de maior crescimento econdémico, mas justificar o aumento

de atividade destas operagdes exclusivamente com este argumento seria algo limitador.

Um dos argumentos apontados para o surgimento destes periodos, baseado na teoria
neocléssica, defende que as entidades tendem a reagir a “choques de industria”, isto é, a
momentos em que assistimos a desregulamentacdo, surgimento de novas tecnologias, novos
canais de distribuicdo, produtos substitutos e/ou um crescimento sustentado nos precos de
commodities (DePamphilis, 2018). Estes choques macroambientais (a nivel econémico,
regulatério, tecnoldgico ou financeiro) produzem mudangas significativas no ambiente das

empresas. Para que as entidades mantenham a sua competitividade, tém naturalmente de
14
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reagir a estes choques industriais, o que leva a uma reagdo coletiva de empresas, que
realocam os seus ativos por via de F&A, impulsionando estas “ondas”. No entanto, algumas
evidéncias demonstram que estes choques industriais sdo uma condic¢éo necessaria para este
aumento generalizado de F&A, mas ndo sdo por si sé suficientes. Adicionalmente, s&o
fundamentais a existéncia de liquidez de capital e uma reducdo das restrices de
financiamento, que permitam que esta realocacdo de ativos seja executada de forma
eficiente. No seguimento desta teoria, percebe-se a razao pela qual esta intensidade de F&A

esta muitas vezes associada a periodos de crescimento econémico (Harford, 2005).

Numa outra perspetiva, alguns autores defendem que as “ondas de F&A” ocorrem
guando o mercado sobrevaloriza as empresas. Segundo esta teoria, durante estes periodos,
as empresas sobrevalorizadas utilizam as suas ac¢des para se envolverem em aquisicdes de
ativos subavaliados, tirando assim vantagem destas ineficiéncias de mercado. No que
respeita as empresas-alvo, existem essencialmente duas explicagdes para as entidades
aceitarem este tipo de negdcios. Por um lado, os gestores das empresas alvo podem ter
interesses individuais numa perspetiva de curto prazo, nao protegendo propriamente o valor
para o acionista. Por outro lado, os gestores destas entidades podem igualmente ter a tentacao
de aceitar este tipo de negdcios quando tém ao seu dispor informagdes erréneas sobre as
sinergias potenciais da operagdo, sendo excessivamente otimistas sobre os eventuais
beneficios futuros. Resumidamente, esta teoria defende que nestes periodos 0os mercados sao
ineficientes e 0s gestores racionais procuram essencialmente obter vantagens destas

imperfei¢bes de mercado (Faulkner et. al., 2012).

Em funcdo do acima exposto, torna-se pertinente analisar cada uma das “ondas de
F&A” identificadas ao longo da historia e analisar as carateristicas de cada um desses

periodos.

A primeira “onda de F&A” identificada, ocorreu nos Estados Unidos e comegou no
ano de 1897, num periodo de crescimento econémico e onde a regulamentacao existente era
pouco rigorosa. Essencialmente, as empresas procuravam a obtencdo de monopdlios,
levando a criacdo de empresas de maior dimensao e a uma consolidacdo da industria (Junni
e Teerikangas, 2019). Estas operacfes aconteceram maioritariamente em setores
tradicionais, nomeadamente na industria petrolifera, mineira, ferroviaria, de transportes e de

manufatura (Vazirani, 2015). Esta primeira “onda”, decisiva para o impulsionamento das
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mudancas tecnologicas e para o crescimento da eficiéncia e migracdo, viria a terminar no
ano de 1904, devido a inimeras situacOes de financiamento fraudulento e a quebra no

mercado de acdes (DePamphilis, 2018).

A partir do ano de 1916, assistiu-se a mais um periodo de atividade intensa de
operagdes de reestruturacdo. A entrada dos Estados Unidos na Primeira Guerra Mundial e o
consequente boom econdmico a que se assistiu apos a Guerra, foi o principal impulsionador
(DePamphilis, 2018). Contudo, este periodo viria a ser menos intenso comparativamente
com a primeira “onda de F&A”, essencialmente devido a intervencdo do governo dos
Estados Unidos, que com a aplicacdo do Clayton Antitrust Act*, procurou banir o
comportamento empresarial anticompetitivo (Junni e Teerikangas, 2019). Desta forma, o
principal objetivo das entidades neste periodo assentou na criacdo de oligopdlios. Estas
operagdes foram realizadas essencialmente entre empresas de menor dimensao, que para
além de procurarem uma maior diversificacdo, visavam aumentar a sua dimenséao, obter
economias de escalas e competir com empresas lideres de uma forma mais justa e igualitaria.
As industrias petrolifera e metalurgica foram os setores em destaque, representando cerca
de 40% do valor total de F&A. Este periodo de grande intensidade viria a terminar no ano

de 1929, com o surgimento da Grande Depressao (Faulkner et. al., 2012).

A terceira “onda de F&A” surgiu na década de 60, num periodo caraterizado pelo
surgimento da engenharia financeira e pela formacdo de conglomerados. Numa altura em
que se assistia ao periodo mais longo de crescimento ininterrupto nos Estados Unidos e com
um mercado de acbes em alta, o indice Preco/Lucro atingia valores recorde.
Consequentemente, as entidades que apresentavam valores superiores para este indice,
procuravam assim aumentar os seus lucros por acao através de aquisi¢oes, em detrimento de
um reinvestimento (Vazirani, 2015). Desta forma, através do financiamento de acGes,
assistiu-se a inimeros negocios onde grandes empresas adquiriram pequenas empresas

publicas ou privadas, fora das suas linhas principais de negdcios, procurando obter uma

40 Clayton Antitrust Act, aprovado pelo Congresso dos EUA em 1914, definiu um conjunto de
praticas de negdcios anti-éticas, como a fixacdo de precos e monopélios e defendeu simultaneamente varios
direitos trabalhistas. Fazia parte da United States Antitrust Law, que surgiu com o Sherman Antitrust Act of

1890, e teve como principal intuito impedir o surgimento de praticas anticompetitivas.
16



Cap. | - Fusdes

diversificacdo ndo relacionada (Faulkner et. al., 2012). Ainda que estas empresas ndo
pudessem usufruir do poder de mercado usualmente conseguido em monopalios e/ou carteis,
esta diversificagdo ndo relacionada permitia uma reducéao do risco de atuarem em apenas um
setor. Contrariamente aos dois periodos anteriores, esta “onda” nao se restringiu aos Estados
Unidos, ocorrendo também no Reino Unido e na Europa Continental. Contudo, a
diversificacdo ndo relacionada formou estruturas complexas de empresas, que dificultaram
a tomada de decisOes e criaram uma série de ineficiéncias. Desta forma, ainda que as reacGes
de curto prazo nos mercados de a¢cdes tenham sido positivas, rapidamente se percebeu que a

lucratividade destes negdcios nao seria conforme o expectavel (Junni e Teerikangas, 2019).

Na década de 80, a atividade de F&A voltou a assumir especial destaque,
nomeadamente nos Estados Unidos, Europa e Asia. Para além da dissolucdo de muitos
conglomerados, este periodo ficou marcado por fusdes entre entidades relacionadas, pelo
aumento da especializacgdo e por empresas-alvo de dimensdes superiores comparativamente
com o periodo anterior. Simultaneamente, as aquisi¢cGes alavancadas (LBO-leveraged
buyout), onde uma grande percentagem do preco de compra era financiada através de divida,
assumiram especial destaque nesta fase, representando quase 15% do valor total de
aquisicOes realizadas (Faulkner et. al., 2012). Para além disso, assistiu-se a inimeras
aquisicOes hostis, isto é, operagdes que eram contra 0s desejos da administracdo ou dos
acionistas da empresa-alvo. De realcar também as indmeras aquisicfes de empresas
americanas por parte de empresas estrangeiras, que foram motivadas pela dimensdo do
mercado, das restri¢es limitadas na regulamentacao existentes nesta fase e pela sofisticagdo
da tecnologia americana. Esta “onda” viria a terminar no final da década de 80, coincidindo
com uma economia em desaceleracdo e com faléncias de LBOs amplamente divulgados
(DePamphilis, 2018).

Embora a atividade de F&A tenha diminuido no fim da década de 80, o nimero de
transagdes viria a aumentar de forma acentuada no inicio de 1992, iniciando-se assim a
quinta “onda”. Esta fase ficou amplamente marcada pela criagdo de empresas com
dimensBes sem precedentes, na premissa de que o tamanho era um fator decisivo para o
sucesso das organizacdes (Vazirani, 2015). Com negdcios a ocorrer na Asia, Europa e
Estados Unidos, esta onda ficou igualmente marcada por negdcios transfronteiricos, que

refletiam uma tendéncia de globalizacdo e que constituiam nesta fase uma parte importante
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das estratégias das organizacdes. Esta “onda” viria a terminar com o crash no mercado de

acdes (Junni e Teerikangas, 2019).

A sexta “onda de F&A” surgiu por volta de 2003, numa fase em que o mercado
comecou a recuperar da retragdo de 2000. A globalizagéo continuou a ser uma das principais
motivacdes para a realizagdo deste tipo de operagdes, com aquisi¢cdes internacionais a
assumirem uma propor¢do substancial dos negdcios realizados (Junni e Teerikangas, 2019).
Numa fase em que as LBO’s voltaram a ganhar for¢a, muitos dos financiamentos das
transacGes realizadas assumiram a forma de divida sindicada, isto é, divida comprada por
subscritores para revenda a um publico investidor. No seguimento disto, os credores eram
incentivados a aumentar o volume dos financiamentos, aceitando inclusive empréstimos
mais arriscados. Adicionalmente, como as dividas eram vendidas a terceiros, a
monitorizacdo dos mesmos tendia a diminuir e as taxas de juro também eram extremamente
baixas, devido a um mundo inundado de liquidez e politicas monetarias acomodaticias. Tudo
isto, contribuiu para a existéncia de empréstimos excessivos e por aquisi¢des de montantes
exagerados. As condicdes acima expostas, foram exacerbadas por preocupacGes com a
divida soberana europeia e com 0 aumento exponencial dos precos do petroleo, que
desencadearam uma desaceleracdo econdmica global em 2008. Consequentemente, esta

“onda” de fusdes viria a terminar nesta fase (DePamphilis, 2018).

Alguns autores defendem que no periodo que antecedeu a atual crise pandémica e
econdmica, estariamos a testemunhar o surgimento da sétima “onda de F&A”. No ano de
2018, o valor total das transacOes realizadas alcancou um montante de 2 trilides de euros.
Contrariamente ao que se sucedeu em “ondas” anteriores, 0S paises de mercados emergentes
assumiram um maior destaque nesta fase, onde as entidades procuraram essencialmente o
acesso a tecnologias que lhe garantissem maior competitividade nacional e internacional.
Esta fase foi ainda alimentada por inovagGes disruptivas que estdo a alterar a industria e que
motiva os adquirentes a procurar por empresas inovadoras, como startups e negocios
relacionados, que lhe permitam reconfigurar as suas estratégias e atuagdes no mercado

(Junni e Teerikangas, 2019).

Muitos sdo os estudos que procuram entender que tipo de entidades obtém maior
lucratividade no decorrer destes periodos, sendo que varios autores alegam que numa “onda

de F&A”, as primeiras operacOes realizadas tendem a obter desempenhos superiores as
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operagdes seguintes. O principal argumento apresentado defende que numa fase inicial as
entidades tendem a usufruir de assimetrias de informacéao, o que Ihes permitem a obtencédo

de recursos valiosos a um preco inferior (Faulkner et. al., 2012).

De momento assistimos a uma crise pandémica e econémica sem precedentes, onde
fusGes e aquisicbes poderdo assumir um papel de destaque. Algumas entidades estéo a sofrer
um impacto significativo com o decorrer desta crise e, num contexto de sobrevivéncia,
podem procurar por este tipo de negdcios de forma a fortalecer os seus negécios. Por outro
lado, existem negocios de determinadas industrias, como a farmacéutica, que estdo a
prosperar nesta fase e ambicionam aumentar a sua area de atuagdo e evoluir os seus negocios,
atraveés de operacdes de reestruturacdo. Neste momento, existe ainda alguma incerteza sobre
a forma de combate a esta crise pandémica, mas num futuro proximo, independentemente
das motivacOes dos agentes econdmicos, podemos assistir a mais uma “onda de F&As”.
Tendo por base tudo o que foi acima exposto, antecipar e preparar-se para o surgimento desta
“onda” podera ser a chave para se ter um negocio bem-sucedido. Como em qualquer area de
negdcio, as entidades que agem de forma mais célere e eficaz tendem a obter proveitos
superiores. Nesse sentido, ¢ expectavel que na proxima “onda de F&As, os primeiros
negocios a serem realizados (assumindo naturalmente que foram bem planeados e
estruturados, nomeadamente no que respeita ao estudo das sinergias potenciais) terdo taxas
de retorno superiores, especialmente porque no final de um ciclo, numa fase em que o

numero de licitantes é superior, 0s precos de aquisi¢do tendem a ser superiores.
1.5. Procedimentos legais para a implementacéo de operacgdes de fusdo

Numa perspetiva legal, uma operacdo de fusdo engloba os seguintes

procedimentos:

1. Elaboracao do projeto de fuséo;

2. Submissdo do projeto ao 6rgdo de fiscalizagdo (e a ROC independente,
caso aplicavel)

3. Registo e publicacéo do projeto de fuséo;

4. Aprovacdo do projeto de fusdo; e

5. Registo da fuséo

Num primeiro momento, as administraces das sociedades envolvidas no processo

devem elaborar, de forma conjunta, um projeto de fusdo onde conste um conjunto de
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elementos, nomeadamente: modalidade, motivos, condicbes e objetivos da fuséo;
identificacdo das sociedades participantes; participacao que algumas das sociedades tenham
no capital de outra; balango de cada uma das sociedades intervenientes, com o valor dos
elementos do ativo e do passivo a ser transferido; as partes de capital a serem atribuidas aos
acionistas das sociedades a incorporar e, se as houver, as quantias em dinheiro a atribuir aos
mesmos; as medidas de protecdo dos direitos de terceiros ndo socios e dos credores; e a data
a partir da qual as operacdes sdo consideradas, do ponto de vista contabilistico, como
efetuadas por conta da sociedade incorporante ou da nova sociedade (artigo 98.°, n.°1 do
CSC). De destacar que o projeto de fusdo pode ser realizado por via eletrnica, através de
uma péagina na internet onde podem ser entregues todos os documentos necessarios e
inerentes ao processo e que, permitam a promocao imediata do registo do projeto (artigo
98.%,n.°4 do CSC).

Numa segunda etapa, a administracdo de cada entidade participante na fusdo, devera
comunicar o projeto ao seu 6rgao de fiscalizagdo, para que seja emitido um parecer (artigo
99.%, n.°1 do CSC).

Pelo artigo 278.° do CSC, a fiscalizacao das sociedades pode ser estruturada mediante
uma das trés modalidades: conselho fiscal; comissdo de auditoria; conselho geral e de
supervisdo. Segundo o artigo 413.° do CSC, no modelo com conselho fiscal, a fiscalizagao
compete a: i) um fiscal Unico, que deve ser revisor oficial de contas ou sociedade de
revisores oficiais de contas, ou a um conselho fiscal, ii) a um conselho fiscal e a um revisor
oficial de contas ou uma sociedade de revisores oficiais de contas que ndo seja membro
daquele drgao. O conselho fiscal € composto pelo nimero de membros fixados nos estatutos,
no minimo de trés membros efetivos (artigo 413.2, n.°4 do CSC). Por sua vez, a comissao de
auditoria é um orgao da sociedade composto por uma parte dos membros do conselho de
administracdo, no minimo de trés membros efetivos. De realcar que aos membros da
comissao de auditoria é vedado o exercicio de funcfes executivas na sociedade. Por fim, no
artigo 441.° do CSC, encontramos as competéncias do conselho geral e de supervisdo, tais
como: fiscalizar as atividades do conselho de administracdo executivo, dar parecer sobre o
relatorio de gestdo e as contas do exercicio, fiscalizar o processo de preparacao e divulgagdo

de informacéo financeira, entre outros.
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Para além do parecer emitido pelo 6rgdo de fiscalizagdo, ou em situacdes em que
uma entidade ndo detenha um 6rgdo de fiscalizacdo, a administracdo de cada sociedade
interveniente na operacao devera promover um exame do projeto de fusdo por um revisor
oficial de contas ou por uma sociedade de revisores independente das sociedades

intervenientes (artigo 99.°, n.°2 do CSC).

Importa realcar que o exame de projeto de fusdo referido no n.°2 do artigo 99.° do
CIRC, podera ser dispensado a partir do momento em que todos os sdcios e portadores de
outros titulos que Ihes confiram direito de voto concordem com tal dispensa (artigo 99.°, n.°6
do CSC).

Posteriormente, o projeto de fusdo devera entdo ser registado na Conservatoria do
Registo Comercial, sendo publicado no imediato®. De seguida, devera ser alvo de aprovagio
em assembleia geral. A convocatoria € automatica e publicada de forma gratuita em
simultaneo com a publicacdo do registo do projeto. A assembleia geral ocorre pelo menos
30 dias sobre a data da publicacdo da convocatoria®. Contudo, segundo o que consta no artigo
116.° do CSC, a fusdo podera ser realizada sem a deliberacdo prévia das assembleias gerais
perante a incorporacdo por uma sociedade de outra que seja titular de pelo menos 90% das

partes, agdes ou quotas, quando cumpridos os requisitos dispostos no artigo em questéo.

Por fim, a partir do momento em que a fusdo tenha sido deliberada por todas as
sociedades intervenientes no processo sem ter sido deduzido qualquer tipo de oposicéo,
deve-se requerer a inscrigio da fusdo no registo comercial’. Com a realizagdo do registo, si0
extinguidas as sociedades fundidas, sendo os direitos e obrigacdes transmitidos para a

sociedade beneficiaria®.

> Conforme n.°1 do artigo 100.° do CSC
& Conforme n.%2 do artigo 100.° do CSC
" Conforme artigo 111.° do CSC
8 Conforme artigo 112.° do CSC
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Capitulo 11

Regime fiscal aplicavel as fusdes

Como temos observado ao longo deste estudo, as reorganizagOes empresariais
constituem uma importante ferramenta para as entidades reforgarem a sua competitividade
e eficiéncia.

Para a concretizacdo deste tipo de negocios, tém de ser realizados uma série de
procedimentos de due dilligence de forma a tentar averiguar se 0 negdcio sera proveitoso
para os intervenientes. Um dos pontos fundamentais a ter em consideracgao é o impacto fiscal
da operacdo, porque ainda que na base destas operacdes estejam motivagfes econdmicas, se
o0 impacto fiscal do negdcio nao for devidamente analisado, poderdo surgir uma série de

encargos fiscais excessivos que possam inclusive colocar em risco a prossecucao do negdécio.

Nesse sentido, antes de abordarmos o regime de neutralidade fiscal previsto no CIRC
para operacOes de reestruturacdo, sera efetuado um breve enquadramento destes negocios
nos diversos impostos existentes, de forma a percebermos se existem alguns pontos de

similaridade e conexao entre 0S mesmos.

2.1 FusOes em sede de IVA

As fusdes e cisdes implicam a transferéncia de ativos e passivos entre as sociedades.
Pela alinea a) do artigo 1.° do CIVA, a transmissdo dos bens e/ou servigos efetuados em

territorio nacional estaria sujeito a imposto.

Contudo, estas sociedades podem beneficiar do disposto no n.° 4 do artigo 3.° do
IVA, que estabelece o seguinte: “N&o sdo consideradas transmissdes as cessdes a titulo
oneroso ou gratuito do estabelecimento comercial, da totalidade de um patrimonio ou de
uma parte dele, que seja susceptivel de constituir um ramo de actividade independente,
guando, em qualquer dos casos, 0 adquirente seja, ou venha a ser, pelo facto da aquisigéo,
um sujeito passivo do imposto de entre os referidos na alinea a) do n.° 1 do artigo 2.°”. Para

a prestacdo de servicos, este critério é igualmente aplicavel em condicdes semelhantes®.

® NGmero 5 do artigo 4.° do CIVA
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Em funcdo destes dois artigos, estes tipos de operagdes ficam entdo excluidas do

conceito e consequentemente da incidéncia do imposto.
Em termos praticos, esta norma de delimitacdo negativa ¢ aplicavel a:

e Trespasse de estabelecimento comercial
e Fuséo e Cisdo de sociedades
e Cedéncia de quotas que envolva a transferéncia total dos ativos da

empresa

Contrariamente ao que ocorre para efeitos de tributagio em IRC, onde os
contribuintes tém a possibilidade de escolher entre o regime geral de tributagdo ou o regime
de neutralidade fiscal, em matéria de IVA as reorganizacbes empresariais Sao
automaticamente alvo de isencéo, a partir do momento em que o adquirente se torne um

sujeito passivo de imposto por meio da operacéo (Silva, 2013).

Face ao acima exposto, percebemos que a partir do momento em que sejam
cumpridos determinados requisitos, uma operac¢ado de fusdo ndo esta sujeita a IVA. Contudo,
na sequéncia destas operacfes, surge um conjunto de despesas relacionadas de suporte as
operagdes que 0s sujeitos passivos procuram deduzir. No entanto, esta situacdo € geradora

de litigios entre os contribuintes e a AT.

De forma a ilustrar 0 acima exposto, sera apresentado um breve resumo do Processo
n. 18/2013 — T/CAAD, que nos ird demonstrar um exemplo do tipo de litigios que surgem

nesta matéria.

Neste caso em andlise, a requerente era uma sociedade anénima que tinha como
atividade principal o fabrico e comercializacdo de especialidades farmacéuticas,
diagndsticos e material clinico/hospitalar. Na sequéncia de uma operacao de reorganizacgao
societaria, que se consubstanciou em diversos atos (nomeadamente a entrada de um novo
acionista, a fusdo por incorporacao de diversas entidades na requerente e a contragao de um
financiamento), a requerente incorreu numa série de custos com servicos sujeitos a VA,
tendo procedido a deduc¢éo do respetivo imposto. Contudo, o sujeito passivo foi alvo de uma
acao de inspecdo, que originou corregdes técnicas em sede de IVA num montante total de €

598.098, que a AT considerou ter sido indevidamente deduzido. Face a essa decisdo, 0
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sujeito passivo requereu a pronuncia arbitral, pedindo a anulagdo dos atos de liquidacédo de

IVA bem como das liquidagdes dos correspondentes juros compensatorios.

Por um lado, o sujeito passivo defendeu que 0s servicos em causa ndo sé estdo
intimamente relacionados com a operacdo de fusdo e com o financiamento obtido, como
também tém uma relacdo direta e imediata com a atividade econdémica prosseguida, na
medida em que forneceram um conjunto de estudos e relatorios decisivos para a obtengédo
do financiamento e por terem maximizado a eficiéncia da operacdo de reestruturacdo. Por
sua vez, a AT defendeu que as liquidacdes adicionais de imposto estéo relacionadas com a
compra de participagfes sociais ocorridas, tendo em sua defesa destacado uma decisdo
proferida pelo TJUE, que mencionava o seguinte: “a simples tomada de participagoes
financeiras noutras empresas (aquisicdo com posterior fusdo) ndo constitui exploracéo de
um bem com o fim de auferir receitas com caracter de permanéncia, dado que os eventuais
dividendos, fruto de tal participacdo, resultam da simples propriedade/incorporacéo do
bem e ndo sdo contrapartida de nenhuma actividade economica na acep¢do da directiva”.
Nesse sentido, a AT argumentou que 0s Unicos outputs derivados da operacdo de aquisicao
de partes sociais, sao os lucros que se traduzem em dividendos, sendo que esses lucros ndo

estdo sujeitos a VA pelo que ndo deverdo ter direito a deducao.

Face a todos os argumentos apontados por ambas as partes, o Tribunal Arbitral

decidiu julgar procedente o pedido de pronuncia arbitral.

Primeiramente, referiu que o fato de as fusdes beneficiarem da regra de ndo sujeicao
prevista no n.°4 do artigo 3.° do CIVA, ndo produz qualquer impacto no direito a deducéo
do IVA suportado a montante para efeitos dessa operacdo de transmissdo de patrimonio. Por
outro lado, mencionou que apesar da simples detencéo de participagdes sociais ndo constituir
uma atividade econdmica, uma sociedade ao interferir na gestdo das suas afiliadas, podera
realizar um conjunto de transacdes (como servicos financeiros, comerciais, entre outros)
sujeitas a imposto e que efetivamente revelem substancia econdémica. Por fim, importa
destacar o seguinte argumento: “no contexto da transferéncia de uma universalidade de bens
ou de parte dela, v.g., uma fusdo por incorporacdo, os servicos utilizados com esse fim
mantém uma relacéo direta e imediata com o conjunto da atividade econdmica do respetivo
sujeito passivo, fazendo parte das suas despesas gerais, sendo componente do preco dos

’

seus produtos / servigos pelo que conferem nessa medida direito a dedu¢do.’
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Face ao acima exposto, percebemos gque o ponto fundamental deste caso incidiu sobre
a substancia econdémica dos servicos adquiridos pelo sujeito passivo, bem como da sua

relacdo com a operacdo de reestruturacao.
2.2 Fusdes em sede de IMT e Imposto do Selo

De seguida, torna-se relevante perceber o impacto das operagOes de reorganizagao
em sede de IMT e IS.

Na sequéncia de uma operacdo de fusdo, encontram-se sujeitos a IMT todos os
imoveis que sdo transferidos para o ativo das sociedades beneficiarias. Desta forma, o IMT
incide sobre o valor patrimonial desses imdveis ou sobre o valor (caso este seja superior)

pelo qual os mesmos entraram no ativo das sociedades resultantes da operac&o™®.

Complementarmente, segundo o CIS, estdo sujeitos a imposto todos os atos,
contratos, documentos, titulos, papéis e outros factos ou situagfes juridicas que estejam
previstas no Tabela Geral, estando também incluidas as transmissdes gratuitas de bens'?.
Nesta Tabela Geral surgem uma série de operacdes, nomeadamente: aquisicdo de bens;

operacdes financeiras, transferéncia onerosa de atividades ou de exploragao de servicos.

Face ao acima exposto, percebemos a relevancia que estes impostos teriam para as
operacBes em analise neste estudo. Contudo, no estatuto de beneficios fiscais é contemplado

um regime de isencao.

Se atentarmos no EBF, encontra-se mencionado que as empresas que tenham como
funcdo principal atividades de natureza agricola, comercial, industrial ou prestacdo de
servigos e que estejam envolvidas em operagdes de reestruturacao ou acordos de cooperacao,
podem beneficiar de uma série de beneficios!?, designadamente:

e Ficarem isentas de IMT, no que respeita a imdveis que ndo se destinem a

habitacdo, mas que sejam fundamentais para a prossecucao da atividade, ou

10 Regra 13.2, n.%4, artigo 12.° do CIMT
1'N.°1, artigo 1.° do CIS
12 N.°1 do artigo 60.° do EBF
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a imoveis habitacionais que sejam necessarios para as operacdes de
reestruturacdo ou acordos de cooperacao;

e Isencdo do imposto do selo para as opera¢cdes mencionadas no ponto anterior
ou de estabelecimentos comerciais, industriais ou agricolas que sejam
necessarias para o desenrolar das operacdes de reestruturacdo ou acordos de
cooperacéo.

e Isencéo dos emolumentos e de outros encargos legais que se mostrem devidos
pela pratica dos atos inseridos nos processos de reestruturacdo ou de

cooperagéo.

Contudo, se o principal objetivo das operacfes em questéo tiver sido a obtencéo de
beneficios fiscais, as isences acima expostas deixam de ser aplicaveis. Isso é verificavel a
partir do momento em que as operacdes ndo tenham tido razdes economicamente validas
como motivo principal para a sua realizagdo, isto é, que ndo tenha existido uma substancia
econdmica inerente a operacdo, como poderia ser o reforco de competitividade das empresas
ou até da estrutura produtiva’®. Nos casos em que se verifique a auséncia de razdes
economicamente validas, procede-se as liquidagcdes do imposto, com uma majoracdo de
15%.

2.3 Fusdes em contexto de Precos de Transferéncia

Importa fazer também um breve enquadramento sobre as operacGes de fusdo no
contexto dos Precos de Transferéncia. Trata-se de uma area extremamente complexa e alvo
de litigio entre as Autoridades Tributarias e os sujeitos passivos, uma vez que influencia
diretamente o lucro/prejuizo apurado para cada uma das entidades relacionadas e,

consequentemente, a receita fiscal do Estado (Correia, 2018).

Pelo artigo 13.° da Portaria 1446-C/2001, de 21 de dezembro, devem manter
organizada a documentacdo relativa a politica adotada para a determinacdo de Precos de
Transferéncia, as entidades que tenham registado vendas liquidas e outros proveitos de valor
igual ou superior a 3 milhGes de euros. Nesse sentido, ao se analisar as opera¢des vinculadas,

deve-se garantir o cumprimento do Principio de Plena Concorréncia, isto €, que as condi¢bes

13 N.%6 do artigo 60.° do EBF.
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prevalecentes numa operagao entre empresas relacionadas'* sejam idénticas e realizadas em

circunstancias similares a operagdes entre empresas independentes.

Em termos praticos, a matéria fiscal dos Precos de Transferéncia ndo é uma ciéncia
exata, permitindo uma larga margem de subjetividade e discricionariedade. Desta forma, ndo
é razoavel excluir a possibilidade das Autoridades Tributarias de diversos paises procederem
a ajustamentos nesta matéria, ainda que a preparagdo de documentacéo fiscal dos precos de

transferéncia dificulte essa possibilidade.

Nesse sentido, no planeamento das operacdes de reestruturacdo, o risco dos Pregos
de Transferéncia é um tema obrigatorio e de extrema relevancia, nomeadamente quando
estamos perante negocios transfronteiricos. Este risco é avaliado mediante a possibilidade
da Autoridade Tributaria de um determinado pais anular a posicdo de Precos de
Transferéncia assumida por uma empresa, resultando no pagamento de um imposto adicional
(Mescall, 2007).

A realidade € que, fruto da atual conjuntura econémica, as reorganiza¢fes dos
modelos de negdcio surgem como uma ferramenta necessaria para as entidades se adaptarem
as constantes alteracbes do mundo econdémico. No seguimento dessas operacdes, 0s Precos
de Transferéncia conferem as entidades a possibilidade de transferirem um conjunto de
funcdes, riscos ou ativos para outros paises, geralmente atraves de uma realocacao de lucros,
imediata ou posterior, entre as entidades envolvidas (Breia, 2009). Nesse sentido, ha uma
atencdo crescente em torno desta tematica, porque efetivamente as disposi¢oes fiscais variam
entre paises e os Precos de Transferéncia podem ser utilizados como uma ferramenta para

alocar lucros em jurisdi¢cGes com tributaces mais favoraveis.

Os Precos de Transferéncia podem surgir igualmente como um meio estratégico para
0s grupos econdémicos reforcarem a sua posicdo competitiva no mercado. Efetivamente, o
Preco de Transferéncia adequado podera permitir que uma subsidiaria atue em determinados
mercados com pregos competitivos. Nesse sentido, a par dos objetivos internos do grupo,

14 No n.°4 do artigo 63.° do CIRC, encontra-se exposto as situagdes em que existem relacdes especiais
entre duas entidades. Um dos varios casos apresentados, estabelece que empresas relacionadas sdo empresas

com ligacdo direta ou indireta superior a 20% do capital ou do direito de voto.
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podera igualmente ajudar a que um grupo econdémico consiga gerir de forma mais eficiente
as diferencas cambiais bem como a flutuacdo nos niveis de inflacdo (Cravens, 1997). No
entanto, importa realcar que as restrigdes as transferéncias de dinheiro séo especificas do
ambiente internacional, o que pode criar determinadas limitacGes neste &mbito. Dessa forma,
ainda que os impostos ndo constituam um efeito de primeira ordem na influéncia da
localizagdo de metas de F&A, a aplicacdo agressiva dos Precos de Transferéncia podera
implicar custos excessivos nas operagdes futuras da empresa, pelo que a avaliagdo do risco
fiscal constitui uma componente importante no processo de due diligence das operacdes de

restruturacdo (Mescall e Klassen, 2018).

Tendo por base o acima exposto, e de forma a ilustrar a relevancia e as
especificidades dos Precos de Transferéncia em operac@es de fusao, consideremos o seguinte
exemplo.

A entidade T (subsidiaria da entidade P), localizada em Portugal, ser& incorporada
mediante uma operagdo de fusdo na entidade L (também subsididria da entidade P),
localizada no Luxemburgo. O objetivo fundamental desta operacdo € tornar a entidade
beneficiaria num centro de producdo dos produtos comercializados pelo grupo. Esta
operagéo iria implicar a alocacdo de determinados riscos, funcgdes e ativos para a entidade
beneficiaria. Desde logo surgiria uma série de questdes fundamentais associadas a esta
operacdo: perceber se com a concretizacdo do negocio, a entidade beneficiaria seria uma

full-fledged, licensed, contract ou toll manufacturer®®; perceber em que circunstancias

15 Estes quatro conceitos representam os perfis funcionais usualmente utilizados para caraterizar
entidades produtoras. Dos quatros perfis, um full fledged manufacturer € aquele que assume um maior nimero
de funcdes e riscos, tais como planeamento de producdo, 1&D, controlo de qualidade, detengéo e controlo das
matérias-primas, entre outros. No sentido oposto, um toll manufacturer é quem assume menos riscos e funcdes
na atividade que desenvolve, ndo detendo atividades de marketing ou vendas, nem inventérios, sendo que as
matérias-primas utilizadas por si sdo detidas e disponibilizadas pelo produtor principal do grupo econémico
onde se insere. Nesta hierarquia, um licensed e contract manufacturer assumem uma posicdo intermédia. Em
termos genéricos, um licensed manufacturer produz bens mediante um contrato de licenca estabelecido com o
produtor principal do grupo onde se insere, utilizando para isso um conjunto de intangiveis como patentes,
design de produtos, processos de fabrico e know-how detidos pelo produtor principal. Por sua vez um contract
manufacturer produz um conjunto de bens para o produtor principal, mediante as especifica¢fes e requisitos

de qualidade definidos por este Gltimo, que é quem assume os riscos de procura e de preco final dos produtos.
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poderia existir uma compensacao para a entidade que viu encerrada a sua atividade; a forma
COmMo No processo pas reestruturacdo as transacBes serdo enquadradas mediante o principio
de plena concorréncia, entre outros. Nesse sentido, assumindo que a entidade L, apds a
concretizacdo do negdcio de reestruturacdo passe a assumir um maior nimero de fungdes
(como por exemplo, atividades de 1&D, compra de matérias-primas, controlo da qualidade
ou suporte apds vendas) e riscos (de mercado, inventario, cambial, crédito, entre outros), é
expectavel que beneficie de maiores margens de rentabilidade nas suas operacgdes intra-
grupo, ainda que esteja também mais exposta a possibilidade de incorrer em maiores
prejuizos. Face a isto, se considerarmos que a entidade iria vender parte da sua producdo a
outras entidades do grupo, poderiamos eventualmente assistir a transferéncia de um conjunto
de lucros para a jurisdicao da entidade beneficiaria, que neste caso seria no Luxemburgo, o
que poderia resultar numa diminuicdo dos encargos fiscais, se considerarmos que a taxa de
imposto sobre o rendimento ¢ inferior. Ora, assumindo este hipotético exemplo, enquanto a
entidade poderia diminuir os impostos a serem pagos, o Estado Portugués iria assistir a uma
deslocalizacédo de lucros que contribuiria para uma perda de receita fiscal.

Neste sentido, encontra-se previsto na legislacdao portuguesa um conjunto de normas
que visam prevenir a deslocalizacdo de empresas por motivos exclusivamente fiscais. Se
atentarmos no n.°1 do artigo 83.° do CIRC, verificamos que a transferéncia de uma sociedade
residente em territorio nacional para o estrangeiro passa a ser fiscalmente equiparada a uma
liquidacdo. Face ao exposto, sdo relevantes para efeitos de determinacdo do lucro tributavel
do exercicio da cessacdo da atividade, as diferencgas positivas ou negativas entre os valores
de mercado e os valores contabilisticos dos elementos patrimoniais a data da cessacéo. Ora,
se considerarmos que 0s razOes para a deslocalizacdo de empresas sejam motivacoes
meramente fiscais, encontramos aqui alguns entraves que efetivamente podem dificultar este
tipo de estratégias. Contudo, pelo n.°10 do artigo 83.° do CIRC, se os elementos patrimoniais
permaneceram afetos a um estabelecimento estavel e contribuirem para o lucro tributavel do

mesmo, j& ndo ocorre a tributacdo anteriormente referida, desde que se mantenham os

Ainda assim, apesar de um contract manufacturer assumir menos funcGes/riscos face a um licensed
manufacturer, detém equipamentos e assume o controlo das suas matérias-primas, assumindo o risco de

detencéo dos mesmos (Dahm e Sciacca , 2014).
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valores nos termos do n.°3 do artigo 74° do CIRC. Tendo por base o exposto, se
considerarmos o exemplo representado no paragrafo anterior, poderiamos ja assistir a uma
estratégia algo distinta com base nestas normas.

Desta forma, conseguimos ter uma percecdo da relevancia e do impacto que esta
tematica assume, ndo s a nivel das estratégias assumidas pelos diversos grupos econémicos,
como também nos diversos Estados Membros, que necessitam de criar de forma constante
um conjunto de mecanismos que previnam situacdes de evasao fiscal e de deslocalizacéo de
lucros.

Por fim, importa realcar a publicacdo da Lei n.°119/2019 de 18 de setembro, que
trouxe uma série de alteracOes ao regime de Pregos de Transferéncia. Com a introducgéo desta
lei, passaram a ser consideradas como operacdes vinculadas, as operacdes de reestruturacéo
ou de reorganizacdo empresariais, tais como as alteracGes de estrutura de negocio, a cessacao
ou renegociagédo substancial de contratos existentes, com foco especial nas situacfes que
implicam a transferéncia de bens tangiveis, intangiveis, direitos sobre intangiveis e

compensacdes por danos emergentes ou lucros cessantes.

2.4 Fusodes em contexto de IRC

2.4.1 Regime Geral

Segundo o regime geral de tributacdo, os resultados das operacdes de fusdo seriam
apurados como se estivéssemos perante uma alienacdo, apurando-se as mais valias

individualmente para cada ativo e passivo.

Nesse sentido, segundo o0 n.°2 do artigo 46.° do CIRC, as mais valias correspondem
a diferenca entre o valor de realizacdo (valor de mercado dos elementos transmitidos e
liquido dos encargos que Ihe sdo inerentes) e o valor de aquisicéo (deduzido das depreciacdes

e amortizacOes aceites fiscalmente, perdas por imparidade e outras corregdes).

Numa perspetiva societaria, com a operacdo de fusdo, os socios da sociedade fundida
transmitem as suas participacdes, recebendo em troca participacbes da sociedade
beneficiaria. Como mencionado anteriormente, aqui estamos igualmente perante uma
transmissdao onerosa, pelo que os sOcios apuram uma mais-valia que ird corresponder a

diferenca entre o justo valor das participacdes da sociedade beneficidria (que foram
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adquiridas em funcéo da operacdo) e entre a base fiscal das operag¢des da sociedade fundida

(que se extingue) (Mendes et. al., 2019).

Desta forma, consideremos o seguinte exemplo: a empresa S serd incorporada na
empresa G mediante uma operacdo de fusdo, sendo que a operacdo sera enquadrada no
regime geral de tributacdo. Nesse sentido, com o decorrer da operagdo os socios da sociedade
S receberéo participagOes da sociedade G, tendo consequentemente de apurar uma mais-
valia. Tendo em consideracdo 0 exposto, se 0 justo valor das participacdes sociais da
sociedade beneficiaria tivesse um valor de 150 e a base fiscal das operacdes da sociedade S

fosse de 120, teriamos uma mais-valia de 30, que seria alvo de tributac&o.

Ou seja, mediante o regime geral de tributacdo, os resultados da transmissdo de
patrimonio, dos ativos e a passivos irdo concorrer para a determinacéo do lucro tributavel
das sociedades envolvidas como se de uma efetiva transacao se tratasse, havendo por isso

lugar a tributacdo das mais valias que possam ser geradas nessa operacao.

Nas situacOes em que ndo ocorra uma atribuicdo de participagdes sociais aos
acionistas da sociedade fundida, os ganhos ou perdas de cada sécio irdo corresponder a
diferenca entre o justo valor das partes representativas de capital da sociedade fundida a data
da operacéo e o valor de aquisicao das partes de capital detidas pelos sécios das sociedades
fundidas (artigo 46.°, n.°13 do CIRC).

Este constitui uma das razdes para a criacdo de um regime especial de tributacdo
aplicavel a fusdes, cisbes, entradas de ativos e permutas de partes sociais, de forma a evitar
a existéncia de eventuais desincentivos para todas as partes. No entanto, é importante realcar
que néo se pode afirmar de forma imediata que com a aplicagdo do regime de neutralidade

fiscal surgem vantagens imediatas perante o regime geral.

2.4.2 Regime de Neutralidade Fiscal

2.4.2.1 Enquadramento geral

Ao longo deste estudo temos vindo a perceber a importancia das operacdes de
reestruturagdo na economia mundial. Num mundo cada vez mais globalizado, em constante
mudanga e com niveis de competitividade altissimos, as F&A tornaram-se ferramentas de

negocios imprescindiveis, na medida em que permitem que as empresas cresgam de forma
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mais rapida comparativamente com 0s seus concorrentes e se adaptem rapidamente a novos

ambientes econdmicos, culturais e sociais.

Nesse sentido, € fundamental que cada Estado Membro crie um conjunto de
condigdes que evitem a existéncia de entraves a concretizacdo destes negdcios,

nomeadamente de ambito fiscal.

Seguindo esta logica, nos artigos 73.° e seguintes do CIRC encontra-se previsto um
regime especial aplicavel a operagdes de reorganizacdo (nomeadamente fusdes) designado

de “Regime de neutralidade fiscal”.

Como iremos verificar em capitulos posteriores, este € um regime especial de
tributacdo que visa precisamente evitar que sejam criados entraves de natureza fiscal as
operacgdes de reestruturacdo que tenham como objeto o redimensionamento das atividades,
uma vez que ndo estdo em causa verdadeiras operacdes de transmissdo. Contudo, importa
realcar que néo existe uma eliminacgdo da tributacdo, simplesmente ocorre um diferimento
para um momento futuro, em que, por exemplo, a sociedade beneficiéria aliene os ativos e
as mais valias, decorrentes da operacdo, sejam tributadas de acordo com o regime geral
(Campos e Pais, 2019).

Face ao acima exposto, torna-se pertinente perceber se estamos efetivamente perante

um beneficio fiscal.

O conceito de beneficio fiscal esta enquadrado numa nogdo mais ampla, designada
por desagravamentos fiscais. Objetivamente, desagravamentos fiscais representam uma
vantagem para o contribuinte na medida em que reduzem o montante de imposto a pagar
(Gomes, 1990). Contudo, dentro deste conceito, encontram-se o0s beneficios fiscais e as ndo

sujeicOes tributérias, pelo que importa abordar as diferencas entre ambos.

Pelo n.°2 do artigo 4.° do EBF, as ndo sujeicGes tributarias representam medidas
fiscais estruturais de caracter normativo que estabelecam delimitagdes negativas expressas
da incidéncia. Ou seja, estamos perante manifestagdes do proprio sistema normal de
tributacdo, fazendo parte da tributacdo-regra que certas situagfes ndo sejam tributadas
(Pereira, 2010).

Por sua vez, se recorrermos ao n.°1 do artigo 2° do EBF, os beneficios fiscais

representam medidas fiscais de carater excecional instituidas para tutela de interesses
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publicos extrafiscais relevantes que sejam superiores aos da propria tributagdo que impedem.
Pelo n.°2 do artigo 2° do EBF, estas medidas fiscais podem ser concretizadas mediante
isencdes, reducbes de taxa, deducdes a matéria coletavel e a coleta, amortizacdes e
reintegracdes aceleradas e outras medidas fiscais que obedecam ao que se encontra exposto

no n°1 do mesmo artigo.

Recorrendo ao Acdrdao do TCAS de 05/02/2015, Processo n°08259/14, encontra-se
exposto o seguinte: “(...)os beneficios fiscais consubstanciam, antes de mais, factos que
estando sujeitos a tributacdo, sdo impeditivos do nascimento da obrigacéo tributaria ou,
pelo menos, de que a mesma surja em plenitude. Na verdade, enquanto facto impeditivo, o
beneficio fiscal traduz-se sempre em situagdes que estdo sujeitas a tributacdo, isto é, que
sdo subsumiveis as regras juridicas que definem a incidéncia objectiva e subjectiva do

’

imposto.’

Verifica-se, assim, que o regime de neutralidade fiscal assume carateristicas que
correspondem a um verdadeiro beneficio fiscal. Desde logo, este é um regime que visa
fomentar a reestruturacdo do tecido empresarial portugués, pelo que ainda que o Estado
Portugués abdique de receita fiscal no momento da ocorréncia das operacdes, estamos
perante um conjunto de medidas excecionais aplicAveis em casos de reconhecido interesse
publico. Isto é, estamos perante um conjunto de factos que sdo impeditivos da tributacéo
normal por razdes excecionais e extrafiscais superiores ao da percecdo do imposto, sendo
por isso protegidos por motivos econdmicos que visam fomentar o investimento.
Adicionalmente, e tal como iremos abordar posteriormente neste estudo, uma das condicdes
previstas com este regime especial de tributacdo € a possibilidade de transmissibilidade de
prejuizos fiscais para a sociedade beneficiaria, o que consequentemente se materializa numa
deducdo na matéria coletavel apurada, que constitui uma das formas de concretizacdo de um
beneficio fiscal, conforme exposto no n.2° do artigo 2° do EBF. Como tal, defendemos que
se esta perante um verdadeiro beneficio fiscal.

Tal como mencionado anteriormente, no momento da ocorréncia da operagdo o
Estado abdica de receita fiscal com a existéncia deste regime. Contudo, sem este regime,
muitos negdcios eventualmente ndo se iriam concretizar uma vez que 0s encargos fiscais
seriam superiores aos beneficios liquidos que as entidades iriam obter com a realizacdo da

operacdo, logo nem o Estado nem as entidades iriam obter as vantagens econdmicas
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desejadas. Nesse sentido, é razoavel afirmarmos que ambas as partes tém 0s seus interesses

salvaguardados com a aplicacdo deste regime especial de tributacdo (Sanches, 2008).

Pode-se entdo concluir que o regime de neutralidade fiscal pretende proteger
operacBes que reunam duas carateristicas fundamentais (Mendes et. al., 2019),

designadamente:

e N&o pressupdem um desinvestimento na empresa reorganizada, isto é, existe
continuidade da empresa e do respetivo investimento;
e Pretendem alcancar uma maior eficiéncia da organizacdo e dos meios de producéo

da empresa, ou seja, procuram alcancar vantagens organizacionais.
2.4.2.2 Diretivas

Antes de abordarmos a aplicagdo do regime de neutralidade nas operacdes de
reorganizacGes societarias, importa perceber a evolucdo das Diretivas respeitantes a esta

tematica, bem como a sua transposi¢do para o ordenamento juridico portugués.

No CIRC do ano de 1989, atraves dos artigos 62.° e 64.°, as entidades ja poderiam
beneficiar do regime de neutralidade fiscal, mediante o cumprimento de determinados
requisitos. No entanto, este regime era algo limitador dado que era aplicavel exclusivamente
a nivel nacional e ndo beneficiava as fusdes transfronteiricas. Atendendo a estas limitacdes,
surge no ano de 1990, a publicacao da Diretiva n.° 90/434/CEE, de 23 de julho, comummente
denominada por Diretiva das FusGes e Aquisi¢Bes, com vista a uma harmonizagdo a nivel

comunitario (Silva, 2013).

Esta Diretiva estabeleceu que as operacOes de fusdo “ndo devem ser entravadas por
restricdes, desvantagens ou distor¢cfes especiais resultantes das disposi¢cdes fiscais dos
Estados-membros; que importa, por conseguinte, instaurar, para essas operacoes, regras
fiscais neutras relativamente a concorréncia, a fim de permitir que as empresas se adaptem
as exigéncias do mercado comum, aumentem a sua produtividade e reforcem a sua posi¢cao

concorrencial no plano internacional”.

Reconhecendo que estes tipos de operacdes entre empresas pertencentes a Estados-
Membros diferentes poderiam ser prejudicados comparativamente com as operagoes
realizadas entre entidades pertencentes ao mesmo Estado-Membro, a Diretiva veio

responder a necessidade de eliminar essa penalizacao.
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O regime fiscal previsto nesta Diretiva acabaria por ser transposto para 0 normativo
fiscal portugués nos anos de 1992 e 1993, pelos Decretos-lei n.°123/92, de 2 de julho, e n.°
6/93, de 9 de janeiro. Nesse sentido, a legislacdo portuguesa passou a prever dois regimes
diferentes, consoante se tratasse de fusdes entre sociedades portuguesas ou de fusdes entre
sociedades portuguesas e sociedades estrangeiras (Gomes, 2014).

Posteriormente, surgiu a Diretiva 2005/56/CE, de 26 de outubro de 2005, que,
reconhecendo que as fusdes transfronteiricas de sociedades de responsabilidade limitada se
deparavam com numerosas dificuldades legislativas e administrativas na Comunidade,
estabeleceu um conjunto de disposices comunitarias para facilitar este tipo de fusdes™®.

Mais tarde, acabaria por surgir a Diretiva 2009/109/CE de 16 de setembro de 2009.
Entre outros topicos, nesta Diretiva constava o seguinte: “Os sitios web das sociedades ou
outros sitios web oferecem, em alguns casos, uma alternativa a publicacdo através dos
registos das sociedades. Os Estados-Membros deverdo poder indicar esses outros sitios web
que as sociedades podem utilizar a titulo gratuito para essa publica¢éo, como os sitios web
das associacGes empresariais ou das camaras do comércio, ou a plataforma electrénica
central referida na Primeira Diretiva 68/151/CEE do Conselho, de 9 de marc¢o de 1968 .

Simultaneamente, também estabeleceu que “Os requisitos de publicidade relativos
ao projeto de fusdo aplicaveis a fusdes transfronteiricas, previstos na Directiva 2005/56/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de outubro de 2005, relativa as fusdes
transfronteiricas das sociedades de responsabilidade limitada, deverdo ser idénticos aos
requisitos aplicaveis as fusdes e cisdes nacionais”.

De forma objetiva, as disposi¢cOes introduzidas com esta Diretiva visavam
essencialmente simplificar as obrigacdes de publicidade associadas as operacdes de fusdo,

aproveitando assim as virtualidades dos meios disponiveis na internet (Silva, 2013).

16 Na Diretiva 2005/56/CE, de 26 de outubro de 2005, era mencionado o seguinte: “(...) as fusdes
transfronteiricas de sociedades de responsabilidade limitada deparam-se com numerosas dificuldades
legislativas e administrativas na Comunidade”. “E, por isso, necessdrio (...), prever disposi¢ées comunitdrias
que facilitem a realizacdo de fusdes transfronteiricas entre sociedades de responsabilidade limitada de

diferentes tipos, regidas por legislacGes de diferentes Estados-Membros”.
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2.4.2.3 Aplicacdo do regime de neutralidade nas reorganizagdes
societérias.

Segundo o0 n.°7 do artigo 73.° do CIRC o regime de neutralidade fiscal ¢é aplicavel a
fusbes, cisbes, entradas de ativos e permutas de partes sociais em que intervenham:
e Sociedades com sede ou direcdo efetiva em territorio portugués, sujeitas e
ndo isentas de IRC;
e Sociedade ou sociedades de outros Estados membros da Unido Europeia,
desde que todas as sociedades se encontrem nas condi¢fes estabelecidas no
artigo 3.° da Diretiva n.° 2009/133/CE, do Conselho, de 19 de outubro.

Se atentarmos no nimero 1 do artigo 74.° do CIRC, o regime de neutralidade prevé
que ndo sejam considerados para efeitos fiscais, os resultados provenientes da transferéncia
de elementos patrimoniais nas operacdes de fusdo e cisdo. Para a aplicacéo deste regime, a
sociedade beneficiaria devera manter os elementos patrimoniais, alvo de transferéncia, pelos
exatos valores que tinham nas sociedades fundidas/cindidas antes da realizacdo das
operacdes (artigo 74.°, n.°3 do CIRC). Nesse sentido, a sociedade que é gerada na sequéncia
da operacéo de fusdo, assume os direitos e obrigacdes das sociedades que se fundiram, num
principio de continuidade. Assim, os ativos e passivos que foram transferidos com o
decorrer da sua operacdo, ndo sofrem alteracdes e mantém o valor que tinham anteriormente
(Gomes, 2014).

No seguimento desta linha torna-se pertinente observar o impacto deste regime na
perspetiva de ambas as sociedades.

Na esfera da sociedade fundida, na determinacdo do lucro tributavel, para além de
nédo se considerar qualquer resultado derivado da transferéncia dos elementos patrimoniais,
em consequéncia da operacdo, também ndo sdo contabilizados como rendimentos os
ajustamentos em inventarios, perdas por imparidade e outras correcGes de valor que digam
respeito a créditos, inventarios e as provisdes relativas a obrigacdes e encargos objetos de
transferéncia, aceites para efeitos fiscais (artigo 74.°, n.°L do CIRC). Adicionalmente,
quando a sociedade fundida detém participacdo no capital da sociedade beneficiéria, a
eventual mais/menos-valia resultante da anulacdo de partes de capital ndo concorre para

formacéo do lucro tributavel (artigo 74.2, n.°7 do CIRC).
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Na esfera da sociedade beneficiaria, para a determinacdo do lucro tributavel deve-se
ter em consideracdo o seguinte: o apuramento dos resultados provenientes da transferéncia
de elementos patrimoniais ocorre como se nao tivesse ocorrido fusdo (alinea a, n.°4 do artigo
74.° do CIRC); as depreciagdes/amortizagfes ocorrem em conformidade com o que era
aplicado nas sociedades fundidas (alinea b, n.°4 do artigo 74.° do CIRC); para 0s
ajustamentos em inventario, perdas por imparidade e provisdes alvo de transferéncia, sdo
aplicados, de uma perspetiva fiscal, o regime que era utilizado nas sociedades fundidas (
alinea c, n.°4 do artigo 74.° do CIRC); e ndo sdo contabilizadas para efeitos de lucro
tributavel eventuais mais ou menos-valias que resultem da anulacdo de partes de capital
detidas no capital das sociedades fundidas (artigo 74.°, n.°6 do CIRC).

Relativamente aos sécios das sociedades fundidas, a aplicacdo deste regime
pressupde que nas operacOes de trocas de partes do capital, ndo sejam tidos em consideracéo,
para efeitos fiscais, eventuais ganhos/perdas, desde que as partes do capital recebidas pelos
acionistas das sociedades fundidas sejam valorizadas, para efeitos fiscais, pelo montante que
tinham as partes de capital entregues (artigo 76.°, n.°1 do CIRC). Contudo, tal ndo impede
a tributacdo dos montantes em dinheiro recebidos pelos sdcios das sociedades fundidas, na
sequéncia da fuséo (artigo 76.°, n.°2 do CIRC).

No entanto, é importante repetir que este regime ndo pretende isentar a tributagdo de
forma definitiva, mas simplesmente diferi-la para um momento posterior. Procura-se assim
atribuir significancia fiscal a continuidade do investimento, suspendendo o reconhecimento
das mais-valias, até a0 momento em que ocorra um efetivo desinvestimento.

Pode-se afirmar que a aplicacdo deste regime produz dois efeitos fundamentais
(Mendes et. al., 2019):

¢ Neutralizar, através do diferimento da tributacdo, as consequéncias fiscais
que seriam habituais para um conjunto especifico de negdcios juridicos; e

e Garantir a soberania dos Estados Membros sobre as mais-valias diferidas
nessas operagdes, por via da afetacdo dos ativos transferidos a um
estabelecimento estadvel da sociedade beneficiaria no Estado-Membro

transmitente.

A realidade € que sem este regime de tributacéo, as fusdes poderiam em determinadas

situacOes gerar custos elevados.
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As mais-valias e menos-valias devem ser tributadas a partir do momento em que séo
realizadas e as operacdes de fusdo constituem precisamente um momento de realizacdo pela
transmissdo de partes sociais que acarretam (as mais valias latentes ndo estdo sujeitas a
tributacdo e as menos-valias latentes ndo constituem gastos fiscais). Adicionalmente, numa
operacao de fusdo, existe uma avaliacdo do patrimonio da sociedade fundida, o que implica
a avaliacdo da totalidade dos seus ativos, pelo que parte desses ativos, nomeadamente
aqueles que a entidade detém por um longo periodo, podem ser alvo de valorizagcdo. Nesse
sentido, estas operacGes de troca poderiam ser consideradas como uma forma de realizagao
das mais-valias e menos-valias latentes, 0 que poderia representar encargos fiscais
excessivos e inviabilizar a ocorréncia da operacgdo (Sanches, 2008).

Com este regime, assistimos, portanto, a uma transmissdo de patrimonio que nao é
alvo de tributacdo no momento da ocorréncia da operacdo, mas que tera de manter o valor
que tinha antes da fusdo, garantindo assim que as entidades ndo sejam beneficiadas de forma
excessiva, 0 que poderia acontecer se houvesse a possibilidade de se reavaliar o patriménio
e nao se tributassem eventuais acréscimos patrimoniais que pudessem surgir (Gomes, 2014).
O apuramento dos resultados respeitantes aos elementos patrimoniais transferidos é efetuado
como se ndo tivesse ocorrido a fusdo. Como tal, é efetuado uma jungéo dos ativos, passivos,
reservas e resultados das empresas intervenientes na operacdo, pelas quantias escrituradas
em cada uma delas. Ora, uma vez que este regime especial ndo elimina a tributacéo, apesar
de no momento da ocorréncia da operacdo existir perda de receita fiscal, num momento
futuro o Estado pode recuperar essa perda caso, por exemplo, exista uma alienagdo dos
ativos. Contudo, com a aplicacdo deste regime especial, se 0s elementos patrimoniais
transferidos ndo mantivessem os valores que tinham antes da fuséo, efetivamente poderiam
ser reavaliados aquando da concretizacao da operacdo e aumentarem o seu valor patrimonial,
sendo que aqui ndo estariamos na presenca de um diferimento da tributacdo, uma vez que

estes eventuais acréscimos patrimoniais constituiriam uma perda fiscal irreversivel.

Adicionalmente, se atentarmos no artigo 75.°-A do CIRC, verificamos que o regime
de neutralidade fiscal prevé também a possibilidade de transmissdo de beneficios fiscais e
de dedutibilidade de gastos de financiamento liquidos. Segundo o n.°1 do artigo acima
mencionado, os beneficios fiscais podem transitar da sociedade fundida para a sociedade
beneficiéria, desde que se verifiqguem os respetivos requisitos e em situacdes em que seja

aplicado o regime especial previsto no artigo 74.° do CIRC. Contrariamente ao que acontece
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em cisOes, onde a atribuicdo deste beneficio esta limitada ao cumprimento dos requisitos
previstos na Portaria n.°275/2014, o processo de transmissdo de beneficios fiscais, em fusbes
sob o regime de neutralidade fiscal, ocorre de forma automatica. No que diz respeito aos
gastos de financiamento liquidos ndo deduzidos pelas sociedades fundidas, bem como a
parte ndo utilizada do limite mencionado no n.°3 do artigo 67.° do CIRC, podem ser
deduzidos na determinacdo do lucro tributivel das sociedades beneficiarias (artigo 75.%-A,
n.°2 do CIRC). Contudo, este processo depende igualmente da aplicacdo do regime previsto
de neutralidade fiscal e esta limitado ao término do prazo de que as sociedades fundidas

dispunham, de acordo com o que esta representado nos n.°2 e 3 do artigo 67.° do CIRC.

Para além de tudo o que foi acima exposto, este regime especial de tributacéo prevé
também a transmissibilidade de prejuizos fiscais. Para a analise deste tema, € necessario
fazer um breve enquadramento da Lei n.°2/2014 de 16 de janeiro, que veio trazer alteracdes

significativas.

No n.°1 do artigo 75.° do CIRC, da versdo anterior a entrada em vigor da Lei
n.°2/2014, constava: “ Os prejuizos fiscais das sociedades fundidas podem ser deduzidos dos
lucros tributaveis da nova sociedade ou da sociedade incorporante (..) desde que seja
concedida autorizagéo pelo Ministro das Finangas, mediante requerimento dos interessados
entregue na Direccao-Geral dos Impostos até ao fim do més seguinte ao do pedido do registo

da fusdo na conservatoria do registo comercial .

No n.°2 desse mesmo artigo, acrescia 0 seguinte: “a concessao da autorizacao esta
subordinada a demonstracao de que a fuséo € realizada por razfes econémicas validas, tais
como a reestruturacdo ou racionalizagdo das actividades das sociedades intervenientes, e
se insere numa estratégia de redimensionamento e desenvolvimento empresarial de médio
ou longo prazo, com efeitos positivos na estrutura produtiva (...) "

Seguindo esta ldgica, para além de ser necessaria uma autorizagdo do Ministro das
Financas, os sujeitos passivos eram obrigados a demonstrar que as fusdes eram realizadas
por razBes econdémicas validas. Esta situacdo foi alvo de inimeras criticas, visto que a
Diretiva de F&A previa precisamente o contrario, isto €, era aos Estados Membros que cabia
a obrigatoriedade de provar a auséncia de substancia econémica no momento em que estas
operagdes eram realizadas (Gomes, 2014). Adicionalmente, pelo n.°4 desse mesmo artigo,
era concedida a faculdade ao Ministro das Finangas para, no despacho de autorizagéo, fixar
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um plano especifico de deducdo, bem como os limites que ndo podiam ser excedidos. Esta
situacdo piorou ainda mais com a Circular 7/2005 que veio uniformizar o despacho previsto
nesse artigo 75.° e previa sempre limitagdes na deducdo de prejuizos (Braga, 2012).

De forma a combater uma série de ineficiéncias legislativas, no ano de 2014 assistiu-
se entdo a uma reforma do IRC.

No seguimento das alteracdes efetuadas, o atual n.°1 do artigo 75.° do CIRC prevé o
seguinte: “os prejuizos fiscais das sociedades fundidas podem ser deduzidos dos lucros
tributaveis da nova sociedade ou da sociedade incorporante, nos termos e condicGes
estabelecidos no artigo 52.° e até ao fim do periodo referido no n.° 1 do mesmo artigo,
contado do periodo de tributacdo a que 0s mesmos se reportam ”. Simultaneamente, o n.°4
deste artigo sofreu igualmente alteragdes, sendo que atualmente a limitacdo da
dedutibilidade dos prejuizos fiscais corresponde ao “valor correspondente a proporgao
entre o valor positivo do patrimonio liquido da sociedade fundida (..)e o valor do patrimoénio
liquido de todas as sociedades ou estabelecimentos estaveis envolvidos na operacédo de
fuséo”.

Das alteracdes proferidas, destaca-se o facto de ja ndo ser necessaria a autorizacdo
por parte do Ministro das Financas e de as entidades ndo necessitarem de demonstrar que a
fusdo foi motivada por razbes econdmicas validas para terem acesso ao processo de
transmissibilidade de prejuizos fiscais. Efetivamente, estas alteracdes foram importantes na
medida em que permitiram eliminar uma série de burocracias e entraves que dificultavam a
realizacdo de operacOes de reestruturacdo. Contudo, o controlo por parte das Autoridades
Tributérias podera ser algo dificultado com o atual regime, até porque neste momento este
controlo tera de ser feito numa fase posterior a realizacdo das operacdes e através de acdes
de inspecdo (Gomes, 2014).

Todos estes mecanismos podem contribuir para algumas condutas abusivas,
especialmente quando motivam os agentes econémicos a tomarem determinadas decisdes
que aconteceriam na auséncia destas regras. Naturalmente, qualquer sujeito passivo na
tomada de decisdo dos seus investimentos deve ter em consideracdo a carga fiscal, mas
devem igualmente garantir que as suas operacgdes sejam realizadas em conformidade com a
letra e 0 espirito da lei. Nos capitulos seguintes, serd abordada a linha ténue existente entre
os conceitos de planeamento fiscal legitimo e de evasao fiscal e também a clausula anti-
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abuso prevista no CIRC, que permite & AT controlar estas situagfes de planeamento

ilegitimo.

2.4.2.4 Evasao fiscal e as razoes econdmicas validas

A erosdo das bases tributaveis é um fendmeno de complexidade elevada e que se
encontra presente na maioria dos paises. Com uma crescente globalizagdo e digitalizacdo, os
fendmenos de evasdo e fraude fiscal tendem a ser cada vez mais sofisticados e complexos,
dificultando o combate por parte dos diversos Estados Membros. Este combate é
absolutamente determinante para garantir a estabilidade dos sistemas econdémicos dos
diversos paises. Por um lado, a evasdo e a fraude fiscal criam uma série de problemas de
carater econdmico, na medida em que comprometem seriamente o erario publico e criam
varios fatores de distorcao da concorréncia nos diversos setores de atividade. Por outro lado,
também colocam em causa a aplicacdo do principio de equidade e justica tributéaria, a partir
do momento em que os incumpridores pdem em causa 0s interesses dos sujeitos passivos

gue cumprem as suas obrigac6es fiscais.

Inicialmente, importa distinguir os conceitos de fraude fiscal, planeamento fiscal

legitimo e evasao fiscal.

O conceito de fraude fiscal diz respeito a um conjunto de comportamentos
manifestamente ilicitos, constituindo verdadeiros delitos ou infracdes, sendo objeto de
sancdo penal ou administrativa. Aqui estamos perante um conjunto de atos culposos,
totalmente contrarios a lei e que devem ser alvo de um juizo de censura ética particularmente

intenso, por ferirem valores fundamentais do direito penal (Santos, 2009).

O planeamento fiscal legitimo ocorre quando a poupanca fiscal é desejada pelo
legislador, que estabelece um conjunto de normas de tributacdo como exclusdes tributarias,
deducdes especificas, isencOes fiscais, zonas francas, entre outros. Desta forma, os sujeitos
passivos podem beneficiar de uma minimizacdo dos impostos por uma via totalmente
legitima e licita, procurada pelo legislador e deixado como op¢éo aos contribuintes (Silva,
2008).

A evasao fiscal diz respeito a um conjunto de atos ou operagdes licitas, mas que a lei
fiscal considera que ndo estdo em conformidade com a substancia da realidade econémica

que Ihes é subjacente (Silva, 2008).
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A evasao fiscal podera ocorrer a nivel interno, quando estamos perante uma
variedade de regimes fiscais de um s6 ordenamento juridico, ou a nivel internacional, quando
estamos na presenca de uma pluralidade de regimes fiscais de mais de um ordenamento
juridico. Para que a evasdo fiscal internacional ocorra, terdo que existir dois pressupostos,

designadamente (Santos, 2008):

e Existéncia de dois ou mais ordenamentos juridicos, sendo que um deles é
mais favoravel que os demais, para uma determinada situacdo em
especifico; e

e Existe a liberdade do sujeito passivo optar por um dos ordenamentos

juridicos.

Um exemplo ilustrativo deste tipo de elisdo, seria uma entidade mudar a sua
residéncia fiscal para um pais com um regime de tributacdo mais favoravel, de forma a tentar
diminuir os impostos a pagar.

A realidade € que a conformidade tributaria depende de uma procura racional por
parte dos contribuintes pelos seus préprios interesses. Tendo em consideracdo que 0sS
impostos constituem custos, € expectavel que 0s sujeitos passivos tentam evita-los ao
méaximo (Wenzel, 2005).

Os motivos pelos quais as situacdes de evasdo ocorrem podem resumir-se a:
econdmicos, politicos, técnicos e judiciais.

As razbes economicas relacionam-se essencialmente com periodos de recessao
econdémica. Nesta fase, assiste-se geralmente a maiores indices de desemprego, 0s impostos
tendem a aumentar e consequentemente hd uma maior propensdo para a evasao ou fraude
fiscal (Afonso, 2015).

Os motivos politicos relacionam-se com a percecao que os contribuintes tém sobre o
sistema fiscal em vigor. Fatores como a igualdade de oportunidades e as corre¢des efetuadas
na forma como a riqueza e o rendimento sédo distribuidos, podem motivar a um maior ou
menor cumprimento das obrigacOes fiscais por parte dos contribuintes. Adicionalmente,
quando existe a percecdo que a tributagdo recai em maior proporcéo sobre determinada parte
da populacdo ou que a despesa publica é gerida de forma errada, podera existir uma maior

resisténcia por parte dos sujeitos passivos no pagamento dos seus impostos (Afonso, 2015).
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No que respeita aos fatores técnicos, devem-se essencialmente a complexidade e
instabilidade do sistema fiscal, que pode contribuir para situacdes onde 0s sujeitos passivos
ndo tenham uma percecao precisa da sua situacao tributaria, ndo exista um sistema adequado
de garantias para efeitos de reclamacgdes/impugnacoes, entre outros (Jorddo, 2016). Estas
imperfei¢des na lei e consequente auséncia de neutralidade do sistema fiscal terdo como
consequéncia a atuacdo dos contribuintes na procura de opcdes de gestdo fiscal que
permitam aliviar a carga tributaria, isto &, podemos assistir a um uso irregular de formas
juridicas, criadas de forma engenhosa, para coloca-los fora do campo de incidéncia de
determinados tributos em relagdo aos quais estariam sujeitos em situagdes normais (Viana,
2016).

Relativamente as razdes judiciais, decorrem essencialmente de um elevado nimero
de processos judiciais pendentes e do facto de ndo existir celeridade no que respeita a
resolucdo de litigios entre a Autoridade Tributéria e os sujeitos passivos (Jordao, 2016).

A realidade é que existe uma linha muito ténue entre os conceitos de planeamento
fiscal e evasdo fiscal.

Existem situacdes em que facilmente conseguimos identificar que estamos perante
um planeamento legitimo. Quando o legislador permite, por exemplo, a opgdo entre dois
regimes juridicos distintos, de onde resultam consequéncias fiscais diversas, o que se
pretende ndo é incentivar determinado comportamento, mas sim garantir que 0 sujeito
passivo tome uma decisdo em funcéo dos seus interesses. Assim, o contribuinte ao escolher
uma das opc¢des que tem a sua disposicdo, estara a realizar, em primeira instancia, um
planeamento totalmente legitimo (Santos, 2009).

O maior desafio surge em perceber o momento em que ultrapassamos a fronteira da
mera gestdo fiscal. Do ponto de vista tedrico, facilmente compreendemos que essa fronteira
é ultrapassada quando o sujeito passivo, para evitar uma consequéncia fiscal indesejavel,
ndo realiza determinado ato ou negdcio que o iria sujeitar ao pagamento desse imposto.
Contudo, na prética, poderd ndo ser facil identificar esse tipo de situacGes, o que obriga a
realizacdo de uma analise casuistica na generalidade das situacfes (Santos, 2009).

De forma a ilustrar melhor esta situacdo, consideremos o seguinte exemplo que
aborda igualmente o tema das fusdes e do regime de neutralidade fiscal: uma entidade A tem
como atividade fundamental o comércio de viaturas comerciais ligeiras, sendo que no

decorrer de um bom desempenho da sua atividade, prevé apresentar lucros tributaveis para
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0s anos seguintes. As empresas B e C, que tém como atividade principal o fabrico e comércio
de viaturas pesadas, apresentaram prejuizos fiscais, sendo que ndo vao conseguir deduzir 0s
mesmos. Decorrente de uma analise de mercado, a entidade A entra em negociacdes e decide
incorporar as entidades B e C, através de uma operacdo de fusdo, optando pelo regime de
neutralidade fiscal para efeitos de IRC. Na sequéncia da operagéo, a entidade A fica com a
possibilidade de deduzir os prejuizos fiscais das entidades B e C e consequentemente reduzir
0 seu lucro tributavel.

Facilmente percebemos que esta situacdo poderia gerar alguma discussdo. Por um
lado, haveria quem argumentasse que a entidade A procedeu a aquisi¢do destas entidades
simplesmente com o intuito de deduzir os prejuizos fiscais das entidades adquiridas e reduzir
0 imposto a pagar. Por outro lado, poder-se-ia argumentar que a entidade A simplesmente
pretendia alargar o seu ramo de negdcio, visto que comercializava exclusivamente viaturas
ligeiras e, com a aquisi¢do destas entidades, conseguiria vender outro tipo de viaturas e ter
acesso a outro tipo de mercados.

Este simples exemplo € demonstrativo do tipo de situacdes que podem surgir com a
existéncia do regime de neutralidade fiscal.

No entanto, no n.°10 do artigo 73.° do CIRC, esta prevista uma clausula anti-abuso
que confere a possibilidade de a AT rejeitar a aplicacdo deste regime quando for evidente
que a operagdo tem como intencdao um fim evasivo.

Este artigo, transposto da Diretiva n.°2009/133/CE, menciona o seguinte: “O regime
especial estabelecido na presente subsec¢do néo se aplica, total ou parcialmente, quando
se conclua que as operagdes abrangidas pelo mesmo tiveram como principal objetivo ou
como um dos principais objetivos a evasao fiscal, o0 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 operagdes
ndo tenham sido realizadas por razdes econdémicas validas, tais como a reestruturacdo ou
a racionalizacéo das atividades das sociedades que nelas participam, procedendo-se entéo,
se for caso disso, as correspondentes liquidacdes adicionais de imposto. ”

Verificamos que uma das condi¢cdes que permite a AT rejeitar a aplicabilidade do
regime especial de tributagdo é comprovar que determinado ato tributario ndo foi motivado

por razdes economicas vélidas. Contudo, estamos a falar de um conceito de extrema
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subjetividade e que pode ser suscetivel a diferentes interpretacées, o que podera dificultar a
sua aplicacdo e criar uma série de litigios.

Tendo em consideracdo que o ordenamento juridico portugués é influenciado pela
legislagdo europeia, torna-se pertinente apresentar um caso do TJUE onde o conceito de
razGes econdmicas validas tenha sido abordado, de forma a reunir um conjunto de ilagbes
que possam ser relevantes para este estudo.

O caso que ira ser apresentado diz respeito ao Acordéo Leur Bloem!’ que, para além
de mediatico, tornou-se num caso de referéncia para a tematica das razbes econémicas
vélidas.

Fazendo um breve resumo, a sra. Leur Bloem, que era a Unica acionista e
administradora de duas entidades holandesas, pretendia adquirir as acdes de uma terceira
sociedade privada, mediante uma permuta com as acdes das duas primeiras sociedades
mencionadas.

Posteriormente, Leur Bloem solicitou a administracdo fiscal holandesa que
considerasse a operagdo em causa como uma “fusio por permuta de a¢des”® na acecdo da
legislacdo holandesa, o que lhe iria permitir beneficiar da isencdo do imposto sobre a mais-
valia eventualmente realizada na cessdo de agdes e da possibilidade de compensar as
eventuais perdas no interior da entidade fiscal assim criada.

Contudo, esse pedido viria a ser indeferido, sendo posteriormente interposto recurso
para 0 Gerechtshof te Amsterdam?®.

A. Leur Bloem considerava que a operacao deveria ser considerada como fuséo, uma

VEZ (ue visava uma cooperacdo mais estreita entre as sociedades. Por sua vez, o inspecteur?

17 Acorddo de 17. 7. 1997 — Processo C-28/95

18 Segundo a lei holandesa (a data dos factos), uma fusio de sociedades ocorre quando uma sociedade
estabelecida nos Paises Baixos adquire, mediante entrega das suas préprias ac¢des ou titulos participativos,
com eventual pagamento de uma compensacdo, algumas accoes de outra sociedade estabelecida nos Paises
Baixos que lIhe permitem exercer mais de metade dos direitos de voto nesta Ultima sociedade, a fim de reunir
de modo duradouro, de um ponto de vista financeiro e econdmico, a empresa dessa sociedade e a de outra
numa mesma entidade.

1% Tribunal de Justica com competéncia para julgar recursos de apelagdo interpostos contra as
resoluc6es de um Tribunal ou Juiz de inferior instancia.

20 Inspector das contribuigBes das empresas de Amsterdao.
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sustentava que a operagao em causa nao tinha um objetivo financeiro e econémico, uma vez
que as entidades ja existiam e tinham a mesma acionista e diretora.

Face ao exposto, o Gerechtshof te Amsterdam suspendeu a instancia e questionou o
TJUE em alguns aspetos, nomeadamente para delimitar o conceito de permuta de acdes e se
a compensacao fiscal das perdas entre as sociedades que participaram na operagao constituia
uma “razdo econdmica valida” a luz da Diretiva das fusdes, cisdes, entrada de ativos e
permuta de acdes.

Relativamente ao primeiro ponto, 0 TJUE mencionou o seguinte: “regime fiscal
comum aplicavel as fusGes, cisbes, entradas de activos e permutas de accles entre
sociedades de Estados-Membros diferentes, ndo exige que a sociedade adquirente (..),
explore uma empresa, nem que haja uma reunido duradoura, de um ponto de vista
financeiro e econdémico, numa mesma entidade, da empresa de duas sociedades. Do mesmo,
a circunstancia de uma mesma pessoa singular, que era o Unico accionista e director das
sociedades adquiridas, se tornar o Unico accionista e director da sociedade adquirente nao
impede que a operacdo em causa possa ser qualificada de fusdo por permuta de acces. ”

Adicionalmente, o TJUE procurou clarificar o significado do conceito de razdes
econdmicas validas e destacou alguns pontos que se devem ter em considera¢do. Por um
lado, referiu que as Autoridades Tributarias ao averiguarem se uma determinada operacao
teve como principal objetivo a fraude ou evasdo fiscal, devem efetuar uma analise
globalizada da referida operacao. Simultaneamente, destacou a necessidade de cada caso ser
analisado de forma individual, afastando desde logo a aplicagdo de critérios pré-
determinados que excluissem automaticamente certas categorias de operagdes do beneficio
fiscal. Por fim, mencionou a importancia de os procedimentos internos aplicados respeitarem

o principio de proporcionalidade?.

2L O principio da proporcionalidade poderd desdobrar-se em trés subprincipios: principio da
adequacdo (as medidas restritivas de direitos, liberdades e garantias devem revelar-se como as mais adequadas
para atingir os objetivos pretendidos, com salvaguarda de outros direitos ou bens constitucionalmente
protegidos); principio da exigibilidade (essas medidas restritivas tém de ser exigidas para alcangar os fins em
vista, por o legislador ndo dispor de outros meios menos restritivos para alcancar o0 mesmo desiderato);
principio da justa medida, (ndo poderdo adoptar-se medidas excessivas, desproporcionadas para alcangar os

fins pretendidos) (Canotilho & Moreira, 2014:170).
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Face ao acima exposto, justifica-se entdo a necessidade de se analisar Acérddos sobre
esta matéria.

De seguida, procurar-se-a entender que tipo de litigios ocorrem entre a AT e 0s
contribuintes no &mbito do regime de neutralidade fiscal previsto no CIRC. Adicionalmente,
serdo analisados casos em que o Tribunal considerou nédo existirem razdes economicamente
validas e outros em que considerou existirem. Sendo este um conceito subjetivo e sujeito a
diferentes interpretacdes, sera interessante perceber o que levou a estas diferentes decisfes

bem como analisar os argumentos que sustentaram estas decisoes.
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Capitulo 111

A litigancia fiscal e o regime de neutralidade fiscal: As razdes
econdmicas validas

3.1 Metodologia

No que diz respeito a metodologias de investigacdo, podemos identificar duas
abordagens principais de pesquisa: quantitativa e qualitativa.

Os objetivos finais destas duas metodologias sdo essencialmente 0s mesmos:
descrever os dados obtidos, construir um conjunto de argumentos com base nesses dados e
perceber por que razdo se obtiveram determinados resultados. No entanto, 0 processo que
antecede essa fase final, nomeadamente no que diz respeito a obtencdo e organizacao de
dados, pode ser distinto entre as duas abordagens. E com base nessas diferencas que iremos
procurar distinguir estes dois conceitos (Sidani e Sechrest, 1995).

Numa pesquisa quantitativa, procura-se explicar um conjunto de fendmenos através
de dados numeéricos, recorrendo-se a um conjunto de métodos estatisticos (Yilmaz, 2013).
No seguimento deste conceito, um estudo qualitativo poderia entdo ser definido como um
tipo de pesquisa através do qual se obtém um conjunto de resultados sem se recorrer a
procedimentos estatisticos ou outros meios de quantificacdo. Numa perspetiva mais
abrangente, estamos perante uma abordagem interpretativa e naturalista do seu objeto de
estudo, isto €, neste tipo de pesquisas 0s investigadores procuram atribuir um sentido ou
interpretar os fenémenos em funcdo dos significados que as pessoas lhe atribuem (Denzin e
Lincoln, 2005).

Tendo por base 0 acima exposto, para a presente dissertacdo foi selecionada uma
abordagem qualitativa. Consequentemente, a estratégia mais indicada para a concretizacdo
dos objetivos desta dissertacdo assenta no estudo de caso.

Esta estratégia revela-se particularmente indicada quando se pretende investigar um
fendmeno contemporaneo dentro de um contexto de vida real, onde ndo exista uma clara
distingédo entre o fendmeno e o contexto (Yin, 1989).

Existem algumas carateristicas inerentes a este tipo de pesquisas, nomeadamente:
holisticas, empiricas e interpretativas. Primeiramente, sdo holisticas na medida em que 0s

investigadores necessitam de considerar as inter-relacbes existentes entre determinados
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fendmenos e os diversos contextos onde se encontram inseridos. De seguida, podem
considerar-se empiricas se tivermos em consideracao que os investigadores baseiam 0s seus
estudos em observacGes de campo, isto é, observam um conjunto de fendmenos mediante a
recolha de dados, procurando obter um determinado conjunto de conclusoes.
Consequentemente, percebemos o motivo pelo qual estes tipos de pesquisas assumem
igualmente uma carateristica interpretativa. Efetivamente, tendo por base esses dados
recolhidos, os investigadores tentardo interpreta-los e analisa-los de forma a estabelecerem
um determinado conjunto de argumentos, tendo por base uma fundamentacdo sélida e
sustentada (Stake, 1995).

Face aos objetivos desta dissertagdo, 0 objeto de estudo selecionado foi a anélise de
varios acordaos do Supremo Tribunal Administrativo (STA) e do Tribunal Central
Administrativo do Sul (TCAS).

Como tal, para além do estudo de caso torna-se pertinente complementar a estratégia
de investigacdo com o legal research method.

Esta estratégia de investigacdo € particularmente utilizada para analisar e estabelecer
um conjunto de comentarios acerca da legislacdo, jurisprudéncia, desenvolvimento de
jurisdices nacionais ou até sobre questdes de direito internacional.

Decorrente destas investigacdes, poderdo surgir debates juridicos acerca das formas
mais indicadas para se redigir a legislacdo e a forma como determinadas regras devem ser
aplicadas. Contudo, para a prossecucado destes estudos, os investigadores nao devem ter um
conhecimento exclusivo acerca dos elementos tradicionais da lei. E fundamental que tenham
também em consideragdo 0s diversos contextos sociais, politicos, econémicos e
tecnologicos, dado que sé dessa forma conseguirdo obter conclusdes mais rigorosas sobre a
forma como a lei deve ser aplicada na sociedade (Langbroek et. al., 2017).

Decorrente desta estratégia, conseguimos encontrar dois conceitos distintos:
doctrinal legal research method e non doctrinal legal research method.

Face aos objetivos pretendidos para este estudo, o doctrinal legal research method
sera 0 mais indicado para a prossecucao desta investigacdo. Tal como o nome indica, esta
estratégia envolve uma analise rigorosa e detalhada de multiplas vertentes doutrinarias.
Segundo (Hoecke, 2011), esta estratégia de investigacdo pode ser considerada como: i)
disciplina hermenéutica, na medida em que se baseia em textos, documentos e processos

interpretativos; ii) disciplina interpretativa, dado que é sustentada por argumentos de
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diferentes perspetivas; e iii) disciplina empirica, devido ao fato de se desenvolver mediante
um conjunto de fatos. Tendo isto em consideracdo, o doctrinal legal research method
procurara entdo explicar os motivos inerentes a um conjunto de conceitos, regras e principios
juridicos.

O grande proposito desta estratégia é expor uma doutrina juridica coerente e com
competéncia para promover a justica. Em situacGes onde a lei possua lacunas, o doctrinal
legal research method podera ser essencial, na medida em que ao produzir uma analise
precisa e transparente a um conjunto de principios legais, podera preencher essas mesmas
lacunas através de uma interpretacdo criativa, tendo em mente ideologias juridicas
fundamentais (Bhat, 2020).

Face ao acima exposto, e por forma a obtermos um conjunto de conclus@es para as
questdes de investigacdo deste estudo, o estudo de caso e o doctrinal legal research method

serdo utilizados de forma complementar.
3.2 Questdes de Investigacao

O regime de neutralidade fiscal, previsto nos artigos 73.° e seguintes do CIRC, foi
introduzido com o intuito de reestruturar o tecido empresarial portugués, fomentando o
investimento e competitividade das entidades. Ainda que ndo se possa afirmar de forma
convicta que a aplicacdo deste regime produz mais vantagens para as entidades
comparativamente com o regime geral de tributacdo, o facto de se tratar de um regime
especial podera potenciar a realizacdo de transacfes diferentes daquelas que seriam
realizadas com a auséncia dessas regras, gerando-se assimetrias no sistema.

Pelas carateristicas que assume e pelos efeitos que produz, percebe-se que este € um
regime propicio a gerar litigdncia entre as entidades e a AT.

Complementarmente, se atentarmos na clausula anti abuso, prevista no n.°10 do
artigo 73.° do CIRC, um dos requisitos para a elegibilidade deste regime ¢ a existéncia de
razdes economicas validas inerentes a realizacdo da operacdo. Desde logo se subentende que
este conceito é extremamente subjetivo e pode ser suscetivel a inUmeras e distintas
interpretagoes.

E precisamente nesta tematica que se encontra a base deste estudo. Tendo em
consideracdo os litigios existentes com a aplicacdo deste regime, serdo analisados casos em
que o conceito de “razdes econdmicas validas” tenha sido decisivo para as decisfes tomadas,
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procurando-se assim perceber os argumentos utilizados para justificar a existéncia de razdes
validas em determinadas situacdes, em detrimento de outras.
Desta forma, e em consonancia com o que foi exposto acima, procurar-se-a obter
resposta para as seguintes questdes de investigacao:
1. Quais foram os principais motivos que geraram litigios fiscais entre a
AT e as entidades no &mbito do regime especial de tributacdo previsto para operagdes
de fusdo?
2. Que tipo de decisdes foram tomadas nos litigios em analise e que tipo
de argumentos foram utilizados para justificar a existéncia/auséncia de razdes

economicas validas no ambito destas operagdes?

3.3 Objeto de Estudo

De forma a concretizarmos 0s objetivos desta dissertacdo, recorremos a acordédos do
TCAS e STAZ,

A principal fungdo do TCA, que constitui um Tribunal de 22 instancia, € julgar
recursos referentes a decisdes de Tribunais de primeira instancia. Quando o valor dos
processos ¢ inferior a € 30.000, a sentenga proferida pelo TCA torna-se definitiva. Nos
restantes casos, podera ocorrer um novo recurso para o STA, que representa o 6rgao superior
desta hierarquia.

A escolha destes tribunais deveu-se essencialmente ao facto de possuirem um maior
numero de casos acerca deste tema, sendo gue em todos os casos selecionados, o conceito
de “razdes economicas validas” constituiu 0 critério decisivo para as decises tomadas pelos
Tribunais. Tendo em conta que o objetivo deste estudo incide sobre a analise de um conceito
subjetivo e indeterminado, era fundamental obtermos um numero alargado de casos em
estudo, de forma a obtermos conclusdes detalhadas e fundamentadas acerca desta tematica.

Desta forma, foi realizada uma pesquisa onde foram selecionados os Acordaos que

cumpriam cumulativamente 0s seguintes critérios:

22 Dado que no TCAN nio foram obtidos acérddos apropriados para o tema em anélise, a amostra
restringiu-se ao TCAS e STA.
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e O regime de neutralidade fiscal aplicavel em operacdes de fusdo foi o motivo
para o litigio existente entre a AT e o contribuinte; e
e A interpretagdo do conceito de “razdes econémicas validas” constituiu o

critério decisivo para as decisdes tomadas pelos Tribunais.

A analise dos Acordaos esta dividida em quatro partes. Primeiramente, sera efetuada
uma descricdo dos casos, onde serdo apresentados os principais argumentos da AT e do
contribuinte. Em segundo lugar, serd apresentada a decisdo proferida pelo Tribunal, onde
seré possivel verificar a sua opinido acerca da forma como o conceito de razdes econémicas
validas deverd ser interpretado. Posteriormente, serdo realizados um conjunto de
comentarios que englobam uma analise critica as alegacGes efetuadas por ambas as partes e
a decisdo do Tribunal. Por fim, caso aplicavel, sera abordado o recurso efetuado junto do
STA, de forma a concluirmos se existiu uma convergéncia entre a decisédo do respetivo
Tribunal e 0 TCAS.

3.4 Analise dos Acordaos do STA e TCAS

1. Acordao do TCAS de 28-10-2008, Processo 00464/05

a) Descricédo do caso

Na sequéncia de uma operagao de fusdo, asociedade F.....—S........... s S.A. solicitou
autorizacdo ao Ministro das Financas para dedugdo dos prejuizos fiscais apurados pelas
sociedades incorporadas, designadamente da sociedade R... que tinha prejuizos acumulados
nos exercicios de 1999 a 2002 de cerca de 3.500.000 Euros. Esse pedido viria a ser
indeferido, por a AT considerar ndo existirem razGes econdmicas validas associadas a
operagéo, pelo que a sociedade apresentou uma a¢ao administrativa especial junto do TCAS.

Inicialmente, a sociedade alegou que o seu pedido foi realizado a 28/11/2003, sendo
notificada do projeto de decisdo apds oito meses. Nesse sentido, a recorrente considera que

tera ocorrido deferimento tacito®, uma vez que a decisdo ndo foi proferida num prazo de

23 Existe deferimento téacito quando a lei ou regulamento determine que a auséncia de notificagio da
decisdo final sobre pretensdo dirigida a 6rgdo competente dentro do prazo legal tem o valor de deferimento.

52



Cap. Il -A litigancia fiscal e o regime de neutralidade fiscal: As razdes econémicas validas

seis meses, tal como era estipulado no artigo 7.° da lei 32-B/2002 de 30/12. Adicionalmente,
a sociedade referiu que o indeferimento por parte da AT constituia um erro grosseiro, uma
vez que a propria terd reconhecido que a operagdo em termos gerais teria efeitos positivos
em termos de refor¢co da capacidade competitiva das empresas.

Por sua vez, a AT alegou que o prazo para o deferimento t&cito apenas comeca a
contar quando estdo na sua posse todos os elementos e informagfes necessarias sobre a
operagao visada. Como tal, por forca do artigo 11.°A do EBF?* (legislagdo em vigor a data),
a sociedade era obrigada a entregar uma certiddo de inexisténcia de dividas a Seguranca
Social, por isso apenas apds o envio dessa certiddo € que a AT teria na sua posse todos 0s
elementos necessarios para o perfeito conhecimento da operagéo visada. Desta forma, como
a respetiva certiddo foi entregue exclusivamente no dia 22/04/2004, ndo se verificou o
deferimento tacito alegado pelo contribuinte. Adicionalmente, a AT mencionou que o
indeferimento do pedido se deveu a inexisténcia de razdes econdmicas validas associadas a
operagdo. No seu entendimento, a sociedade incorporada ndo tinha desenvolvido qualquer
atividade relacionada com o seu objeto social, sendo que o seu patriménio liquido
representava exclusivamente 0,5% do patrimonio liquido da sociedade incorporante. Nesse
sentido, apesar de reconhecer que a operacao iria permitir um incremento da eficiéncia
empresarial e da estrutura produtiva, a AT considerou que ficou por esclarecer o interesse

economico da incorporagdo da R....
b) Apresentacdo da decisao

Contrariamente ao mencionado pela recorrente, o TCAS considerou que
efetivamente ndo existiu deferimento tacito. No seu entendimento, o prazo s6 comeca a
contar quando a AT tenha na sua posse todos 0s elementos necessarios para o perfeito
conhecimento da operacdo em analise. Tendo em consideracao que o contribuinte enviou a

respetiva certiddo no dia 22/04/2004 e o despacho do Sr. Secretario de Estado dos Assuntos

24 0O respetivo artigo estabelecia que que os beneficios fiscais dependentes de reconhecimento nio
poderiam ser concedidos quando o sujeito passivo tivesse deixado de efectuar o pagamento de qualquer
imposto sobre o rendimento, a despesa, ou 0 patrimdnio e das contribuicdes relativas ao sistema de seguranga

social.
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Fiscais foi proferido no dia 14/07/2004, o TCAS considerou que ndo existiu deferimento
tacito uma vez que o prazo de seis meses nao foi excedido.

Adicionalmente, o TCAS referiu que o indeferimento do pedido por parte da AT
deveu-se a inexisténcia de razdes econdémicas validas. No seu entendimento, este juizo por
parte da AT nédo pode ser fiscalizado pelos Tribunais, salvo erro grosseiro ou desadequacéo
ao fim legal, o que no caso em analise ndo se verificou.

Face ao exposto, 0 TCAS julgou improcedente a agdo administrativa especial.
c¢) Comentarios

Tal como ja foi abordado ao longo deste estudo, o regime de neutralidade fiscal
constituiu um verdadeiro beneficio fiscal. Nesse sentido, face ao disposto no artigo 11°-A
do EBF (legislacdo em vigor a época), o prazo para o deferimento tacito sé poderia ser
contabilizado a partir do momento em que efetivamente a AT tivesse acesso as informacgdes
acerca de eventuais dividas a Seguranca Social. Nesse sentido, consideramos que a anélise
do TCAS foi adequada e que efetivamente ndo se verificou um deferimento tacito no caso
em andlise.

No que respeita ao interesse econdmico da operacdo, a AT alegou gque o patriménio
da sociedade incorporada representava exclusivamente 0,5% do patriménio liquido da
sociedade incorporante. Ainda que este argumento possa indiciar que existiram motivagoes
fiscais associadas a fusdo, ndo significa necessariamente que ndo houveram razdes
econdémicas validas. A AT reconheceu, inclusive, que a concretizacdo do negdcio iria
permitir um incremento da eficiéncia empresarial e da estrutura produtiva, especialmente
porque as entidades intervenientes ja pertenciam ao mesmo grupo.

Importa destacar que podem existir efetivamente motivagdes de natureza fiscal nas
operacdes de reestruturacao, desde que essas motivacdes ndo constituam o principal motivo
pelo qual a operacdo se concretizou. Nesse sentido, a AT ao indeferir o pedido de
transmissibilidade de prejuizos fiscais, tem que demonstrar que a operacéo teve efetivamente
um fim evasivo.

Face ao exposto, tendo em conta que a AT reconheceu algumas motivacgdes
econdmicas inerentes a operacao, consideramos que 0 seu argumento para o indeferimento
do pedido foi redutor e insuficiente, uma vez que ndo ficou claro que motivagGes de cariz
fiscal tenham sido a principal razdo para a concretizacdo da fusao.
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Desta forma, consideramos que a decisdo proferida pelo TCAS deveria ter sido

distinta.

2. Acordao do TCAS de 03-02-2009, Processo 02087/07

a) Descricédo do caso

Na sequéncia de uma operacdo de fusdo, através da qual a sociedade C .....
incorporou por fusdo a C.................... M.......... , CRL (doravante designada por
CCAMMN), foi solicitado ao Ministério das Financas a transmissibilidade dos prejuizos
fiscais apurados pela sociedade incorporada nos exercicios de 2000 a 2005. Tendo em conta
que o pedido foi indeferido, a sociedade CCAMMN deduziu uma ac¢do administrativa
especial contra o Ministério das Financas junto do TCAS.

A AT alegou que o indeferimento do pedido se deveu a inexisténcia de razdes
econdmicas validas associadas a operacdao de fusdo. No seu entendimento, o facto de a
sociedade incorporada apresentar um patrimonio negativo e revelar uma degradacao da sua
situacdo financeira, iria sobrecarregar a sociedade incorporante no seu processo de
reorganizacdo. Adicionalmente, referiu que o patriménio negativo apresentado pela
sociedade incorporada tornava inaplicavel qualquer plano de deducdo de prejuizos nos
termos do Despacho n°® 79/2005-XV11 de 2005/04/15 e da Circular 7/2005 de 16 de maio.

Por sua vez, o contribuinte alegou uma série de objetivos pretendidos com a fusdo.
Objetivamente, as sociedades optaram pela fusdo devido a situacdo de depreciacdo
exponencial dos ativos da entidade incorporada, surgindo a necessidade de os reabilitar no
ambito de uma nova estrutura. Adicionalmente, enunciou uma série de sinergias e ganhos
de eficiéncia que iriam ser obtidos com a concretiza¢do do negdcio. De forma a sustentar 0s
seus argumentos, o contribuinte apresentou inclusive declaracdes do Banco de Portugal
(apds um pedido de informacéo formulado por si), onde constava o seguinte: “ No nosso
entendimento, a generalidade das fusdes por incorporacédo de caixas de crédito agricola
mutuo constituem um meio capaz de contribuir para a consolidagéo e o fortalecimento do
sector bancario (...)”. Face ao exposto, a Autora alegou que o ato de indeferimento por parte
da AT consubstancia um erro grosseiro de interpretacdo e uma manifesta desadequacao ao

propdsito do regime de neutralidade fiscal.

55



Cap. Il -A litigancia fiscal e o regime de neutralidade fiscal: As razdes econémicas validas

b) Apresentacao da decisdo

Para o caso em analise, o TCAS realizou uma andlise critica acerca da
existéncia/auséncia de beneficios econémicos inerentes a operacao.

Primeiramente, referiu que se no seio de um grupo econdémico uma entidade deixar
de cumprir um papel relevante na estratégia concebida globalmente, a decisdo de eliminacéao
dessa sociedade constitui uma decisdo legitima, desde logo porque permite a eliminacéo de
estruturas duplicadas.

Nesse sentido, 0 TCAS considerou que o objetivo fundamental da operacdo de fusdo
enunciado pelo contribuinte constituia um motivo valido e aceitavel, uma vez que ndo se
justificava a manutencao de uma estrutura que apresentava uma atividade reduzida.

Adicionalmente, referiu que a continuidade da empresa foi comprovada, por isso a
transmissibilidade de prejuizos fiscais deveria ser considerada como normal e
imprescindivel para a manutencédo da fonte produtora.

Posteriormente, o Tribunal mencionou que o indeferimento por parte da AT ndo pode
assentar em meros indicios ou presuncdes, tendo de comprovar adequadamente que 0S
pressupostos legais que permitem a transmissao dos prejuizos fiscais ndo se verificaram. No
entanto, para o caso em analise, 0 TCAS considerou que ndo estava evidente que a obtencao
de beneficios fiscais tivesse constituido o objetivo principal da opera¢do. Como tal, 0 TCAS
considerou que seria sensato afirmar que se encontravam preenchidos 0s requisitos previstos
para a aplicacdo do regime de neutralidade fiscal.

Contudo, no entendimento do Tribunal, avaliar se uma operacdo foi motivada por
razbes econdmicas validas é matéria de discricionariedade técnica, com uma longa margem
de livre apreciagdo da Administracdo. Desta forma, a menos que se verifiqgue um erro
grosseiro ou uma manifesta desadequacédo ao fim legal, o Tribunal ndo devera sobrepor-se a
AT na interpretacdo dos respetivos conceitos.

Como tal, o TCAS julgou improcedente a acdo administrativa especial e manteve o

ato impugnado.

c) Comentarios

Ao proferir as suas conclusbes, o Tribunal realizou uma analise detalhada aos

argumentos apresentados por ambas as partes, sendo que na nossa opinido a respetiva analise
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foi adequada para o caso em estudo. Contudo, a sua decisdo foi algo contraditéria e oposta
aos argumentos por si apresentados.

Um dos objetivos fundamentais do regime de neutralidade fiscal assenta na
reestruturacdo do tecido empresarial portugués. Este foi precisamente um dos objetivos
enunciados pela recorrente, uma vez que devido a depreciacdo exponencial dos seus ativos,
as entidades intervenientes na operacdo decidiram reabilitar esses ativos no ambito de uma
nova estrutura.

Por sua vez, o indeferimento do pedido por parte da AT assentou exclusivamente no
facto de a entidade incorporada apresentar um patrimoénio negativo. No nosso entendimento,
este argumento € redutor e insuficiente para justificar a auséncia de razbes econdémicas
vélidas na operacdo. A semelhanca do que foi proferido pelo Tribunal, o indeferimento por
parte da AT ndo pode assentar em meros indicios ou presungées. Nesse sentido, ainda que o
patriménio negativo apresentado por uma sociedade incorporada possa constituir algum
indicio de que existam motivagdes de cariz fiscal associadas a operacdo, ndo € por si sO
suficiente para justificar que essas motivacdes tenham constituido a principal razéo para a
operacdo se ter concretizado. Adicionalmente, utilizando como referéncia o argumento
apresentado pela AT, sempre que uma entidade incorporada numa operacdo de fusdo
apresentasse um patrimonio negativo, automaticamente teria o seu pedido para a
transmissibilidade dos prejuizos fiscais recusado, pelo que estariamos perante a aplicacdo de
um conjunto de critérios pré-determinados que desvirtuam o sentido da norma em analise.

Face ao exposto, e tendo em consideracdo que o préprio TCAS admitiu que nao era
evidente a auséncia de razdes econémicas validas na operacdo, consideramos que a sua

decisdo deveria ter sido distinta, uma vez que estamos perante um erro grosseiro.

d) Recurso para o STA (Acordao de 27-11-2013, Processo 01159/09)
Face a decisdo do TCAS, a sociedade CCAMMN decidiu recorrer para o STA.

Numa fase inicial, o Tribunal reconheceu que a jurisprudéncia desta sec¢do do STA
tinha vindo a acolher o entendimento de que salvo erro grosseiro, o juizo da AT ndo poderia
ser fiscalizado pelos Tribunais, dado que se trata de matéria de discricionariedade técnica,
com uma longa margem de apreciacao por parte da AT.

Contudo, o STA néo foi ao encontro desta abordagem. No seu entendimento, 0s

Tribunais devem realizar uma apreciacdo global da operagcdo em causa, analisando 0s
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elementos probatdrios apresentados pela requerente (que justificam a substancia econémica
da operacdo), bem como um exame ao discurso fundamentador do ato de indeferimento do
pedido. Desta forma, o Tribunal ndo deve eximir-se ao dever de verificar se a solucdo
encontrada obedeceu a melhor interpretagdo do conceito face as exigéncias postas pela
norma em que ele se insere bem como dos interesses que esta visa tutelar.

Face ao acima exposto, 0 STA expds 0s motivos econdmicos enunciados pelo
contribuinte, documentados no Estudo Demonstrativo das Vantagens Econémicas da Fusao.
Apdbs uma analise aos mesmos, considerou que o Estudo demonstrava claramente uma serie
de consequéncias vantajosas na estrutura produtiva e que seria preponderante do ponto de
vista econdmico, numa légica de médio e longo prazo. Nesse sentido, caberia assim a AT
um especial dever de fundamentacédo que justificasse o indeferimento do pedido.

Apds uma analise aos argumentos da AT, o STA considerou que o Unico argumento
apresentado para o indeferimento do pedido foi o facto de a sociedade incorporada apresentar
um patrimonio negativo e que tal iria impedir qualquer plano de deducgéo dos prejuizos. Ora,
no entendimento do STA, este argumento ndo sé é insuficiente para sustentar a posicédo
assumida pela AT como colocou inclusive em causa que a mesma tenha tido em conta todo
0 contexto juridico-econémico em que a operacdo se desenvolveu. Posteriormente, e de
forma a sustentar a sua posi¢do, 0 STA recorreu a uma citacdo de Carlos Baptista Lobo,
mencionando 0 seguinte: “apreciagdes administrativas de motivag¢des econdmicas das
fusbes que assentem unicamente na verificacdo dos seus efeitos na dptica do critério do
patrimonio liquido pdem em causa o principio da legalidade fiscal e pecardo por um défice
de fundamenta¢do”. Como tal, era exigido que a Administracdo examinasse todos 0s
elementos pertinentes e demonstrasse que a fusdo visou exclusivamente a obtencdo de
vantagens fiscais, o que ndo se verificou.

No que respeita ao plano de deducdo dos prejuizos, o Tribunal referiu que tal ndo
constituia uma condicao de acesso ao regime de neutralidade fiscal, simplesmente estavamos
perante uma possivel consequéncia com a transmissdo do patriménio negativo.

Face ao acima exposto, 0 STA concedeu provimento ao recurso jurisdicional e

revogou o Acordao recorrido.
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3. Acordao do TCAS de 23-06-2009, Processo 02648/08
a) Descricdo do caso

A sociedade R...- C..., Lda., recorrente neste caso, € uma entidade que se dedica ao
comércio de artigos de uso pessoal, tais como vestuario, calcado, entre outros. No ano de
2004, incorporou duas sociedades através de uma operacdo de fusdo, designadamente:
Roeen. Sul -Confecg0es e Utilidades e R............. 111 — Boutique, S.A..

De notar que as sociedades incorporadas exerciam a mesma atividade que a
recorrente. Na sequéncia da operacdo, a entidade beneficiaria manteve o objeto social das
sociedades fundidas.

Posteriormente, foi solicitado ao Ministro das Financas a utilizacdo dos prejuizos
fiscais que subsistiam na esfera da R............. I11 — Boutique, S.A.. Tendo em consideragéo
que o pedido foi indeferido, a sociedade recorrente apresentou uma acdo administrativa
especial junto do TCAS.

A recorrente alegou que a operacao visava eliminar as empresas que atualmente néo
exerciam nenhuma atividade de comercializagdo ou producéo, reforcando assim a
competitividade das mesmas e das respetivas estruturas produtivas. Nesse sentido, a entidade
considerou que o indeferimento por parte da AT constituia um erro grosseiro.

Por sua vez, a AT sustentou 0s seus argumentos com base na inatividade apresentada
pelas entidades incorporadas. No seu entendimento, devido a esta situagéo, 0s proveitos
iriam depender exclusivamente da sociedade recorrente, ndo sendo previsivel o surgimento

de beneficios econdmicos decorrentes da operacao.
b)  Apresentacdo da deciséo

Para 0 caso em anélise, o TCAS realizou uma andlise detalhada acerca da
existéncia/auséncia de beneficios econémicos inerentes a operacao.

Primeiramente, referiu que para o caso em analise estava provada a continuidade da
empresa, sendo que a transmissdo de prejuizos fiscais deveria ser considerada como algo
natural e imprescindivel para a manutengdo da fonte produtora, dada a manifesta adequacgéo
a atividade e tutela da recorrente.

Adicionalmente, sustentou a sua analise com base em algumas conclusdes proferidas

pelo TCAS num Acordao de 01-02-2005. Objetivamente, o Tribunal pretendeu demonstrar
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que a partir do momento em que uma sociedade beneficidria continue a exercer a sua
atividade empresarial e consiga uma reducdo de custos e otimizacdo de ganhos através da
extincdo de determinadas entidades, poderemos entdo estar perante uma estratégia que visa
promover a competitividade, racionalidade econémica e melhoria do desempenho da
atividade da empresa. Nesse sentido, sempre que uma operacdo se qualifique como tendo
sido realizada por motivos econdmicos validos, numa estratégia de médio e longo prazo,
entdo devera beneficiar da transmissdo dos prejuizos fiscais das sociedades incorporadas.
Ainda assim, o TCAS considerou que esta € uma analise que envolve uma longa
margem de livre apreciacdo da AT, sendo que apenas poderia intervir caso ocorresse um erro
grosseiro ou uma desadequacéo ao fim legal. Face a isto, 0 TCAS considerou que tal ndo se

verificou, tendo julgado improcedente a respetiva acdo administrativa especial.
c) Comentarios

Desde logo este caso apresenta-nos uma situacdo algo distinta dos Acordaos
analisados anteriormente. Neste caso em especifico, as entidades incorporadas ndo exerciam

nenhuma atividade de producdo ou comercializacdo a data da operacdo. A priori,

poderiamos estar efetivamente perante uma situacéo propicia a evasao fiscal.

No entanto, o TCAS admitiu que a respetiva inatividade das entidades incorporadas

ndo significa necessariamente que ndo tenha existido interesse econémico na fusdo.

Em qualquer operacdo de reestruturagdo, os intervenientes tém naturalmente em
consideragdo o impacto fiscal da mesma. Como tal, quando se determina a estratégia e 0s
objetivos para uma operacdo de fusdo, podem também figurar consideracfes de natureza
fiscal. Aquilo que é verdadeiramente relevante é perceber se as motivacgdes fiscais foram
determinantes para a concretizacdo do negdcio. Adicionalmente, importa perceber se o0s

interesses sacrificados sdo proporcionais aos salvaguardados.

Como tal, a defesa da AT néo se deveria ter centrado apenas no facto de as entidades
incorporadas estarem inativas. Efetivamente, poderia ser um indicio de que a operacao teria
um fim evasivo, mas seria pertinente analisar as motivacdes econdmicas apontadas pela
requerente e perceber se efetivamente essas razdes eram legitimas, tinham sustentacéo e se
compensavam efetivamente os interesses sacrificados, associados a autorizacdo para a

deducdo dos prejuizos fiscais. E ainda que a AT tenha argumentado que eventuais beneficios
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futuros iriam depender exclusivamente da Requerente, existia a possibilidade de, com a
concretizacao do negdécio, ser obtido um conjunto de sinergias que eventualmente ndo seriam

possiveis antes da operacao.

Face ao acima exposto e tendo em conta que o proprio TCAS admitiu que a
inatividade das empresas néo significava necessariamente que nao tenha existido substancia

econdmica, consideramos que a decisao deveria ter sido distinta.

4. Acordao do TCAS de 20-10-2009, Processo 01872/07

a) Descricdo do caso

Na sequéncia de uma operagdo de fusdo, através da qual a sociedade C...,S.A.
incorporou as sociedades Spauto — Venda e Reparacdo de Automdveis, Lda. e Sociedade
Portuguesa de Automoveis, S.A, foi solicitado ao Ministério das Financas a
transmissibilidade dos prejuizos fiscais das sociedades incorporadas. Tendo em conta que 0
pedido foi indeferido, a sociedade C...S.A. deduziu uma a¢ido administrativa especial contra

0 Ministerio das Finangas.

Primeiramente, a recorrente alegou que o regime de Neutralidade Fiscal ndo
constituia um beneficio fiscal, logo o artigo 11°-A do EBF?° (legislagio em vigor a data) no
Ihe era aplicavel. Nesse sentido, dado que a recorrente efetuou o pedido para a deducdo dos
prejuizos fiscais a 30 de novembro de 2004, tera ocorrido um deferimento tacito a 30 de
maio de 2005. Como tal, apesar de a AT ter solicitado em junho de 2006 o envio de
comprovativos de inexisténcia de dividas a Seguranca Social, tal ndo era suscetivel de
suspender a contagem do prazo de deferimento tacito. Por fim, a recorrente alegou também
que o indeferimento por parte da AT constituia um erro grosseiro, uma vez que foram
enunciados o0s objetivos econdmicos da operacdo, nomeadamente: aumento de

produtividade, reducéo de custos operacionais, otimizacdo da gestdo comercial, entre outros.

%5 0 respetivo artigo estabelecia que que os beneficios fiscais dependentes de reconhecimento ndo
poderiam ser concedidos quando o sujeito passivo tivesse deixado de efetuar o pagamento de qualquer imposto

sobre o rendimento, a despesa, ou o patriménio e das contribuigdes relativas ao sistema de seguranca social.
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Em contrapartida, a AT alegou que segundo o nimero 2 do artigo 69° do CIRC
(legislacdo em vigor a época), o contribuinte era obrigado a fornecer todos os elementos
necessarios ou convenientes para o perfeito conhecimento da operacdo visada. No
entendimento da AT, uma vez que o regime de Neutralidade Fiscal dependia de
reconhecimento e constituia um beneficio fiscal, o artigo 11-A do EBF era aplicavel. Desta
forma, dado que sé em julho de 2006 foi fornecido a AT informagdes acerca da possivel
existéncia de dividas a Seguranca Social, o deferimento tacito sé poderia ocorrer em julho
de 2007 (o que ndo se verificou). Por fim, a AT alegou que a operacdo em analise ndo foi
motivada por razGes econdémicas validas, sendo que a sua decisdo s6 ndo poderia ser

fiscalizada pelo Tribunal, salvo erro grosseiro, o que no seu entendimento ndo se verificou.

b) Apresentacdo da deciséo

Contrariamente ao mencionado pela autora, 0 TCAS referiu que o Regime de
Neutralidade Fiscal constituia efetivamente um beneficio fiscal. Tendo citado o n°12° e ne2%’
do artigo 2° do EBF, o TCAS mencionou que ao estarmos perante uma transmissdo de
prejuizos com consequente deducdo na matéria coletavel, este regime teria necessariamente
de ser considerado como um beneficio fiscal. Adicionalmente, referiu que a transmissao de
prejuizos fiscais também ndo se subsume na delimitacdo negativa contida na norma do art.°
3.° do mesmo EBF (legislacdo a época), que legalmente veio consagrar os casos de
desagravamentos fiscais que ndo eram beneficios fiscais. Como tal, e tendo o procedimento
sido iniciado j& depois da entrada em vigor do artigo 11°-A do EBF, o TCAS considerou que

ndo se verificou deferimento tacito no caso em anélise.

Posteriormente, o Tribunal abordou os argumentos apresentados pela AT para o
indeferimento da pretensdo da Autora, que se basearam no facto do passivo das sociedades

incorporadas na operacdo excederem o ativo, apresentando consequentemente um

260 n°1 do artigo 2° do EBF mencionava o seguinte: *“(..)consideram-se beneficios fiscais as medidas
de caracter excepcional instituidas para tutela de interesses publicos extrafiscais relevantes que sejam
superiores aos da prdpria tributagéo (...)”

270 n°2 do artigo 2° do EBF mencionava o seguinte: “(..)e, sdo beneficios fiscais as isencfes, as
redugdes de taxas, as deducdes a matéria colectavel e a colecta, as amortizagdes e reintegracdes aceleradas e

outras medidas fiscais que obedecam as caracteristicas enunciadas no nimero anterior (..)”
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patrimonio negativo. Consequentemente, o TCAS proferiu o seguinte: “porgue o acto de
indeferimento do SEAF se fundamentou na inexisténcia dos requisitos exigidos pela lei para
a concessao da autorizacdo para deduzir os prejuizos fiscais acumulados pelas sociedades

’

fundidas, este seu juizo ndo pode ser fiscalizado pelos tribunais.’

Face ao exposto, o Tribunal julgou improcedente a acdo administrativa especial, uma
vez que no seu entendimento ndo se pode concluir que tal ato possa padecer do invocado

vicio formal da sua insuficiente fundamentagéo.

c) Comentarios

No entendimento do contribuinte, 0 Regime de Neutralidade Fiscal ndo constitui um
beneficio fiscal, mas sim um desagravamento fiscal. Verificando-se tal situacdo, estariamos
na presenca de um deferimento tacito. Contudo, a nossa opinido vai ao encontro da analise
do TCAS. Tal como j& foi analisado neste estudo, o regime em andlise constitui um
verdadeiro beneficio fiscal. Nesse sentido, o prazo para o deferimento tacito sé poderia ser
contabilizado a partir do momento em que efetivamente a AT tivesse acesso as informacdes
acerca de eventuais dividas a Seguranca Social, uma vez que o regime estava sujeito ao
artigo 11-A do EBF.

Contudo, face aos argumentos apresentados pela AT para o indeferimento da
pretensdo da Autora, ndo concordamos com a decisdo proferida pelo TCAS na sua
totalidade. A semelhanca do que temos observado nos restantes casos, 0 argumento por parte
da AT restringiu-se ao facto de o passivo das sociedades incorporadas ser superior ao ativo.
No nosso entendimento, este constitui um argumento redutor e insuficiente, uma vez que
ndo vai ao encontro do que representa o conceito de razGes econdmicas validas. De igual
forma, ao validar este argumento, estariamos na presenca de um critério de exclusdo
automatico, porque se o facto de a sociedade apresentar um patriménio negativo é por si s6
suficiente para indeferir o pedido de transmissdo dos prejuizos fiscais, entdo qualquer
entidade que incorpore uma outra sociedade com patrimonio negativo, vera o seu pedido ser
automaticamente recusado. Como tal, verifica-se que este argumento retira o sentido e

espirito desta norma, pelo que a decisdo do Tribunal deveria ter sido distinta.
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5. Acordao do TCAS de 23-02-2010, Processo 01844/07
a) Descricdo do caso

No ano de 2006, a sociedade A...1bérica Sucursal integrou uma operacao de fusdo através
da qual incorporou a entidade A...A... Sucursal. Na sequéncia da operacéo, foi solicitada
autorizacdo ao Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais para a transmissibilidade dos
prejuizos fiscais da sociedade incorporada. No entanto, esse pedido foi indeferido, tendo a
entidade A...Ibérica Portugal, Unipessoal, Lda (sucessora da A...Ibérica Sucursal) deduzido
uma acgdo administrativa especial junto do TCAS.

No entendimento da AT, a operac¢do de fusdo ndo foi motivada por razdes econdmicas
validas. Adicionalmente, alegou que o facto de a sociedade incorporada apresentar um
patrimonio negativo, impedia a deducdo dos prejuizos fiscais. Por fim, considerou que a
transmissdo do patrimonio negativo iria dificultar a obtencéo de resultados positivos por
parte da sociedade beneficiaria, sendo que, no seu entendimento, a autora em momento
algum demonstrou que a situacdo patrimonial da sociedade incorporada era meramente
conjuntural.

Por sua vez, a recorrente alegou que o indeferimento por parte da AT constituia um erro
grosseiro. Primeiramente, referiu que o patrimonio negativo apresentado pela sociedade
incorporada constituia uma situacdo meramente conjuntural, uma vez que suportou encargos
de natureza excecional, o que nédo significa necessariamente que a entidade ndo pudesse
obter resultados positivos futuros. Para sustentar a sua posicdo, referiu que a sociedade
incorporada contribuiu significativamente para os resultados positivos apresentados pela
sociedade beneficiaria nos exercicios posteriores, uma vez que o volume de vendas resultou
essencialmente do segmento de neg6cio em que a entidade incorporada atuava
anteriormente. Por fim, alegou que a operacdo permitiu a racionalizacdo dos fatores de
producdo existentes, reduzindo os custos associados e criando sinergias de natureza

comercial, financeira e de gestao.

b) Apresentacdo da decisédo

O TCAS considerou que avaliar a existéncia de razdes econdmicas validas associadas

a uma operacdo de fusdo é matéria de discricionariedade técnica, com uma longa margem
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de livre apreciacdo da Administragdo, que podera originar soluc@es diferentes consoante o
interesse que a Administracdo privilegie.

Nesse sentido, considera que o juizo efetuado pela AT nédo pode ser fiscalizado pelos
Tribunais a menos que ocorra um erro grosseiro ou manifesta desadequacéao ao fim legal, o
gue no entendimento do TCAS, néo se verificou.

Por fim, a sociedade recorrente alegou que caso este Tribunal tivesse dividas acerca
da interpretacdo do regime de neutralidade fiscal e consequentemente do conceito de razdes
econdmicas validas, deveria suspender a atual instancia e submeter tal interpretacdo a
apreciacdo do Tribunal de Justica.

Contudo, o TCAS ndo reconheceu a necessidade de intervencdo do Tribunal de
Justica, uma vez que existia diversa jurisprudéncia nacional acerca desta matéria, nao
residindo qualquer controveérsia acerca da validade e interpretacdo deste regime especial de
tributacdo, até porque ndo existia divergéncia nas decisdes proferidas pelo Tribunal até
entéo.

Face ao exposto, 0 TCAS julgou improcedente a presente acdo administrativa

especial e manteve o ato impugnado.

¢) Comentarios

O principal motivo para o indeferimento do pedido de transmissibilidade dos
prejuizos fiscais assentou no patriménio negativo apresentado pela sociedade incorporada.

A semelhanca do que temos mencionado nos casos anteriores, este constitui, N0 N0sso
entendimento, um argumento redutor e insuficiente para o caso em analise.

O facto de a sociedade apresentar um patriménio negativo ndo significa
necessariamente que nao existam razdes econdmicas validas associadas a uma operagdo de
reestruturacéo. A recorrente, referiu inclusive que a sociedade incorporada foi determinante
para os resultados positivos apresentados pela sociedade beneficiaria nos exercicios
posteriores.

No que respeita ao plano de deducdo dos prejuizos fiscais, este ndo constitui uma
condigdo de acesso ao regime de neutralidade fiscal, revelando simplesmente uma das
possiveis consequéncias com a transmissdo do patriménio negativo.

Face ao exposto, consideramos que a decisdo proferida pelo TCAS deveria ter sido

distinta.
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6. Acordao do TCAS de 09-11-2011, Processo 02178/07

a) Descricdo do caso

No exercicio de 2006, a Caixa...(CCAMINP) integrou uma operacdo de fusdo
através da qual incorporou uma sociedade. Na sequéncia dessa operacdo, dirigiu um
requerimento ao Ministro das Financas a solicitar a transmissdo de prejuizos fiscais apurados
pela sociedade incorporada nos exercicios de 2004 e 2005, ao abrigo do regime de
neutralidade fiscal. Contudo, a AT viria a indeferir o pedido por considerar ndo existirem
razfes econdmicas validas inerentes a fuséo.

De forma a justificar a substancia econémica inerente & operacao, a recorrente alegou
que através da fusao iria aumentar o seu alcance no mercado de forma exponencial, sem que
para tal necessitasse de aumentar proporcionalmente a sua estrutura comercial e
administrativa, multiplicando assim a sua eficiéncia e aumentando consequentemente 0s
lucros.

Por sua vez, a AT alegou que o contributo da sociedade incorporada no processo de
fusdo seria inteiramente desfavoravel, uma vez que a entidade apresentava um patriménio
negativo e reduzida solvabilidade. No entendimento da AT, ndo existiram assim ganhos
macroecondémicos com a operacao, sendo que eventuais resultados positivos futuros iriam
depender quase exclusivamente da recorrente. De forma a sustentar a sua posicdo, a AT
referiu ainda que o Estudo Demonstrativo das Vantagens Econdmicas da Fusao,
disponibilizado pela recorrente aquando do requerimento enviado, demonstrava que a
reduzida solvabilidade da sociedade incorporada nédo lhe permitia desenvolver a sua
atividade, sendo que com a auséncia da operacéo, a continuidade da sociedade incorporada

estaria provavelmente em causa.

b) Apresentacdo da decisé@o

Para o TCAS, ndo se verificou qualquer um dos vicios imputados ao despacho
impugnado, tendo por isso considerado improcedente todas as conclusdes das alegagcOes
formuladas pela recorrente.

No seu entendimento, averiguar se existiram razdes economicas validas num
processo de reestruturacdo é matéria de discricionariedade técnica, com uma longa margem

de livre apreciacdo da Administracdo. Nesse sentido, a decisdo proferida pela AT apenas
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poderia ser alvo de fiscalizagdo judicial em caso de erro grosseiro ou manifesta
desadequacdo ao fim legal.

Face ao acima exposto, o0 TCAS considerou que o indeferimento ao pedido de
transmissdo de prejuizos fiscais foi adequado, ndo violando a letra e o ratio do regime de

neutralidade fiscal.

c) Comentarios

Antes de proferir as conclus@es finais, 0 TCAS explorou os propdsitos e 0s principios
inerentes ao regime de neutralidade fiscal previsto para as operacOes de reestruturacao.

Resumidamente, 0 TCAS mencionou que ao prever a possibilidade de transmissao
de prejuizos fiscais, o legislador procurou garantir que, em caso de fusdo, uma sociedade
que tivesse obtido prejuizos em periodos anteriores, mantivesse a sua estrutura produtiva
desde que verificados determinados pressupostos. Esses pressupostos, de forma objetiva,
definem que os interesses sacrificados sejam proporcionais aos salvaguardados.

Ora, os argumentos apresentados pela AT resumiram-se exclusivamente ao facto de
a sociedade incorporada contribuir negativamente para o processo de fusdo devido a
degradacdo da sua situacdo financeira. Contudo, a AT ao focar os seus argumentos
exclusivamente numa andlise ao patriménio liquido da sociedade incorporada mostra uma
visdo redutora para o caso em andlise. Naturalmente, uma entidade ao transferir um
patrimonio negativo para outra sociedade, inicialmente poderd sobrecarregar a situacao
financeira da sociedade incorporante, mas aquilo que € verdadeiramente relevante é entender
as possiveis vantagens associadas a concretizacdo do negdécio e perceber se efetivamente
esses beneficios compensam os interesses que foram sacrificados. Nesse sentido, a
recorrente apresentou um conjunto de objetivos inerentes a esta operacéo, entre 0s quais 0
aumento do seu alcance de mercado. Desta forma, para se discutir se efetivamente existiram
razdes econdmicas validas, a AT deveria ter explorado se efetivamente 0s objetivos previstos
para a operacao apresentavam algum tipo de viabilidade e sustentacdo, ndo devendo limitar-
se a argumentar que ndo existiu substancia econémica devido a degradacédo financeira da
incorporada. Ainda gque a continuidade da sociedade incorporada pudesse estar em causa se
a operacdo nao ocorresse, ndo € descabido pensarmos que com a concretizacdo do negocio
as entidades poderiam reunir um conjunto de sinergias e alavancarem os seus negocios, pelo

gue no nosso entendimento, a posi¢cdo apresentada pela AT deveria ter sido mais abrangente.
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Face ao acima exposto, consideramos que a decisdo proferida pelo TCAS deveria ter

sido diferente, uma vez que houve aqui uma desadequacdo ao fim legal do caso dos autos.

7. Acorddo do TCAS de 11-12-2012, Processo 05501/12

a) Descricdo do caso

A sociedade C..., CRL deduziu uma a¢do administrativa especial contra o Senhor
Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais, que lhe indeferiu o pedido de deducdo de
prejuizos fiscais por si apresentado, relativamente a sociedade incorporada CC....

No entendimento da AT, ndo existiram razGes econdémicas validas na operacao de
fusdo para que a transmissao de prejuizos fosse autorizada. Primeiramente, a AT alegou que
a sociedade incorporada se encontrava huma situacao financeira delicada e que a Autora tera
admitido que a realizacdo da operacéo foi motivada pelo facto da atividade da incorporada
ndo se ter desenvolvido da forma planeada. Como tal, e tendo em consideracdo que a
continuidade da sociedade incorporada estaria inclusive em risco, a AT considerou gque a
operacgdo ndo traria quaisquer beneficios para a entidade recorrente. Por fim, alegou que
ainda que se reconhecesse a existéncia de substancia economica associada a operagéo, a
aplicacdo do plano especifico de deducdo dos prejuizos fiscais ndo iria permitir que a
sociedade incorporante deduzisse 0s prejuizos da sociedade incorporada.

Por contrapartida, a recorrente alegou que o principal objetivo com a operacdo de
reestruturacéo foi a racionalizacdo dos recursos existentes. Como tal, a sociedade considera
que o indeferimento por parte da AT é manifestamente ilegal e extravasa a letra e a ratio do
namero 2 do artigo 69° do CIRC (legislacdo em vigor a data). No que diz respeito ao plano
de deducdo dos prejuizos, a sociedade alegou que a Circular 7/2005 ndo constitui lei nem

pode ser assumida como critério decisor para a decisdo tomada pela AT.

b) Apresentacdo da decisdo

O TCAS julgou improcedente a acdo administrativa especial e manteve o ato
impugnado.

No entendimento do Tribunal, ao se avaliar a existéncia de raz8es econémicas validas
numa operacéo de fuséo, estamos perante um conjunto de conceitos indeterminados que cabe

a AT preencher. Como tal, ndo cabe ao Tribunal sobrepor & AT o seu juizo na interpretacdo

68



Cap. Il -A litigancia fiscal e o regime de neutralidade fiscal: As razdes econémicas validas

de tais conceitos indeterminados, a ndao ser que se verifiqgue um erro grosseiro ou um grave
desajustamento da decisdo da AT face ao caso concreto, o que no entendimento do TCAS

ndo se verificou.

c) Comentarios

A defesa da AT focou-se essencialmente em dois aspetos. Um dos argumentos incide
sobre o patrimonio negativo da sociedade incorporada, sendo que no entendimento da AT
eventuais efeitos positivos futuros da operacgdo iriam depender exclusivamente da sociedade
incorporante.

A semelhanca do que ja comentamos em casos anteriores, este argumento nao
significa necessariamente que ndo tenham existido motivos econémicos associados a
operacdo. A prépria AT reconheceu alguma legitimidade no argumento apresentado pelo
contribuinte, que referiu que a operacdo teria ocorrido porque a atividade da empresa
incorporada ndo decorrera da forma que tinha sido inicialmente planeada. Como tal, é
efetivamente possivel que um dos objetivos da operacdo tenha sido a racionalizacdo dos
recursos existentes, pelo que na nossa opinido, o primeiro argumento apresentado pela AT é
redutor para o caso em concreto.

O segundo ponto abordado pela AT, incide sobre o facto de ndo ser possivel efetuar
um plano especifico de deducdo dos prejuizos fiscais. No nosso entendimento, este
argumento é desadequado para a analise que deveria ser realizado ao abrigo do regime de
neutralidade fiscal. O indeferimento a transmissdo dos prejuizos deve ocorrer quando nao se
verifique a existéncia de razGes economicas validas. Ora, este plano de deducdo dos
prejuizos nada indica acerca dos motivos econémicos da operacao, simplesmente determina
possiveis consequéncias que podem ocorrer devido a situacdo patrimonial da sociedade
incorporada. Como tal, na nossa opinido, este ndo pode constituir um argumento valido para
0 caso em concreto.

Face ao acima exposto, ndo concordamos com a decisao proferida pelo TCAS.

8. Acordao do TCAS de 09-04-2013, Processo 03811/10

a) Descricdo do caso

No ano de 2006, a sociedade A...- Restauracdo Multiconceito S.A., requerente neste

processo, realizou uma operagdo de fusdo atraves da qual incorporou 3 sociedades,
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designadamente: B...,S.A.; C...- Restauracdo e Actividades Hoteleiras, S.A; e A...-
Restauracdo de Comida Italiana, Lda.. Na sequéncia da operacao, foi requerido ao Ministro
das Financas autorizacdo para que os prejuizos fiscais das sociedades incorporadas fossem
deduzidos dos lucros tributaveis da requerente. No entanto, no que respeita a incorporacao
da sociedade A...Restauracdo de Comida Italiana Unipessoal, Lda., esse pedido viria a ser
indeferido, uma vez que AT considerou ndo existirem razdes econdmicas validas subjacentes
a operacao.

A requerente alegou que na documentacdo apresentada estaria justificada a
substancia econdmica inerente a operacdo. Adicionalmente, o contribuinte mostrou-se
indignado, uma vez que a AT tera reconhecido o interesse econdmico subjacente a operagédo
de fusdo como um todo, mas relativamente a incorporacdo da entidade A...Restauracdo de
Comida Italiana Unipessoal, Lda., considerou ndo terem existido razdes economicas validas.
Face a isto, a sociedade mencionou que ainda que exista margem de livre apreciagdo por
parte da AT, a mesma ndo devera ser ilimitada.

Por sua vez, a AT referiu que para a concessao da autorizacao, a entidade deveria ter
fornecido todos o0s elementos necessarios ou convenientes para o perfeito conhecimento da
operacao visada, nomeadamente para se concluir acerca da existéncia de razdes econémicas
validas. Ora, no seu entendimento, esses requisitos ndo se verificaram, tendo por esse motivo

indeferido o pedido.

b) Apresentacao da deciséo

No entendimento do TCAS, os principais elementos que a AT dispunha para concluir
acerca do interesse econémico subjacente a operacao eram os elementos contabilisticos das
entidades intervenientes.

Ainda que a requerente tenha defendido que a situacdo liquida negativa apresentada
pela sociedade incorporada no exercicio anterior ndo fosse crucial, 0 TCAS ndo concordou,
mencionando que a proporcao do patriménio daria uma ideia dos efeitos da incorporacdo na
perspetiva da sociedade incorporante.

Ademais, reforcou que ndo estava em causa a substancia econdmica da operacéo de
fusdo como um todo. Contudo, na integragdo da A...Restauragdo de Comida Italiana, essas
razOes econdémicas ndo eram visiveis. No entendimento do TCAS, eventuais resultados

positivos futuros iriam depender exclusivamente da sociedade incorporante e das restantes
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sociedades incorporadas. Adicionalmente, o TCAS alegou que para a incorporacdo desta
sociedade, a recorrente limitou-se a justificar os motivos dos prejuizos apresentados no
exercicio anterior, que estariam relacionados com o facto de ser o seu ano de constituicéo,
mas nao tera demonstrado os efeitos positivos que a sua incorporagdo traria para o grupo,
impedindo assim uma anélise abrangente da situagao.

Face ao acima exposto, 0 TCAS considerou que mediante os elementos documentais
que se encontravam na posse da AT, a decisdo ndo poderia ter sido diferente, julgando

improcedente a acdo administrativa especial.

c) Comentarios

Antes de proferir as suas conclusdes, o TCAS abordou as principais sinergias
apontadas para a operacdo de fusdo na sua globalidade.

O objetivo principal apontado para a operagao seria concentrar na sociedade A...-
Restauracdo Multiconceito, S.A. toda a atividade vocacionada para a restauracdo rapida
(quick service). O fato de a mesma atividade estar dispersa pelas diversas entidades, gerava
uma afetacdo de recursos humanos e financeiros excessivos e dispensaveis. Adicionalmente,
a operacao visava uma gestdo financeira, operacional e administrativa unificada, bem como
implementar um posicionamento comercial especifico. De forma objetiva, pretendia-se
essencialmente obter uma reducédo de custos e uma maior eficiéncia organizacional.

Face ao acima exposto, 0 TCAS néo colocou em causa a substancia econémica
inerente & operacdo como um todo, mas no que diz respeito a integracdo da sociedade
Restauracdo Multiconceito, S.A., a mesma ja foi posta em causa, essencialmente devido ao
facto de a sociedade apresentar resultados negativos.

Se nos recorrermos as conclusdes proferidas pelo TIUE, no caso Leur Bloem (ja
abordado anteriormente neste estudo), foi mencionado que a AT ao verificar se uma
determinada operacdo teve como principal objetivo a evasdo fiscal, devera fazer uma analise
globalizada da respetiva operagdo. Adicionalmente, mencionou que ndo deverdo ser
aplicados critérios pré-determinados que excluam automaticamente determinadas categorias
de operacdes, 0 que no nosso entendimento é de extrema pertinéncia para este tipo de
analises.

Ora, no caso em andlise, o TCAS abordou e reconheceu o interesse econémico

inerente & opera¢do como um todo, ndo colocando em causa 0 mesmo. Como tal, seguindo
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as consideracdes do TJUE, ao fazer-se uma andlise global a esta operacdo, ndo se pode
afirmar que estamos perante uma situacdo de evasao fiscal. Adicionalmente, o facto de se
recusar a dedutibilidade dos prejuizos fiscais apenas porque uma entidade apresenta
patriménio negativo, seria extremamente redutor e estariamos na aplicacao de critérios pré-
determinados. Isto porque, ao legitimar o argumento apresentado pela AT, estariamos a
assumir desde logo que qualquer entidade interveniente numa operacdo de fuséo que
apresentasse patrimonio negativo seria automaticamente excluida da possibilidade de
transmissibilidade dos prejuizos fiscais, sem sequer se averiguar se existiram razfes
econdmicas validas associadas a operag&o.

Como tal, tendo por base que o TCAS considerou existir substancia econémica
subjacente a operacdo na sua globalidade, consideramos que a decisdo proferida deveria ter

sido diferente.

9. Acordao STA de 10-01-2018, Processo 01486/15

a) Descricdo do caso

A sociedade A...S intentou uma agdo administrativa especial contra o Ministério das
Financas e Administracdo Publica, que indeferiu o pedido de dedugéo dos prejuizos fiscais
das sociedades que foram incorporadas na autora através de uma operagdo de fusdo. O
TCAS, perante a factualidade dada como provada, julgou a agdo procedente. Face ao
exposto, o Ministério das Financas recorreu para o STA.

Primeiramente, o Ministério Publico alegou que a sociedade incorporada apresentava
um passivo superior ao ativo, o que impunha concluir que a integracdo da mesma néo
constituia qualquer efeito positivo para a sociedade incorporante. Adicionalmente,
mencionou que face ao que fora aduzido e transcrito no Acérddo recorrido, a sociedade
incorporante e a incorporada tinham as suas sedes administrativas no mesmo local, pelo que
se poderia deduzir que as decisfes operacionais ou executivas, centralizadas no mesmo local,
fossem tomadas de forma concertada. Adicionalmente, mencionou que a sociedade
incorporada ja era detida a 100% pela sociedade ora recorrida, logo ja se encontrava sob a
sua orientacdo estratégica, o que permitia concluir que com a concretizagdo do negocio ndo
se afiguravam alteracdes significativas do ponto de vista econdmico. Por fim, alegou que o

beneficio fiscal esperado com a operacdo era de cerca de 1 milhdo e quatrocentos mil Euros,
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logo os objetivos econdmicos apontados pela sociedade, essencialmente relacionados com a
reducdo de custos, eram marginais face ao beneficio fiscal.

Por sua vez, a sociedade alegou que o0s objetivos econdmicos da operacdo nédo se
resumiam a reducdo de custos. Em contrapartida, referiu que abrangiam essencialmente
cinco areas, designadamente: area administrativa e financeira; comercial; informatica;
técnica e operacional; e area de pessoal. Adicionalmente, rejeitou a ideia de que o beneficio
fiscal iria ascender ao montante de 1 milhdo e quatrocentos mil Euros, tendo inclusive
referido que a AT ndo fora capaz de explicar quais os critérios econémicos aplicados por si
para concluir que 0s ganhos econdémicos seriam marginais. Por fim, argumentou que no ano
de 2006, apds a concretizacdo do negdcio, a sociedade beneficiéria verificou um crescimento
exponencial dos proveitos gerados, essencialmente devido as sinergias obtidas com a
operagdo, nomeadamente no que diz respeito as reducdes dos encargos e 0 aumento do poder

negocial.

b) Apresentacdo da decisdo

No Acérddo recorrido, o TCAS proferiu as suas concluses utilizando como
referéncia o Acérddo do STA de 27-11-2013 (ja abordado neste estudo). Nesse sentido,
considerou que o argumento apresentado pela AT constituia uma solucdo excessivamente
redutora, tendo por essa razdo julgado procedente a agdo administrativa especial.

No que respeita ao STA, a semelhanc¢a do que foi concluido no Acordéo recorrido,
considerou que o Unico fundamento para a ndo concessao da autorizacao da transmissao de
prejuizos fiscais assentou no facto de a sociedade incorporada apresentar um patrimonio
negativo, uma vez que a sociedade apresentou um estudo que procurava demonstrar o
interesse econdémico da operacdo e a AT nada mencionou acerca do mesmo nem solicitou
qualquer tipo de esclarecimentos. Como tal, considerou que esse argumento seria
extremamente redutor e retiraria o sentido e razdo de ser a norma.

Adicionalmente, o STA também abordou os argumentos alternativos apresentados
pela AT em sede de recurso. Contudo, 0s respetivos argumentos constituem uma
fundamentacdo a posteriori, 0 que ndo € legalmente admissivel.

Face ao exposto, 0 STA negou provimento ao recurso, confirmando a decisdo

recorrida.
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c) Comentarios

Contrariamente aos Ultimos casos que temos analisado, a AT neste Acérddo
apresentou um conjunto de argumentos que ndo se restringiram ao patrimonio negativo da
sociedade incorporada. Contudo, esses argumentos ndo foram considerados pelo Tribunal,
uma vez que constituem uma fundamentag&o a posteriori.

Ainda assim, importa citar uma das concluses proferidas pelo STA: “ E certo que
a recorrente nos pontos 10 a 13 e 32 a 35 das conclusdes vem de alguma forma aduzir
razbes que no seu entender justificariam in casu a inexisténcia de raz6es econdémicas validas
(...) Todavia os factos agora invocados constituem fundamentagcdo “a posteriori”.”

Apesar dos argumentos ndo terem sido submetidos a apreciacdo, o Tribunal
demonstrou alguma recetividade. Fazendo uma abordagem superficial a esses argumentos,
a AT realizou um conjunto de alegacbes que efetivamente poderiam colocar em causa o
interesse econdémico da operacdo. Desde logo, o facto de as decisbes operacionais e
executivas das sociedades intervenientes serem efetuadas no mesmo local, ainda antes da
operacdo se ter concretizado. Adicionalmente, a sociedade incorporada j& era detida
totalmente pela sociedade incorporada. Neste sentido, existem um conjunto de sinergias,
nomeadamente do ponto de vista estratégico, que eventualmente poderiam ser retirados dos
objetivos apontados para a operacao.

No entanto, importa também mencionar que a determinado momento o STA
mencionou que a AT em momento algum realizou uma analise critica aos objetivos da
operacdo alegados pelo contribuinte, ndo tendo sequer solicitado qualquer pedido de
esclarecimento.

Face ao exposto, conseguimos obter uma linha orientadora do tipo de abordagem que
deveréa ser assumida pela AT. Por um lado, a AT ndo devera sustentar 0s seus argumentos
exclusivamente com o facto de uma sociedade incorporada numa fusdo apresentar um
patrimonio negativo, até porque, neste Acorddo, verificou-se que se alguns dos seus
argumentos ndo constituissem uma fundamentagdo a posteriori, poderiam ter colocado em
duvida o interesse econdmico da operagdo. Adicionalmente, é verdadeiramente importante
fazer uma analise objetiva aos argumentos apontados pelo contribuinte, pois s6 dessa forma
se percebe se existe efetivamente substancia econdmica na operacdo e se 0s objetivos

enunciados sdo legitimos.
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10.Acérdao do STA de 14-11-2018, Processo 03297/06.9BELSB 0191/17
a) Descricdo do caso

A sociedade A...,Lda ¢ uma sociedade dedicada ao comércio de artigos de uso
pessoal que, em dezembro de 2014, incorporou mediante uma operacdo de fusdo as
sociedades B..., S, Ae C...S.A..

Na sequéncia da operacdo, a sociedade incorporante apresentou um requerimento a
solicitar autorizacdo para deduzir os prejuizos fiscais apurados pelas sociedades
incorporadas. Dado que esse pedido foi rejeitado, a sociedade A..Lda, apresentou uma acao
administrativa especial junto do TCAS, alegando que o despacho impugnado pela AT carece
de fundamentagdo e que estavam verificados todos os requisitos para o deferimento de
pedido que realizou, nomeadamente no que respeita a existéncia de razdes econdémicas
validas. Face as alegacdes apresentadas, o0 TCAS julgou procedente a acdo administrativa
especial deduzida pela sociedade, sendo que a AT, indignada com a decisao, recorreu para
0 STA.

A sociedade A..., Lda., recorrida neste Acdrddo, alegou que existiram inimeros
motivos econOmicos associadas a operacdo de fusdo, nomeadamente: otimizacdo de
recursos, reforco da competitividade, otimizacdo da atividade, unido dos recursos,
tecnologias e know how numa Unica estrutura, entre outros. Adicionalmente, referiu que a
AT em momento algum realizou uma anélise critica a estes objetivos, pelo que no seu
entendimento, ndo existiu uma analise ao contexto juridico-econémico da operacdo na sua
globalidade.

Por contrapartida, a AT alegou que a sociedade B...,Lda apresentava um passivo
superior ao ativo e que 0s seus prejuizos fiscais iriam sobrecarregar a sociedade incorporante
no seu objetivo de viragem de resultados futuros. Adicionalmente, considerou que o

patriménio negativo transmitido iria inviabilizar qualquer plano de deducGes.

b) Apresentacdo da decisdo

No Acordao recorrido, o TCAS ao proferir as suas conclusdes, utilizou como
referéncia o Acérddo do STA de 27-11-2013 (ja abordado neste estudo). No seu
entendimento, o Tribunal ndo pode recusar ao interessado o controlo judicial do processo

pelo qual a AT chegou a decisdo, ainda que estejam em causa conceitos indeterminados.
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Adicionalmente, mencionou que a AT nao infirmou os motivos econdmicos enunciados pela
sociedade, nem a documentacao por esta apresentada. Desta forma, o TCAS considerou que
o indeferimento por parte da AT constituia uma solucdo excessivamente redutora e que
estariamos perante a instituicdo de critérios de exclusdo pré-determinados, quer tenha
existido ou ndo o propdsito de evasao fiscal. Como tal, 0o TCAS condenou a AT a praticar o
ato decisorio de deferimento do pedido de transmissibilidade dos prejuizos fiscais formulado
pela recorrente.

Ora, neste Acordao, o STA foi ao encontro das conclusdes proferidas pelo TCAS e
decidiu negar provimento ao recurso deduzido pela AT.

Sempre que existe um indeferimento do pedido de transmissdo de prejuizos fiscais,
0 STA mencionou a necessidade de se comprovar e demonstrar que a operacao foi realizada
por razdes predominantemente fiscais.

Para o caso em anélise, o0 STA considerou que as razdes economicas enunciadas pelo
contribuinte se encontravam devidamente documentadas.

Contudo, a AT na sua defesa abordou exclusivamente o patriménio negativo da
sociedade incorporada, o que no entendimento do STA constituiu um critério sem
idoneidade suficiente para desconsiderar as vantagens econdmicas enunciadas pelo
contribuinte. Adicionalmente, o STA mencionou que nédo existem sequer evidéncias que a
AT tenha considerado todo o contexto juridico-econémico inerente a operagao.

No que respeita ao plano especifico de deducéo dos prejuizos fiscais, a semelhanca
do TCAS, o STA referiu que o principal propésito do respetivo plano é escalonar o eventual
beneficio se a AT o entender necessario apds deferir o pedido, ndo constituindo um requisito

ou condicao de acesso ao regime de neutralidade fiscal.

c) Comentarios

Ao proferir as suas conclusdes, o STA recorreu de forma continua as conclusdes que
haviam sido proferidas pelo também STA no Acérddo de 27 de novembro de 2013 (ja
abordado neste estudo). A determinada altura, o0 STA recorreu a uma citagdo de Carlos
Baptista Lobo, mencionando o seguinte : “(...) a andlise da motiva¢do economica Nnao pode
limitar-se a andlise da vertente patrimonial liquida e que esse critério é indevidamente
condicionador do principio da liberdade econdmica e distorce o que se deve entender por

“vantagem economica (...)".
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Esta citacdo ilustra aquilo que é verdadeiramente relevante neste tipo de situacdes.

Face ao exposto, consideramos que a fundamentacdo da AT foi algo redutora para o
caso em questdo. A sociedade recorrida apresentou uma série de argumentos que
procuravam demonstrar a substancia econdmica da operacdo. Desta forma, a partir do
momento em que AT recusou o pedido de transmissibilidade de prejuizos fiscais, deveria ter
realizado uma analise critica aos argumentos apresentados pela sociedade e discutido se
efetivamente os motivos econdmicos eram viaveis.

Ao aceitar 0 argumento apresentado pela AT, estariamos aqui na presenca de um
critério de exclusdo automatica, uma vez que sempre que uma sociedade incorporada huma
operacdo de fusdo apresentasse patrimonio negativo, eventuais pedidos para
transmissibilidade de prejuizos fiscais seriam sempre rejeitados.

Como tal, entendemos que a decisdo proferida pelo STA ndo poderia ter sido

diferente neste caso em analise.

11.Ac6rddo do TCAS de 28-03-2019, Processo 1852/07.9BCLSB
a) Descricdo do caso

A sociedade P..., S.A, integrou em dezembro de 2014 uma operacdo de fusdo,
através da qual incorporou cinco sociedades. Na sequéncia da operacdo, a sociedade
P...,S.A. realizou um pedido de autorizacdo para deducdo dos prejuizos fiscais das
sociedades ao abrigo do regime de neutralidade fiscal, que viria, no entanto, a ser indeferido
pelo Secretéario de Estado dos Assuntos Fiscais. De notar que a 31 de dezembro de 2003,
todas as sociedades incorporadas apresentavam um patriménio negativo.

O contribuinte alegou que os propdsitos da fusdo abrangiam seis areas de atuagdo
distintas, designadamente: area operacional e logistica; area administrativa, area financeira,
area de recursos humanos; area comercial e area de marketing. Adicionalmente, referiu que
tera demonstrado para cada uma dessas areas os resultados que pretendia alcancar.

Por sua vez, a AT afirmou que o contributo fornecido pelas sociedades incorporadas
na operacédo de reestruturacdo era negativo para a sociedade requerente, sobrecarregando-a
no seu objetivo de reorganizacgdo, uma vez que as incorporadas apresentavam uma situacao
patrimonial negativa. A AT reforcou ainda este seu argumento com o fato de a sociedade
resultante da fusdo ter recorrido a suprimentos, por parte da P..., SGPS (entidade detentora

do capital social da recorrente), de forma a conseguir desenvolver um processo de
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saneamento financeiro. Por fim, no entendimento da AT, a requerente ndo explicitou as
vantagens de carater econdmico induzido pela operacdo, nomeadamente no que diz respeito
a melhorias de estrutura, desenvolvimento de producdo, capacidade de inovacdo, entre

outras.

b) Apresentacdo da deciséo

Perante a situacdo acima exposta, 0 TCAS proferiu as suas conclusdes, utilizando
como referéncia o Acérddo do STA de 27/11/2013 (ja abordado neste estudo).

Mediante as alegagdes feitas por ambas as partes, 0 TCAS considerou que 0
argumento fundamental da AT assentava no facto de as sociedades incorporadas levarem
um patriménio negativo para a sociedade incorporante e que tal constituia uma solucéo
redutora e insuficiente para o caso em analise, para além de constituir uma regra de exclusao
automatica a possibilidade de transmissdo de prejuizos fiscais, 0 que retira o sentido e a
razao de ser a norma.

Face ao exposto, o0 TCAS julgou procedente a presente acdo administrativa.

c) Comentarios

A situacgdo liquida das sociedades incorporadas ascendia a um montante negativo de
€ 15.967.562. Adicionalmente, a Autora admitiu que a sociedade P..., SGPS, detentora do
seu capital social, forneceu suprimentos num montante de € 544.000.000 de forma a que a
sociedade resultante da operacdo desenvolvesse um processo de saneamento financeiro. No
nosso entendimento, a referéncia a estas situacGes ndo é suficiente para sustentar o
indeferimento por parte da AT. Contudo, as sociedades incorporadas encontravam-se numa
situacdo algo delicada e apds a concretizacdo do negocio, a sociedade beneficiaria necessitou
de um financiamento avultado, o que pode efetivamente levantar indicios de que o0s
beneficios econémicos da operacdo fossem marginais face ao beneficio fiscal.

Face ao exposto, consideramos que a AT deveria ter realizado uma analise critica aos
objetivos da fusdo enunciados pelo contribuinte, de forma a averiguar a sua viabilidade e
concluir se a motivacao fiscal foi efetivamente a principal razdo para o negocio se ter
concretizado. Contudo, apesar de o contribuinte ter enunciado inimeras motivacdes

economicas para diversas areas, a AT ndo fez uma anélise interpretativa sobre as mesmas,
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restringindo os seus argumentos ao facto de as sociedades apresentarem um patriménio
negativo.

Como tal, concordamos com a decisdo proferida pelo TCAS, uma vez que 0 motivo
para o indeferimento da pretensdo da Autora foi efetivamente redutor e insuficiente para o

caso em analise.

d) Recurso para o STA (Acérddo de 14/10/2020, Processo
01852/07.9BCLSB)

Face a decisdo do TCAS, a AT decidiu recorrer para 0 STA.

Contudo, as conclusdes deste STA foram ao encontro da analise realizada pelo TCAS
no Acordao recorrido.

Relativamente a possibilidade de sindicancia judicial do juizo sobre a existéncia de
razGes econdmicas véalidas, o STA considerou que o processo de concretiza¢do do juizo
administrativo bem como os parametros de avaliacdo ndo sdo inteiramente livres, e tendo de
ser coerentes e razoaveis, o Tribunal ndo pode eximir-se ao controlo judicial desse processo.

Posteriormente, mencionou que o contribuinte detalhou aqueles que seriam 0s
ganhos de eficiéncia e de competitividade resultantes da fusdo, que a AT ndo sé rebateu
como aceitou expressamente. De seguida analisou os argumentos apresentados pela AT e
considerou que para além de representarem uma solucdo extremamente redutora, traduzia
efetivamente uma regra de alcance geral de exclusdo automatica da possibilidade de
transmissibilidade de prejuizos fiscais, quer tenha ou ndo havido o propésito de evasdo ou
fraude fiscal, retirando assim o sentido e a razdo de ser & norma. Por fim, referiu também
que o patrimonio liquido ndo constituia um critério de fundamentacdo econémica.

Face ao acima exposto, o STA negou provimento ao recurso, confirmando

integralmente o Acord&o recorrido.

12.Acordao do TCAS de 13-12-2019, Processo 2178/07.3BCLSB

a) Descricdo do caso
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neste caso) solicitou ao Ministério das Financas a transmissdo dos prejuizos fiscais da
sociedade incorporada, que ascendiam a € 4.015.883.

No entanto, esse pedido viria a ser indeferido, por se considerar ndo existirem razoes
econdmicas validas. No entendimento da AT, o substrato patrimonial da sociedade
incorporante seria diminuido em cerca de 50%, o que lhe seria extremamente desfavoravel
e tornaria legitima a concluséo de que a operacdo em causa nao iria produzir efeitos positivos
para a estrutura da sociedade incorporante, pelo que a fusao carece de substancia econémica.
Adicionalmente, mencionou que com a operagao nado seria possivel estabelecer um plano de
deducdo dos prejuizos fiscais mediante o Despacho n.° 79/2005-XVII, de 15 de abril do
SEAF.

Por sua vez, a recorrente alegou que a operacdo visou 0 desenvolvimento e o
incremento da atividade de crédito ndo agricola, provocando um inevitavel aumento da
rentabilidade dos ativos e dos recursos humanos. Como tal, a recorrente considera que a
simples referéncia aos capitais proprios como indicador exclusivo na aferi¢do da viabilidade

econdmica da fusdo é extremamente redutora.

b) Apresentacao da deciséo

Sustentando as suas conclusées com base no Acérddo do STA de 27.11.2013 (ja
analisado neste estudo), o TCAS considerou que o indeferimento da pretensdo da Autora,
ndo so constitui uma solucdo excessivamente redutora, como criaria um critério de excluséo
automatica que retira o sentido e razdo de ser a norma.

No que respeita ao plano de deducéo dos prejuizos fiscais, 0 STA referiu que tal ndo
constituia uma condicdo de acesso ao regime de neutralidade fiscal, uma vez que a referéncia
a essa orientacdo administrativa constitui simplesmente um mero acréscimo para alertar para
as consequéncias decorrentes da transmissao do patriménio negativo.

Face ao acima exposto, 0 TCAS julgou procedente a acdo administrativa especial.

c) Comentérios

A semelhanca do que temos observado nos Gltimos casos analisados, a analise e a
decisdo proferida pelo Tribunal foi sustentada pelo Acérddo do STA de 27.11.2013.
Segundo a jurisprudéncia do TJUE, e tal como abordado no Acoérdao do STA de

27.11.2013, uma operacdo de fusdo pode ter inUmeros objetivos, entre 0s quais a obtengédo
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de beneficios fiscais, desde que 0s mesmos ndo constituam um critério determinante para a
concretizacao do negdécio.

Nesse sentido, ¢ fundamental que a AT apresente uma fundamentacdo sélida e
detalhada, uma vez que ndo tem simplesmente de comprovar que a operacao teve motivacoes
fiscais, mas sim que essas motivacdes foram a principal razdo pelo qual a operagéo se
materializou. Neste caso em concreto, a sociedade incorporada apresentava prejuizos fiscais
avultados. E ainda que a existéncia de prejuizos fiscais ndo possa determinar, por si soO, a
inexisténcia de razdes econdmicas validas, quando o montante € avultado e a proveniéncia
dos mesmos € indeterminada, podemos estar efetivamente perante alguns indicios de evasao
fiscal.

Como tal, face ao indeferimento da pretensao da Autora, caberia a AT efetuar uma
analise critica a substancia econdmica da operacdo, nomeadamente aos objetivos apontados
pela Autora, de forma a conseguir demonstrar que 0s mesmos eram imateriais face ao
beneficio fiscal obtido com a transmissdo dos prejuizos fiscais. Contudo, o argumento
fundamental da AT baseou-se essencialmente no patrimonio, o0 que desvirtua o sentido da
norma em analise e objetivamente ndo confere uma analise ao interesse econémico da

operagéo, pelo que concordamos com a decisédo proferida pelo TCAS.

13.Acérdao do TCAS de 25-06-2020, Processo 1545/06.4BCLSB

a) Descricdo do caso

A sociedade T..., S.A. intentou uma agdo administrativa especial contra o Secretario
de Estado dos Assuntos Fiscais, na sequéncia do indeferimento do pedido de
transmissibilidade de prejuizos fiscais.

No ano de 2014, a requerente integrou uma operacdo de fusdo, através da qual
incorporou seis sociedades. De realcar que todas as sociedades intervenientes na operagédo
exerciam a mesma atividade, que se relacionava com o setor dos transportes publicos
ocasionais de mercadorias.

Segundo as alegagdes do contribuinte, a operacdo tinha uma série de objetivos,
nomeadamente: criacdo de uma estrutura capaz de proporcionar uma utilizacdo mais racional
dos recursos; expanséo comercial, solidificando a posicdo da empresa face aos concorrentes;
reducgdo da burocracia e de ineficiéncias econdmicas e logisticas; incrementar a eficiéncia e

competitividade; aumentar o volume de vendas e alcangar economias de escala; entre outros.
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Por sua vez, a AT indeferiu o pedido com base nos seguintes argumentos: algumas
entidades incorporadas apresentavam um patrimonio negativo; uma das sociedades
incorporadas ndo exercia qualquer atividade a data; duas das empresas fundidas
apresentavam exclusivamente valores em “outros proveitos”, ndo estando relevados nas
contas contabilisticas proprias as prestacfes de servigos a empresas do grupo que se
encontravam mencionados nos relatorios de gestdo; e os resultados previsionais estimados

serem negativos € a aumentar.

b) Apresentacdo da decisdo

O TCAS julgou a acéo procedente, condenando a entidade demandada na pratica do
ato devido.

Primeiramente, o TCAS concluiu que ndo foi efetuada uma anélise global a operacéo,
sendo que sem essa analise, a AT ndo poderia ter alegado a inexisténcia de substancia
econdmica. Posteriormente, e tendo mencionando o Acorddo Foggia?®, o facto de uma das
entidades incorporadas ndo exercer nenhuma atividade a data da operacdo, ndo pode
constituir um critério decisorio para o indeferimento do pedido, porque podem igualmente
existir razbes econdmicas validas a sustentar a operacdo, algo que no entendimento do
TCAS, néo foi sequer verificado pela AT. No que respeita ao argumento de que duas das
empresas fundidas apresentavam valores exclusivamente na rubrica de outros proveitos
operacionais, foi imediatamente descartado pelo TCAS, uma vez que AT ndo terd aferido
sequer as restantes operagdes que essas entidades exerciam com outras sociedades do grupo.

28 Acorddo do TIUE de 10-11-2011, Processo C-126/10. A sociedade Foggia — Sociedade Gestora de
Participacfes Sociais, SA incorporou trés sociedades gestoras de participac@es sociais pertencentes a0 mesmo
grupo. Na sequéncia da operacdo solicitou autorizagdo para deduzir aos eventuais lucros tributaveis os
prejuizos fiscais resultantes dos seis anos anteriores incorridos pelas sociedades incorporadas. Contudo, o
pedido foi parcialmente aceite, uma vez que foi apenas autorizada a transmissdo dos prejuizos fiscais de duas
das trés entidades. Desta forma, a sociedade Foggia intentou uma ac¢do administrativa especial no TCAS que
foi julgada improcedente, tendo posteriormente recorrido para 0 STA. Uma vez que ainda subsistiam davidas
relativamente a interpretacdo feita pelo Secretério de Estado ao conceito de razdes econdmicas validas, 0 STA
decidiu suspender a instancia e submeter algumas questées para o TJUE.
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No que diz respeito ao argumento da AT referente aos resultados previsionais, 0
TCAS considera que a AT focou-se apenas em parte desses resultados, ndo tendo sequer

aferido o impacto previsto para a operacdao em termos de custos e proveitos previsiveis.

c) Comentarios

Uma vez mais, consideramos que a decisdo proferida pelo TCAS foi correta e ndo
poderia ter sido distinta.

A semelhanca do que temos verificados nos Acérddos anteriores, o contribuinte
enunciou inimeras vantagens econdmicas associadas a operacao, ao passo que a AT centrou
a sua defesa no facto de sociedades incorporadas apresentarem um patriménio negativo.

Efetivamente, o patrimonio negativo apresentado pelas sociedades incorporadas
poderia até criar indicios que ndo tenha existido interesse econdmico na respetiva operacao.
Contudo, a AT deveria ter efetuado uma andlise mais aprofundada nesse sentido e averiguar
de que forma é que esse fator inviabilizava as vantagens econdmicas enunciadas pelo
contribuinte para a operacao de fusdo na sua globalidade. O proprio TCAS incorporou nas
suas conclusdes uma citacdo que vai ao encontro com o acima exposto: “O facto de o
patrimonio da entidade incorporada registar um valor negativo no balango anterior a fusdo,
podia, sem duvida, conduzir a uma intensificacéo da actuacdo administrativa, obrigando-a
a um maior e mais pormenorizado exame da operacédo na sua globalidade (...).E que n&o
pode esquecer-se que a AT esta sujeita ao principio da verdade material e ao principio do
inquisitério no que respeita a averiguacdo dos factos relevantes para a tributagdo,
incumbindo-lhe, em sede de procedimento tributario, examinar e indagar todos os elementos
pertinentes ao apuramento da real intencéo do contribuinte e da razdo de ser da operacéo”

Contudo, apesar de considerarmos que a defesa apresentada pela AT foi algo
redutora, reconhecemos que comprovar a inexisténcia de substancia econdmica na respetiva
operacao seria algo complexo. Efetivamente, estamos perante uma analise de um conjunto
de conceitos indeterminados. Neste caso em especifico, todas as sociedades intervenientes
na operacdo encontravam-se no mesmo setor de atividade, pelo que ainda ndo tenhamos a
possibilidade de realizar uma andlise aprofundada a operacéo, a racionalizacdo de recursos
existentes ou aumento de competitividade sdo desde logo exemplos imediatos de vantagens

inerentes a operacado e que certamente ndo seriam faceis de se rebater.

83



Cap. Il -A litigancia fiscal e o regime de neutralidade fiscal: As razdes econémicas validas

Contudo, a conclusdo que podemos retirar é que efetivamente o contribuinte
documentou os diversos objetivos econdmicos da operacdo, logo competiaa AT um especial
dever de fundamentacdo, de forma a comprovar que a operagdo teve motivos
predominantemente fiscais. Dado que tal ndo se verificou, consideramos a decisdo do TCAS

acertada.
3.5Analise global

De acordo com a analise dos Acorddos, € possivel retirar algumas conclusdes acerca
do regime de Neutralidade Fiscal e a forma como o conceito de “razdes econdmicas validas”
é interpretado a nivel da Jurisprudéncia.

Desde logo importa realcar que todos os litigios encontrados nesta matéria se
deveram a indeferimentos por parte da AT a pedidos de transmissibilidade de prejuizos
fiscais, algo que é previsto com este regime. Nao se pode afirmar a priori que o Regime de
Neutralidade Fiscal seja mais vantajoso comparativamente com o Regime Geral de
Tributagdo. Contudo, este regime especial tem um conjunto de disposi¢cbes que podem
potenciar a realizacdo de transacOes diferentes das que seriam implementadas na auséncia
das mesmas. Ora, tendo em consideracdo todas as disposi¢Oes presentes neste regime
especial, a transmissibilidade de prejuizos fiscais é efetivamente a forma mais Obvia e até
tentadora para potenciar situagdes de evasao fiscal. Uma sociedade ao analisar uma operagao
de reestruturacdo, com a possibilidade de deduzir ao lucro tributavel os prejuizos fiscais das
sociedades incorporadas, encontram aqui uma motivacao fiscal relevante, uma vez que para
além das motivacdes econdmicas inerentes a este tipo de operacfes, conseguem reduzir o
montante de imposto a pagar.

Em todos os casos aqui analisados, o conceito de razBes econémicas validas foi o
ponto determinante da resolucdo destes litigios. Na tabela infra encontramos os principais

resultados obtidos:
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Tabela 1 - Decisoes dos Tribunais

DecisOes favoraveis ao contribuinte 6 (46%)
Decisbes favoraveis ao Estado 7 (54%)
Total 13

Fonte: Elaboracéo prépria

Face a tabela acima exposta, verificamos que em aproximadamente metade dos casos
analisados os Tribunais decidiram a favor do contribuinte, enquanto na outra metade as
decisoes ja foram a favor do Estado.

De uma forma simplista poderiamos afirmar que como estamos perante uma tematica
subjetiva, ndo existiu convergéncia nas decisdes proferidas pelos Tribunais nos diversos
casos, precisamente devido a este tema ser suscetivel a diferentes interpretac6es. Contudo,
apos a analise dos casos, ndo seria apropriado proferirmos tal concluséo.

O Acordao do STA de 27-11-2013 € o ponto fulcral deste estudo. De todos 0s casos
analisados, 0s que antecederam este Acérdao tiveram uma decisdo favoravel ao Estado. Por
contrapartida, todos os casos analisados que ocorreram ap0s este Acérddo tiveram uma
decisdo favoravel ao contribuinte.

Antes desse Acdrddo do STA, verificamos inimeras semelhanc¢as na forma como os
casos eram abordados. Por um lado, o contribuinte enunciava um conjunto de objetivos
econdmicos pretendidos com a operacédo, tentando demonstrar que a operagao era movida
por razBes econdmicas validas. Por sua vez, a AT ao justificar o indeferimento dos pedidos
de transmissibilidade dos prejuizos fiscais, utilizava fundamentalmente como argumento o
facto de as entidades incorporadas nas operacGes de fusdo possuirem um patrimonio
negativo, o que iria sobrecarregar as entidades beneficiérias nos seus objetivos futuros. Ora,
face ao exposto, os Tribunais assumiram sempre uma posicdo passiva. De uma forma
objetiva, consideravam que estdvamos perante um conjunto de conceitos técnicos e
indeterminados, pelo que o Tribunal ndo se poderia sobrepor ao juizo de interpretacdo
efetuado pela AT, salvo se estivéssemos na presenga de um erro grosseiro ou se a posicao
da AT fosse manifestamente desajustada a situacao em anélise.

Contudo, o Acérddo do STA de 27-11-2013 constituiu uma mudanga de paradigma.
Primeiramente, o STA considerou gque é precisamente por estarmos perante um conjunto de
conceitos subjetivos que o 6rgdo decisor tem a responsabilidade de fornecer um padréo
suficientemente claro para a sua interpretacdo. Como tal, o Tribunal tem necessariamente de
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fiscalizar se a AT proferiu uma interpretacdo correta e adequada a estes conceitos.
Posteriormente, e em consonancia com a jurisprudéncia a nivel do TJUE, o STA realizou
uma analise critica sobre a forma como o conceito de razdes economicas validas deve ser
interpretado. Objetivamente, proferiu as seguintes conclusdes: i) para averiguar a substancia
economica de uma operacgdo, as autoridades nacionais devem proceder a uma anélise global
da operagdo; ii) ndo devem ser aplicadas regras de alcance geral que excluam
automaticamente certas categorias de operacdo; iii) uma operacdo de fusdo pode ter
motivacdes de cariz fiscal, desde que essas motivacOes ndo sejam predominantes para a
concretizacdo do negocio e; iv) anélises baseadas na vertente patrimonial liquida, para além
de representarem uma solucao excessivamente redutora, condiciona o principio de liberdade
econdmica e distorce o que deve ser interpretado como vantagem economica.

Ora, mediante as conclusfes proferidas neste Acorddo do STA, todos os casos
posteriores foram analisados e julgados mediante esta abordagem. Em consonancia com o
que se verificou nos casos anteriores a esse Acorddo, os argumentos fundamentais da AT
continuaram a sustentar-se em analises ao patrimoénio liquido das sociedades intervenientes,
pelo que sem surpresa, todos esses casos posteriores tiveram decisdo favoravel aos
contribuintes.

Contudo, importa destacar o Acorddo do STA de 10-01-2018. Neste caso a AT
apresentou um conjunto de argumentos que nao se restringiram a uma analise do patrimonio
liquido das sociedades intervenientes. No entanto, estes argumentos ndo foram alvo de
analise uma vez que constituiam uma fundamentacao a posteriori. Ainda assim, é importante
destacar que o Tribunal mostrou alguma recetividade e mencionou inclusive que esses
argumentos poderiam colocar em causa 0 interesse econdmico da operacao.

Esta constitui claramente uma linha orientadora para o tipo de analises que deverao
ser proferidas. Naturalmente, é fundamental percebermos a situacdo patrimonial das
sociedades intervenientes nas fusdes, sendo que as analises da AT sdo pertinentes e podem
inclusive demonstrar indicios de evasdo fiscal. Contudo, esse ndo deverad constituir o
argumento fundamental para alegar a inexisténcia de substancia econémica de uma
determinada operacdo. Desta forma, deve igualmente ser realizada uma andlise critica as
vantagens econémicas enunciadas pelos contribuintes e concluir acerca da sua pertinéncia e
viabilidade, bem como se essas vantagens econdmicas sdo materiais face aos eventuais

beneficios fiscais que serdo obtidos.
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Capitulo IV

Conclusdes e perspetivas futuras

Da analise efetuada anteriormente é possivel enumerar algumas conclus@es sobre o
tema em analise.

Para além de percebermos o principal motivo de litigios existentes entre a AT e 0s
contribuintes, no ambito do Regime de Neutralidade Fiscal, verificamos a forma como 0s
Tribunais tém abordado, em termos genéricos, o conceito de razdes econdmicas validas.

Em todos os casos analisados, os argumentos apresentados pela AT restringiram-se
a analises dos patriménios liquidos das sociedades intervenientes nas operaces de
reestruturacdo. Tendo em consideracdo a subjetividade inerente ao tema em analise, se 0s
argumentos por parte da AT fossem direcionados para uma vertente mais interpretativa e
critica dos objetivos econdmicos das operacdes que eram enunciados pelos contribuintes, as
conclusbes acerca deste tema seriam mais proveitosas. Isto porque, nessa perspetiva, o
Tribunal teria igualmente de realizar uma anélise critica aos argumentos apresentados por
ambas as partes e destacar quais 0s mais validos e pertinentes. No entanto, uma vez que o
argumento fundamental da AT foi algo redutor para o tema em analise, ap6s o Acordao do
STA de 27-11-2013 as decisdes dos casos foram, sem surpresa, favoraveis ao contribuinte.

Importa ainda destacar a reforma do IRC ocorrida no ano de 2014. Antes das
alteragdes efetuadas, e conforme observamos em diversos casos analisados, o contribuinte
necessitava de uma autorizacdo por parte do Ministério das Financas para obter acesso ao
processo de transmissibilidade de prejuizos fiscais, tendo para isso de demonstrar que a fusdo
foi motivada por razbes econdmicas validas. Ora, a partir da reforma do IRC, essa
autorizacdo deixou de ser necesséria, o que claramente dificulta ainda mais o papel de
controlo por parte da AT. Por um lado, esse controlo ocorrera agora num momento posterior
a operacao de fusdo, nomeadamente através de acdes de inspecao. Por outro lado, caso a AT
considere que uma determinada operacdo teve um fim evasivo, terd de apresentar
argumentos muito bem sustentados e persuasivos, o que é complexo num tema téo subjetivo.
Importa destacar que a AT ndo tem simplesmente de demonstrar que existiram motivacdes
fiscais numa operacdo, mas sim que essas motivagdes tenham constituido o principal motivo

para a operacao se ter concretizado.
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Ainda que ndo exista um consenso a nivel da literatura acerca do sucesso/insucesso
destas operacOes, as fusdes constituem um modelo de negdcio importante a nivel
internacional. Apesar de cada uma destas operacdes assumir tipologias e carateristicas
Unicas, existe um conjunto de sinergias que sdo de certa forma inerentes e globais as
operagdes de fusdo. Se pensarmos, por exemplo, em duas entidades produtoras
intervenientes numa operagdo de fusdo, € algo comum e até expectavel que uma das
motivacdes com a concretizagdo do negocio assente na obtencdo de sinergias operacionais
(tais como economias de escala) de forma a que a empresa beneficiaria consiga reduzir os
custos médios de producdo. Como tal, sempre que uma entidade necessite de comprovar a
substancia economica de uma operagédo para aceder ao regime de neutralidade fiscal, tem
desde logo um conjunto de sinergias e motivacGes economicas que sdo inerentes a qualquer
operacdo de fusdo e reconhecidas por todos. Assim, ainda que determinadas operacfes
tenham um motivo meramente fiscal, a partir do momento em que uma entidade retina um
conjunto de motivacGes econdémicas e apresente um discurso algo persuasivo, ndo é
previsivel nesta fase que a AT consiga contrariar esses argumentos, até porque tal como
mencionado anteriormente, ndo € suficiente demonstrar que uma operacao teve motivacgdes
fiscais, mas sim que essas motivagdes tenham sido a principal determinante para a
concretizagao da operacao.

Adicionalmente, tal como abordado ao longo deste estudo, as fusbes sdo uma
atividade altamente pré-ciclica e hipersensivel ao contexto econémico. Atualmente estamos
perante uma crise pandémica sem precedentes. Apesar de existirem ja algumas medidas de
combate a Pandemia, assistimos ainda a uma fase algo incerta, desconhecendo-se se as
medidas existentes serdo suficientes para reverter a atual situacdo economica.

Face ao exposto, serd sensato considerarmos que as operacOes de reestruturacgao,
nomeadamente fusdes, poderdo ser uma das solugdes para o tecido empresarial portugués.
Nesta fase, muitas das entidades necessitaram de recorrer a inimeros apoios disponibilizados
pelo Estado e a créditos bancarios, o que apesar de aliviar a tesouraria das entidades,
sobrecarregam a sua situacdo patrimonial, colocando em causa a sua sustentabilidade
econdémica e financeira a médio e longo prazo. Contudo, ainda que seja previsivel um
aumento de procura por este tipo de operacdes por motivagcdes meramente econémicas, ndo
podemos descartar o facto de que as condicdes previstas no regime de neutralidade poderdo

ser determinantes para a concretizacdo deste tipo de negdcios, inclusive no que diz respeito
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a transmissibilidade de prejuizos fiscais. Como tal, é expectavel o surgimento de mais
litigios nesta matéria, ainda que ndo seja previsivel que ocorra uma alteracdo na recente
tendéncia do sentido das decisdes proferidas pelo Tribunal.

Face ao exposto, admitimos que determinadas operagdes com motivacdes meramente
fiscais possam efetivamente ter acesso ao regime de neutralidade fiscal, o que ndo é
naturalmente pretendido. Contudo, especialmente nesta fase, este regime especial de
tributacdo poderad assumir uma enorme relevancia na reestruturacdo do tecido empresarial
portugués, nomeadamente de entidades que irdo procurar garantir a sua sobrevivéncia, o que
demonstra que este regime podera eventualmente ser muito importante para a concretizacéo
destes negocios. Desta forma, é razoavel afirmar a importancia e o contributo deste regime,
ainda que se promovam algumas atividades que ndo ocorreriam com a auséncia do mesmo.

Poderiamos igualmente discutir se faria sentido a cria¢cdo de um conjunto de critérios
mais concretos ¢ objetivos para a aplicagao do conceito de “razdes econdomicas validas”.
Contudo, este é um conceito que por si s6 ja acarreta enorme subjetividade. De igual forma,
as operacgdes de fusdo assumem carateristicas e tipologias distintas. Como tal, a abordagem
do TJUE e dos Tribunais Portugueses nos Acorddos recentes parece-nos a mais sensata,
nomeadamente quando referem que é fundamental fazer-se uma andlise global em cada
operacdo e rejeitar-se a aplicacdo de critérios pré-determinados. Assim, no nNossoO
entendimento, a partir do momento em que a clausula anti-abuso do regime especial de
tributacdo se sustenta num conceito subjetivo, a sua aplicabilidade devera igualmente ser
feita em funcdo de uma fundamentagéo interpretativa persuasiva e evidente, de forma a
respeitar o espirito da lei.

O presente estudo apresenta algumas limitagfes. Por um lado, a linha orientadora
descrita e as previsdes futuras assentam naquilo que foram os casos posteriores ao Acordao
de 27-11-2013 (analisados neste estudo), o que demonstra a necessidade de um estudo
continuo e mais amplo sobre a aplicacdo deste conceito para se concluir que a linha
orientadora estabelecida se encontra correta. Por outro lado, com a anélise dos Acordaos,
percebermos as diversas interpretacdes estabelecidas pelos Tribunais e dos contribuintes
acerca do conceito em analise. Contudo, 0s argumentos por parte da AT foram sempre
baseados em analises de patriménio liquido, o que se afasta daquilo que o conceito
representa, sendo que sera interessante acompanharmos e verificarmos o tipo de abordagens

que a AT ird assumir em casos futuros.
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Por fim, este estudo resumiu-se a jurisprudéncia nacional, pelo que em futuras
investigacdes, podera ser interessante percebermos a forma como este conceito sera aplicado

e interpretado a nivel da jurisprudéncia internacional.
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