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APRESENTAGAO

A FGV ¢ formada por diferentes centros de ensino e pesquisa com um
unico objetivo: ampliar as fronteiras do conhecimento, produzir e transmitir
ideias, dados e informagdes, de modo a contribuir para o desenvolvimento
socioecondmico do pais e sua inser¢@o no cenario internacional.

Fundada em 2002, a Escola de Direito de Sdo Paulo privilegiou um
projeto diferenciado dos curriculos tradicionais das faculdades de direito, com o
intuito de ampliar as habilidades dos alunos para além da técnica juridica. Trata-
se de uma necessidade contempordnea para atuar em um mundo globalizado,
que exige novos servigos e a interface de diversas disciplinas na resolugdo de
problemas complexos. Para tanto, a Escola de Direito de Sao Paulo optou pela
dedicagao do professor e do aluno em tempo integral, pela grade curricular
interdisciplinar, pelas novas metodologias de ensino e pela énfase em pesquisa e
publicagdo. Essas sdo as propostas basicas indispensaveis a formagdo de um
profissional e de uma ciéncia juridica a altura das demandas contemporaneas.

No ambito do programa de pos-graduacédo lato sensu, o GViaw,
programa de especializagdo em direito da Escola de Direito de Sdo Paulo, tem
por finalidade estender a metodologia e a proposta inovadoras da graduagdo para
os profissionais ja atuantes no mercado. Com mais de 10 (dez) anos de
existéncia, a unidade ja se consolida no cenario juridico nacional por meio de
seus cursos de especializagdo, corporativos ¢ de educagdo continuada. Com a
presente  “Série  GViaw”, o programa espera difundir seu magistério,
conhecimento e suas conquistas.

Todos os livros da série sdo escritos por professores do GV iaw,
profissionais de reconhecida competéncia académica e pratica, o que torna
possivel atender as demandas do mercado, tendo como suporte solida
fundamentagao tedrica.

O GVlaw espera, com essa iniciativa, oferecer a estudantes, advogados e
demais profissionais interessados insumos que, agregados as suas praticas,
possam contribuir para sua especializa¢do, atualizagdo e reflexdo critica.

Leandro Silveira Pereira
Diretor Executivo do GViaw



PREFACIO

Os temas relacionados a reorganizagdo societaria das empresas tém sido
objeto de intensos ¢ profundos estudos de juristas, notadamente no que tange aos
aspectos societarios e tributarios. Verificou-se recentemente uma nova vertente
nesses processos de reorganizagdo societaria, qual seja, a dedicagdo do
profissional a aplicagdo da melhor estratégia na condugdo de tais processos, de
forma a atingir seus propositos de forma mais rapida e que melhor atenda os
interesses dos seus participantes.

Dai a relevancia e qualidade dos varios estudos apresentados neste livro,
onde os autores muito bem expdem, em suas respectivas areas, o detalhamento
doutrinario e pratico dos elementos ¢ fases da reorganizag¢do societaria, desde os
primeiros conceitos do estabelecimento comercial, as regras de sucessdo
tributiria e trabalhista; as formalidades societirias na implementagdo dos
procedimentos; as previsdes, os limites e impactos tributarios; as previsdes e
cuidados contabeis até o exaustivo e detalhado trabalho desenvolvido pelos
auditores.

Muitas vezes as pessoas tendem a ser bastante otimistas ¢ vislumbram o
final da negociagdo sem se preocupar devidamente com detalhes que podem
inviabilizar completamente uma operagdo. Algumas vezes, quando sio empresas
de um mesmo setor, pode-se correr o risco de imaginar que a outra parte tende a
atuar de forma parecida com a adotada pela empresa. O papel do profissional,
nesse caso, ¢ partir do pressuposto de que nada ¢ conhecido e checar todos os
detalhes legais, as responsabilidades, as garantias.

Preparar o negocio, a estrutura societdria e tributaria, ¢, primeiro de
tudo, preparar a empresa a ser negociada, independente da sua dimensdo
patrimonial, seja ela uma estatal a caminho da privatizagdo, seja ela uma
pequena empresa familiar.

As empresas costumam ser, hoje em dia, uma complexidade de ativos,
e ninguém ha de ficar surpreso, nessa conjuntura de superexposi¢do midiatica e
global, ao ver que um bem imaterial, subjetivo — como a grife (isto ¢, a soma da
marca com a imagem) —, pode valer muito mais do que o produto, o estoque, o
maquindrio e o imdvel, fazendo com que o profissional analise individualmente
todos os impactos legais desses ativos na estrutura a ser criada.

Portanto, recomenda-se a analise preliminar sobre os pros e os contras
da empresa, suas virtudes e suas fraquezas — estudo feito, de preferéncia, por
auditores gabaritados e independentes, gente de visio aguda ¢ experiente. E



preciso ter um distanciamento critico do problema.

Nao cabe apenas e tdo somente ao eventual interessado direto na
aquisi¢do o esforgo bragal da melhor ¢ mais minuciosa analise de auditoria, em
todos os seus aspectos. A verdade é que qualquer parte envolvida, inclusive a
parte vendedora, tem hoje a obrigagdo estratégica de se conhecer melhor, em
todos os aspectos tributarios e societarios, de forma a neutralizar seus pontos
fracos e valorizar seus pontos fortes.

A verdade ¢ a transparéncia s
tem uma estrutura patrimonial, societaria e tributaria adequada as regras legais,
sdo inumeras as vantagens na negociacdo e condugdo de um processo de
reorganizagdo societaria.

0, no negdcio, um trunfo. Se a companhia

A estruturagdo a ser criada dependera também do tipo e porte da
empresa, seu ramo de atividades e particularidades, e, nesse sentido, o
conhecimento e experiéncia dos profissionais envolvidos ¢ de fundamental
importancia para o sucesso de todas as etapas a serem cumpridas.

Com multinacionais, por exemplo, a desafinagdo que pode acontecer, no
coro da negociagdo, quase sempre tera a ver com uma escolha entre a legislagao
brasileira e aquela do pais de origem da multinacional — ou do féorum onde o
negocio possa vir a ser debatido, se necessario. Nesse mundo cada vez mais
globalizado, filigranas juridicas sdo capazes de emperrar grandes negocios.

Todos os cuidados sio validos, mas todos os cuidados ndo bastam.
Quando os negocios forem postos a mesa, as virtudes e as fragilidades do ser
humano irdo desempenhar um papel tio ou mais importante do que o conjunto
de todas as auditorias. Astiicia, inteligéncia, flexibilidade, sentido de tempo, até
resisténcia fisica —agora, tudo depende do desempenho do profissional.

O atrativo do dinheiro raramente se sobrepde a angustia da perda.
Melhor evitar. Mas, em alguns casos, vale a pena relevar o principio. Um acordo
em que o empresario ndo arreda pé, participa de tudo, no final, aprende-se com
ele mais do que em todos os meus anos de faculdade, de pos-graduagdo e muitos
de banca, de simpésios nacionais e internacionais.

Outro aspecto a destacar nesses processos de reestruturagio, fusdes e
aquisi¢oes de empresas, em que longos contratos sdo criados ¢ a questdo da
previsdo da escolha da solugdo de conflitos e do foro de discussdo.

O contrato devera prever a eleicdo do foro competente de decisdo na
hipotese de conflitos futuros entre as partes, decorrentes da transagdo. E, nesse
caso, preponderam duas alternativas a escolha das partes, quais sejam: a justica
comum (foro judicial) e a arbitragem.



Independentemente da escolha do foro de decisdo, as partes deverdo
escolher também a lei aplicdvel ao contrato, de modo que ndo haja
obrigatoriedade de a arbitragem, por exemplo, ser escolhida no mesmo local da
lei aplicavel escolhida pelas partes; todavia, ¢ prudente que, nessa hipotese, as
partes se certifiquem da experiéncia e conhecimento do centro de arbitragem
escolhido em relagdo a lei definida contratualmente por elas.

A arbitragem ¢ uma forma de solu¢@o de conflitos que possui a mesma
eficacia do Poder Judicidrio, sendo, assim, uma via alternativa de jurisdi¢do
conferida as partes em um litigio.

A lei que dispde sobre a arbitragem no Brasil é a Lei n. 9.307, de 23 de

setembro de 19961 , sendo aplicada aos litigios que envolverem direitos
patrimoniais disponiveis. Ademais, para valer-se da arbitragem, as pessoas
devem ser capazes de contratar, conforme previsto no artigo 1°da lei.

Equiparada ao procedimento judicial, a arbitragem, por ser uma forma
rapida, objetiva e sem tantas formalidades, dentre outras caracteristicas, tem se
mostrado uma realidade na pratica comercial em que as partes ndo querem se
ver ligadas a um procedimento exaustivamente longo para decidir seus conflitos.

Sdo inimeros os aspectos que revestem as conhecidas e complexas
reestruturagdes societarias, que os autores deste livro tdo bem souberam trazer
individualmente, nas suas respectivas especialidades.

Renato Ochman
Advogado, socio da Ochman,
Real Amadeo Advogados Associados.

1 BRASIL. Lei n. 9.307, de 23 de setembro de 1996. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil/leis/L9307.htm>. Acesso em: 22 set. 2010.
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1 O ESTABELECIMENTO EMPRESARIAL: NOGAO, ELEMENTOS E EFEITOS
DECORRENTES DA SUA NEGOCIACAO

Danilo Borges dos Santos Gomes de Aratijo

Professor da Escola de Direito de Siao Paulo da Fundagdo Getulio Vargas —
Direito GV; graduado em Direito pela Universidade de Sao Paulo —

USP, graduado em Administragdo de Empresas pela Fundag¢ao Getulio Vargas
e doutor em Sistema Giuridico Romanistico pela Universita degli Studi di
Roma Tor Vergata.

Tendo-se em vista que o tema do estabelecimento empresarial ¢
realmente extenso, o presente texto nao tera certamente a pretensdo de esgotar

todos os problemas e questdes enquadrados nessa tematical.

Assim sendo, este capitulo tem como objetivo discutir as principais
diferengas entre a alienagao do estabelecimento empresarial propriamente dito e
a alienagdo de participagdo societaria (mais especificamente, as diferengas e as
similitudes entre essas duas modalidades de aquisigdo e de alienagdo de
empresas ¢ as formalidades legais e responsabilidades envolvidas em cada uma
dessas operagdes).

Dados esses objetivos, passa-se relativamente ao largo de algumas das
questdes mais caras ao tema do estabelecimento empresarial para concentrar o
foco em algumas outras questdes, tais como o conceito de estabelecimento
empresarial (e sua distingdo do patrimonio empresarial), os seus elementos e
aquele particular negocio juridico, chamado trespasse de estabelecimento
empresarial, por meio do qual também se pode fazer a transferéncia da
empresa, destrinchando-se os seus efeitos e as responsabilidades das partes
envolvidas.

1.1. Uma primeira nogdo de estabelecimento empresarial: o perfil objetivo
e instrumental da empresa



No novo Cédigo Civil brasileiro se destaca, na Parte Especial, um livro

que se destina ao “Direito da Empresa” (o Livro II). Certa ¢ a influénciaZ que o
legislador civil brasileiro recebeu do codice civile italiano (aprovado pelo Regio
Decreto 16 marzo 1942, n. 262), que marcou época ao sistematizar a disciplina da
atividade econémica privada por meio da teoria da empresa. Mas a adogdo da
teoria da empresa pelo legislador italiano veio acompanhada, por assim dizer, de
um emprego pouco parcimonioso ou criterioso do termo “impresa”: por causa da
profusdo com que o codice civile fez uso desse termo, abundando como uma
palavra quase de sentido comum e corrente, ndo se alcangou de imediato um
entendimento sobre qual deveria ser considerado o conceito juridico de empresa.

Foi o famoso texto de Alberto Asquini, intitulado Profili dell 'impresal,

que contribuiu para o equacionamento dessa confusdo conceitual. Esclareceu o
jurista que, ndo obstante ter o legislador italiano partido tacitamente de um
conceito econdmico unitario de empresa (organizagdo de trabalho e de capital,
tendo como fim a produgdo de bens ou servigos para troca), nio despontaria, do
codice civile, um correspondente conceito juridico unitirio. Ao contrario, o
termo “impresa”, ao longo do codice civile, assumiria quatro significados
(sentidos, acepgdes) diferentes, cada um deles manifestando um perfil (juridico)
diverso do mesmo fenémeno:

(i) Um perfil subjetivo, referindo-se ao sujeito que exerce a atividade
empresarial e significando a empresa como “empresario”.

(i) Um perfil funcional ou dindmico, referindo-se a atividade exercida,
ou seja, significando a empresa como “atividade empresarial”.

(iii) Um perfil patrimonial ou objetivo, referindo-se ao conjunto de bens
destinado a um escopo empresarial, significando a empresa como
“estabelecimento” (“azienda”).

(iv) Um perfil institucional, referindo-se & empresa como instituigéo,
quando considerada como uma especial reunido de pessoas, reunindo empresario
e empregados em um nicleo social organizado em fungdo de um fim econémico
comum.

O particular significado de cada um desses perfis fica ainda mais
evidente se todos vierem conjugados em uma Unica sentenga: 0 empresario
(perfil subjetivo de empresa) exerce a atividade empresarial (perfil funcional de
empresa) por meio do estabelecimento (perfil objetivo de empresa).

E, com essas palavras introdutorias, ja desponta uma primeira nogao de
estabelecimento empresarial: ¢ o instrumento de que se serve o empreséario para



o exercicio da sua atividade empresarial. Sio praticamente essas, alids, as
palavras de Rubens Requido, que descreve o estabelecimento empresarial como
“o instrumento da atividade do empreséario”, aquilo com o que o empresario

comercial se aparelha para exercer a sua atividaded.

Apresentada essa primeira nogao de estabelecimento empresarial, como
a dimensdo instrumental e objetiva da empresa, vai-se, entdo, nos itens a seguir,
precisar do que este se compde e quais os termos desse instrumento, qual a sua
natureza juridica e a sua disciplina e quais os negocios juridicos em que pode, em
si mesmo, ser envolvido.

1.2. Um ulterior esforgo para se captar a nogdo do instituto: o
estabelecimento empresarial como um bem coletivo, como uma
universalidade

Objeto de direito, em um primeiro e mais amplo sentido, ¢ aquilo sobre
o que incide o poder do titular de um direito subjetivo (por exemplo, o direito
subjetivo de propriedade faculta ao seu titular as faculdades de uso, gozo e
disposi¢do sobre a coisa objeto daquele direito), quer-se dizer: “todo direito tem
um objeto sobre o qual repousa”i

6

Sao objeto de direito subjetivo as coisas ou bens=, termos que, para o

nosso uso, serdo tratados como sindnimosZ. Em sentido juridico, coisa (ou bem) é

aquilo que pode ser objeto de relagdo juri

a patrimonial, aquilo que pode
proporcionar utilidade ao homem: deve ter existéncia autonoma, deve ser apta a
utilizagdo econdmica e deve ser passivel de sujei¢do ao dominio de uma pessoa=.

Na parte geral do direito privado, a disciplina que se faz dos bens ¢
praticamente toda ela dedicada a sua classificagdo, de acordo com diversos
critérios. E, de fato, o que se vé, de forma sistematica, nos artigos 79 a 103 do
Codigo Civil brasileiro. Alguns dos critérios legais de classificagdo dos bens
levam em consideragdo as coisas em relagdo a si mesmas (isto ¢, atentando-se
para alguma caracteristica intrinseca a propria coisa): bens moveis e imoveis,
bens fungiveis e infungiveis, bens divisiveis e indivisiveis e assim por diante.

Tem importdncia, para os nossos propositos, aquele critério legal que
distingue entre bens singulares e bens coletivos: singulares sdo “os bens que,

embora reunidos, se consideram de per si, independentemente dos dcmaisg”



(artigo 89 do Caodigo Civil), e coletivos sdo as universalidades1.

No magistério de Clovis Bevilaqua, “coisas coletivas (universitates
rerum) sdo as que, sendo compostas de varias coisas singulares, se consideram

em conjunto, formando um todo”ﬂz universalidade ¢, pois, o conjunto de varias

coisas singulares, reunidas para determinado objetivo, formando um todo

econdémico, com fungdes prépriasﬁ4

Também ¢ desde ja importante destacar que o Codigo Civil distingue (i)
a universalidade de fato, definida como “a pluralidade de bens singulares que,

pertinentes 8 mesma pessoa, tenham destinagao unitarial3” (artigo 90 do Codigo

Civil) da (ii) universalidade de direito, que ¢ “o complexo de relagdes juridicas

de uma pessoa, dotada de valor econém icold” (artigo 91). Ainda se valendo das

ligdes de Clovis Bevilaqua, ha, pois, universidades de fato (universitates facti) e
universidades de direito (universitates juris), as primeiras sendo complexos de
coisas corporeas, e as segundas, complexos de coisas e direitos:

A universitas factii, agregado de coisas corporeas, como o
rebanho, o armazém, a biblioteca, existe e aparece nas relagdes
juridicas, mas somente se pode reputar unidade para o direito, quando,
por consideragdes econdmicas, a vontade, juridicamente manifestada,
ou a lei, assim o determina. A universitas juris, unidade abstrata de coisas
e direitos, aparece também na vida juridica ou para o fim de unificar a
irradiagdo da pessoa na esfera dos bens, ou para o fim de mostrar a
integridade econdémica de um conjunto de bens. O patriménio é o
exemplo a dar-se do primeiro caso; a heranga, os pecilios, o dote, a
massa falida sio exemplos do segundo caso. Resultando a universidade
de direito de diversas razdes e realizando-se para diversos fins, ndo se

submete a regras uniformesLS.

As universalidades (de fato ou de direito) se caracterizam, enfim, como
um conjunto de bens ou direitos que tém uma finalidade, uma destinagio
comum. Em outras palavras, as coisas universais sdo constituidas por uma
pluralidade de coisas diferentes entre si (ndo homogéneas), que conservam, cada
um delas, sua autonomia funcional, mas que podem ser consideradas em
conjunto em razio de uma particular valorizagdo feita pelo sujeito ou pelo
direito, estando reunidas tendo em vista um determinado fim.



Dada essa caracterizagdo da universalidade, o que se deve, por fim,
afirmar ¢ que o estabelecimento empresarial ¢ uma universalidade (havendo
controvérsia, porém, se se trata de uma universalidade de fato ou de uma
universalidade de direito).

Tendo em vista que, para o exercicio da atividade empresarial, o
empresario necessita de uma série de meios, materiais e imateriais,
convencionou-se chamar de estabelecimento empresarial o dinamizado e
organizado conjunto de bens de que se serve o empresario para o exercicio da
sua atividade. Sendo, entdo, o estabelecimento empresarial “o conjunto de bens

que o empresario retine para a exploragéo de sua atividade cconf)mica”i, clara

é a sua identificagdio como uma coisa coletiva, uma coisa universal, uma
universalidade, enfim, nos exatos termos em que esse instituto foi previamente
definido.

1.3 A colocagdo da matéria do estabelecimento empresarial no novo Cédigo
Civil brasileiro
Embora o termo “estabelecimento” tenha ocorrido até com certa
frequéncia na legislagdo esparsa anterior ao novo Codigo Civil, sendo essa a base
material de que se valeu Oscar Barreto Filho para escrever a nossa mais valiosa
reflexdo doutrindria em tema, intitulada justamente %oria do estabelecimento

cumer(:ialu, a verdade ¢ que uma disciplina sistematizada do proprio
estabelecimento, como capitulo da disciplina da empresa, veio a ser oferecida so
mesmo com o novo Codigo Civil, nos seus artigos 1.142 a 1.149, que ndo
encontram correspondéncia no c6digo anterior.

O “Capitulo Unico — Disposigdes Gerais” do “Titulo III — Do
Estabelecimento™ do “Livro IT — Do Direito da Empresa” do Codigo Civil abre ja
com uma defini¢do de estabelecimento:

Art. 1.142. Considera-se estabelecimento todo complexo de bens
organizado, para exercicio da empresa, por empresario, ou por
sociedade empresériaﬁ.

Verifica-se que nessa defini¢do legal estdo presentes, como nio poderia
deixar de ser, os elementos que justamente ddo ao estabelecimento empresarial
a caracterizagdo de universalidade: fala-se de reunido de bens, organizados por
uma pessoa (0 empresario), sendo que esses bens se encontram reunidos em



fung¢do de uma especial finalidade (o exercicio da atividade empresarial).

Além disso, o teor dessa defini¢do legal parece indicar que o novo
Codigo Civil tenha adotado a posi¢do de que o estabelecimento empresarial ¢
universalidade de fato: expressamente se afirma que aquela universalidade
chamada estabelecimento ¢ composta por bens (organizados), excluidos os
direitos (ou, em outras palavras, as relagdes juridicas). De fato, a definicdo de
estabelecimento empresarial constante do artigo 1.142 do Cddigo Civil, ao
empregar a expressdo “complexo de bens”, aproxima-se muito do artigo 90 do
Codigo Civil, que define as universalidades de fato, afastando-se da defini¢do de
universalidade de direito presente no artigo 91 do Cddigo Civil, em que se faz
referéncia ao “complexo de relagdes juridicas” (direitos).

Vale sumariamente salientar que integram o estabelecimento
empresarial tanto os bens corporeos e materiais (mercadorias, instalagdes,
equipamentos etc.) como aqueles bens incorporeos, imateriais ou intangiveis que
sdo empregados pelo empresario para o exercicio da sua atividade empresarial.

Os bens imateriais que sdo especialmente articulados pelo empresérioﬁ,
servindo a sua empresa, sdo (i) o ponto empresarial, que ¢ o local em que se
explora a atividade empresarial ou, em outras palavras, o local para o qual se
dirigem as pessoas interessadas em adquirir os produtos ou servigos oferecidos
por um empresérioﬂ, (ii) os sinais distintivos do estabelecimento (titulo e insignia
de estabelecimento), (iii) as marcas de produtos e servigos e (iv) as criagdes
intelectuais na empresa (invengdes, modelos de utilidade e desenhos industriais),
esses dois ultimos gozando da especial disciplina constante da Lei n. 9.279, de 14
de maio de 1996, que regula os direitos e as obrigagdes relativos a propriedade
industrial.

Mencione-se, porém, que a disciplina sistematica que o Codigo Civil faz
sobre o estabelecimento empresarial oferece fortes razdes para se defender a
posicdo de que o estabelecimento ¢ também uma universalidade de direito, a
incluir ndo s6 os bens (materiais e imateriais) mas também os direitos (relagdes
juridicas) por meio dos quais o empresirio desenvolve a sua atividade
empresarial. De fato, o teor do artigo 1.146 do Codigo Civil, sobre o qual se falara
no devido tempo, da a entender que, em principio, os débitos (posi¢des passivas
em relagdes juridicas obrigacionais) estdo incluidos no estabelecimento
empresarial.

A discussdo sobre a caracterizagdo do estabelecimento empresarial
como universalidade de fato ou como universalidade de direito ndo ¢ sem



relevancia pratica. A depender da interpretagdo que se da, alteram-se a
dindmica e as presungdes do negocio juridico sobre o estabelecimento
empresarial (a respeito do qual se falard mais adiante): basta dizer que, se
considerar-se o estabelecimento empresarial como uma universalidade de
direito, o negdcio juridico sobre o estabelecimento incluird, em principio, as
relagdes juridicas de que o empresario alienante faz parte, sendo necessério,
para exclui-las do negocio, expressa mengdo nesse sentido. Em sentido oposto, se
considerar-se o estabelecimento empresarial uma universalidade de fato, sera
necessaria, ao contrario, expressa mengdo para que as relagdes juridicas de que
o empresario alienante faz parte estejam presentes no negocio sobre o
estabelecimento.

Apos a defini¢do legal de estabelecimento, o Codigo Civil afirma, no seu
artigo 1.143, que “pode o estabelecimento ser objeto unitario de direitos e de
negocios juridicos, translativos ou constitutivos, que sejam compativeis com a sua
naturem”ﬂ, com o que se introduz o instigante tema do trespasse do
estabelecimento empresarial, notavel (e frequente) mecanismo por meio do qual
se pode fazer a alienagdo da empresa. Os sucessivos dispositivos do Codigo Civil
(artigos 1.144 a 1.149) se prestam, entdo, a detalhada disciplina do negocio
juridico sobre o estabelecimento e ao esclarecimento dos seus efeitos (bem
como a defini¢do dos requisitos para a sua eficacia), a respeito do que se falara
no item 1.5, infra.

1.4 Estabelecimento empresarial vs. patrimonio empresarial

Antes, porém, de se debrugar sobre a disciplina do negocio juridico
sobre o estabelecimento, convém brevemente apontar em que sentido se
diferenciam aquelas duas universalidades que sio o estabelecimento empresarial
e o patrimo6nio empresarial.

Em primeiro lugar, os bens estdo reunidos em um estabelecimento
segundo uma finalidade distinta daquela que retne os bens no patrimdnio
empresarial. O critério que identifica os bens de um estabelecimento ¢ a sua
comum destinagdo ao exercicio de wuma atividade empresarial,
independentemente de estarem ou néo sob a propriedade do empresario. Os bens
que compdem o patrimdnio empresarial, por sua vez, tm a comum destinagido
de garantia geral dos credores do empresario titular do patrim6nio.



Em segundo lugar, os elementos que compdem o estabelecimento
empresarial o compdem segundo uma relagdo de pertinéncia subjetiva mais
ampla, enquanto os elementos que compdem o patrimdnio sdo aqueles
decorrentes da propriedade.

Assim, embora seja muito normal que haja sobreposi¢io entre os bens
que compdem o estabelecimento e os bens que compdem o patrimodnio, nada ha
de estranho se um bem que estiver no estabelecimento empresarial ndo esteja no
patrimoénio, e vice-versa.

Por fim, interessante notar que o estabelecimento empresarial, uma vez
configurado como bem (coletivo) em si mesmo, passa a compor o proprio
patrimo6nio do empresario.

1.5 O negdcio juridico sobre o estabelecimento empresarial, os requisitos
para a sua eficacia e a disciplina dos seus efeitos obrigacionais
Negocio frequente no meio empresarial, embora nem sempre venha

apresentado sob essa rubrica, o trespasse de estabelecimento empresarial ¢ a

compra e venda (alienagdo) do estabelecimentoﬁ, por meio do que se alcanga a

transferéncia da empresa, quer-se dizer, o exercicio de determinada atividade

empresarial se transfere de uma pessoa para outra: transferindo-se a titularidade
do conjunto de bens por meio dos quais o empresario desenvolve a sua atividade,
obviamente que também se transfere a propria atividade empresarial.

Note-se que esse particular efeito também ¢é objetivo daquele outro
negocio juridico que ¢ a compra e venda de quotas ou agdes representativas do
controle de uma sociedade empresaria: alterando-se a estrutura de titularidade da
sociedade empresaria (que é o sujeito que desenvolve a atividade empresarial),
também se obtém a transferéncia de uma pessoa para outra do comando do
exercicio da atividade empresarial.

Mas, embora a consequéncia (transferéncia do comando da atividade
empresarial de uma pessoa para outra) desses dois negocios seja idéntica, eles
assumem configuragdo bastante distinta: “No trespasse, o estabelecimento
empresarial deixa de integrar o patrimonio de um empresario (o alienante) e
passa para o de outro (o adquirente). O objetivo da venda ¢ o complexo de bens
corpéreos e incorporeos, envolvidos com a exploragdio de uma atividade
empresarial. Ja na cessdo de quotas sociais de sociedade limitada ou na alienagdo



de controle de sociedade andénima, o estabelecimento empresarial ndo muda de
titular. Tanto antes como apds a transag@o, ele pertencia e continua a pertencer a
sociedade empresaria. Essa, contudo, tem a sua composi¢do de socios alterada.
Na cessdo de quotas ou alienagdo de controle, o objeto da venda ¢ a participagdo
societaria”23,

As repercussdes das diferengas acima mencionadas sdo relevantes:
porque no trespasse de estabelecimento empresarial ha a alteragdo do sujeito
(empresario) titular do estabelecimento, particularmente despontando a questio
da sucessdo, que pode ou ndo existir no trespasse, mas nao existe na alienagdo de
controle de sociedade empresaria, em que ndo ha alteragdo do sujeito que
efetivamente exerce a atividade empresarial. Em suma, por meio do negécio
sobre o estabelecimento empresarial podem circular as relagdes juridicas

obrigacionais entre as partes nele envolvidas2.

Assim, a disciplina que determinado ordenamento juridico pode dar ao
trespasse de estabelecimento empresarial deve especialmente se preocupar com
o problema da sucessdo empresarial, algo que afeta diretamente aos credores do
empresario alienante do estabelecimento. O ponto estd em definir se, ¢ em que
medida, o empresario adquirente do estabelecimento serd responsavel pelas
obrigagdes contraidas pelo empresario alienante ou se o empresario adquirente
se sub-rogara nas relagdes juridicas, ativas e passivas, do empresario alienante.

O que se deve indagar, portanto, ¢ quais os efeitos obrigacionais que
decorrem para as partes do negocio de trespasse de estabelecimento, quanto aos
contratos, créditos e dividas entestadas pelo alienante.

Ademais, a disciplina do trespasse pode definir de que maneira os
credores do empresario do adquirente podem eventualmente se opor a alienagdo
do estabelecimento, especialmente no que tange aos seus créditos.

E justamente essa a espécie de questdes articuladas pelos artigos 1.144 a
1.149 do Cédigo Civil, de que se falara nos itens a seguir.

1.5.1 Os requisitos para a eficacia do negdcio de trespasse do
estabelecimento empresarial: formalidades exigidas por lei

Os primeiros dispositivos a serem alvo de nossa atengdo sdo os artigos
1.144 e 1.145 do Codigo Civil, a seguir transcritos:



Art. 1.144. O contrato que tenha por objeto a alienagdo, o
usufruto ou arrendamento do estabelecimento, s6 produzra efeitos
quanto a terceiros depois de averbado a margem da inscrigio do
empresario, ou da sociedade empresaria, no Registro Publico de
Empresas Mercantis, e de publicado na imprensa oficial.

Art. 1.145. Se ao alienante ndo restarem bens suficientes para
solver o seu passivo, a eficacia da alienagao do estabelecimento depende
do pagamento de todos os credores, ou do consentimento destes, de

modo expresso ou ticito, em trinta dias a partir de sua notifica&;éoé.

Esses dispositivos impdem exigéncias formais a serem cumpridas pelas
partes envolvidas no negocio de trespasse, das quais depende a produgdo dos
efeitos proprios do negocio.

No primeiro dispositivo, estd contida uma norma cogente que condiciona
a produgdo dos efeitos perante terceiros a averbagdo do instrumento negocial a
margem da inscrigdo do empresario no Registro Piiblico de Empresas Mercantis,
seguida de publicagdo na imprensa oficial.

Em seguida, porque a venda do estabelecimento empresarial pode
alterar a garantia dos credores e desequilibrar de modo adverso o patriménio do
seu titular, exige-se que, se ao alienante do estabelecimento ndo restarem bens
suficientes para a solugdo do seu passivo, a eficacia do negocio ficara sujeita ao
pagamento de todos os credores ou a anuéncia destes. Ou seja, como negdcio
juridico, o trespasse serd operagdo existente e valida entre as partes, mas ineficaz
perante terceiros se o alienante devedor ndo saldar as suas obriga¢des ou ndo
obtiver o consentimento, expresso ou tacito, dos seus credores. Essa exigéncia de
anuéncia prévia dos credores ndo se aplica, como se verifica do dispositivo, se o
empresario alienante permanecer solvente mesmo apos a alienagdo do
estabelecimento.

1.5.2 A sucessdo empresarial: protegdo dos credores e continuidade da
atividade empresarial (artigos 1.146, 1.148 e 1.149 do Cédigo Civil)
Com o artigo 1.146 do Codigo Civil, a seguir transcrito, o adquirente do
estabelecimento empresarial passa a responder solidariamente por todas as
obrigagdes relacionadas aquela atividade empresarial, desde que regularmente
contabilizadas, cessando a responsabilidade do empresario alienante por essas



obrigagdes no prazo de um ano:

Art. 1.146. O adquirente do estabelecimento responde pelo
pagamento dos débitos anteriores a transferéncia, desde que
regularmente  contabilizados, continuando o devedor primitivo
solidariamente obrigado pelo prazo de um ano, a partir, quanto aos
créditos vencidos, da publicagdo, e, quanto aos outros, da data do

vencimento28.

Portanto, por meio dessa rcgraﬂ, os credores do empresario alienante

podem, por causa do negdcio de trespasse do estabelecimento, exigir a satisfagdo
dos seus créditos do empresario adquirente.

Em seguida, importa a regra do artigo 1.148 do Codigo Civil:

Art. 1.148. Salvo disposigdo em contrario, a transferéncia
importa a sub-rogag¢do do adquirente nos contratos estipulados para
exploragdo do estabelecimento, se ndo tiverem carater pessoal, podendo
os terceiros rescindir o contrato em noventa dias a contar da publicagdo
da transferéncia, se ocorrer justa causa, ressalvada, neste caso, a
responsabilidade do alienante.

Se o dispositivo anterior atentava para a prote¢do dos credores, agora se
esta valorizando, na sistematica da alienagdo do estabelecimento empresarial, a
continuidade da atividade empresarial, o que se pode assegurar por meio da
previsdo da sub-rogacdo do empresario adquirente do estabelecimento nos
contratos até entdo celebrados pelo empresario alienante. Uma sistematica legal
que, ao contrario, impedisse tal efeito provavelmente tornaria desinteressante o
negoécio de trespasse: ao adquirente do estabelecimento deve interessar o
exercicio da empresa adquirida usando a organizagdo existente e operante.

Admite-se, portanto, na primeira parte do dispositivo, que o negocio do
trespasse imediatamente “importa a sub-roga¢do do adquirente nos contratos
estipulados [pelo alienante] para exploragdo do estabelecimento”, despontando,



por assim dizer, um principio da preservagdo dos contratos empresariais: para a
cessdo das posigdes contratuais, ndo é necessaria a anuéncia do terceiro
contratante.

Verifica-se que, para a tutela da continuagdo (ou da preservagdo) da
atividade empresarial, derroga-se, por ocasido da alienagdo de estabelecimento,
a disciplina da teoria geral dos contratos, que determina depender a cessdo de
posi¢do contratual de comunicagio a outra parte e aceitagdo pela mesma. So se
ocorrer uma “justa causa”, conforme previsto na parte final do texto do artigo
1.148 do Cddigo Civil, admite-se a possibilidade de o terceiro contratante
rescindir o contrato em noventa dias a contar da publicagdo da transferéncia do
estabelecimento.

Sdo, enfim, seis os pressupostos que simultancamente devem ocorrer
para a cessdo ipso iure, do empresario adquirente, dos contratos celebrados pelo
empresario alienante do estabelecimento:

a) que se trate de contratos bilaterais com pendéncias
obrigacionais para ambas as partes; b) que os contratos sejam
exploracionais (“estipulados para exploragdo do estabelecimento” — art.
1.148 do CC); ¢) que os contratos sejam impessoais (“se ndo tiverem
carater pessoal” — art. 1.148 do CC); d) que ndo exista disposicdo em
contrario (“salvo disposi¢do em contrario” — art. 1.148 do CC); e) que
inexista Obice legal; e f) que ndo haja justa causa para o terceiro
rescindir o contrato (“podendo os terceiros rescindir o contrato em
noventa dias a contar da publicagdo da transferéncia, se ocorrer justa
causa, ressalvada, neste caso, a responsabilidade do alienante” — art.

1.148 do CC)28.

Por fim, deve-se analisar o artigo 1.149 do Codigo Civil, que trata da
cessao dos créditos referentes ao estabelecimento na hipotese de trespasse:

A cessido dos créditos referentes ao estabelecimento transferido
produzira efeito em relagdo aos respectivos devedores, desde o
momento da publicagdo da transferéncia, mas o devedor ficara

exonerado se de boa-fé pagar ao cedente22,



Aponta-se, por meio desse dispositivo, que, na hipotese de trespasse do
estabelecimento empresarial, ocorre a cessdo automatica, ipso iure, dos créditos
do empresario alienante, novamente em derrogagdo ao sistema geral dos
contratos, ressalvando-se, como diz a parte final do texto, que o terceiro devedor
ficara exonerado se, de qualquer maneira, pagar de boa-fé ao cedente.
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2 RESPONSABILIDA DE TRIBUTARIA NOS NEGOCIOS JURIDICOS
RELATIVOS AO ESTABELECIMENTO EMPRESARIAL

Daniel Monteiro Peixoto
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Especializagao em Direito GVlaw; doutor e mestre em Direito Tributdrio pela
Pontificia Universidade Catélica de Sao Paulo — PUCSP e advogado em Sao
Paulo.

2.1 Consideragdes introdutdrias

As principais discussoes sobre responsabilidade tributaria nos negécios
juridicos que tomam por objeto o estabelecimento empresarial passam, em
maior ou menor medida, pelo enfrentamento do proprio conceito de direito
privado. Sem a sua adequada compreensao, dificilmente se poderdo equacionar
os problemas de direito tributario propriamente dito.

Em muitas situagdes, serd necessario identificar, por exemplo, se
determinado conjunto de ativos, objeto de alienagdo, possui a organicidade
necessaria para que se possa dizer tratar-se de “estabelecimento empresarial”.
Em caso positivo, ¢ possivel chegar-se a conclusio de que uma aparente
alienagdo destacada de ativos configura, em realidade, alienagdo de
estabelecimento empresarial.

Assim, visando proporcionar uma melhor compreensdo do instituto, sera
feita uma breve exposi¢do sobre as suas principais balizas conceituais (item 2.2 e
subitens). Em seguida, serdo abordados os diferentes tipos de negocio juridico
que podem tomar por objeto o estabelecimento empresarial, para identificar
quando estarad presente a ideia de “aquisi¢do” a que alude o Codigo Tributariol
Nacional (item 2.3 e subitens).

O item 2.4 ¢ dedicado a sistematizagio dos diversos critérios normativos
aptos a atrair a incidéncia do art. 133 do CTN, apontando as decorrentes
modalidades de responsabilizagdo, bem como identificando suas limitagdes ¢



caracteristicas. Finalmente, serdo estudadas as inovagdes da LC n. 118/2005 ¢ da
Lein. 11.101/2005, relativas a alienagdo de estabelecimento no curso de faléncia
ou recuperagdo judicial (item 2.5).

2.2 Alienagdo de estabelecimento empresarial e responsabilidade tributaria

O estabelecimento empresarial consiste no conjunto de bens, corporeos
e incorporeos, organizados pelo empresario ou por sociedade empresaria, para
fins de exercicio da empresa. Seu conceito encontra-se atualmente definido pelo
art. 1.142 do Codigo Civil de 2002, nos seguintes termos: “Art. 1.142. Considera-
se estabelecimento todo complexo de bens organizado, para exercicio da
empresa, por empresario, ou por sociedade empresaria”.

Nio se pode confundir o conceito de estabelecimento empresarial com
as nogdes correlatas de empresario (ou sociedade empresaria) e de empresa.
Tomando empresa como conceito fundante, podemos defini-la como atividade
econdmica organizada para a produgdo ou circulagdo de bens ou servigos; o
sujeito de direitos no qual se congrega o feixe de relagdes juridicas necessarias
ao exercicio da empresa ¢ a sociedade empresaria ou o empresario (quando
exercida a empresa em carater individual); e estabelecimento ¢ o objeto desses
direitos subjetivos, ou seja, o conjunto de bens que se organiza com a finalidade
de exercer a empresa.

Com o proposito de bem delimitar essas nogdes, Oscar Barreto Filho
oferece a seguinte ligao:

Nao se confunde o estabelecimento — objeto de direitos — com a
empresa — atividade exercida pelo empresario, que ¢ o seu sujeito;
ambos conceitos, porém, estio em estreita dependéncia e se
correlacionam como o meio ao fim. Por outro lado, a nogdo de
estabelecimento ¢ a de um complexo de bens no sentido amplo, ai
compreendidas ndo s6 as coisas corporeas ¢ os chamados bens
imateriais, mas também as prestagdes decorrentes do trabalho
subordinado, ou seja, os servigos. Esse conjunto de bens e servigos tem

carater instrumental, pois ¢ organizado pelo empreendedor tendo em
vista a consecu¢do de uma finalidade produtiva ou de mediagdo, qual

seja o exercicio da atividade empresariallA



O vocabulo estabelecimento empresarial contempla, dada sua ampla
abrangéncia semantica, as nog¢des de estabelecimento comercial e
estabelecimento industrial, que, apesar de ndo definidas expressamente, ja eram

utilizadas pelo direito positivo brasileiro2. Essa adaptagdo terminologica decorre

da evolugdo de um direito comercial fundado, subjetivamente, na ideia de
“comerciante” e, objetivamente, na de “atos de comércio”i
empresarial, alicercado nas respectivas nogdes de “empresario” ¢ “empresa”,
de modo a encampar com maior nitidez ndo apenas a atividade de

para um direito

intermediag¢do, mas toda atividade economicamente organizada, envolvendo a
produgdo e a circulagdo de bens e servigos (art. 966 do CC 2002).

Destaque-se, ainda, que a expressdo estabelecimento comercial sempre
foi tradicionalmente utilizada como equivalente as expressoes fundo de comércio

ou fundo mercantil®. £ comum encontrarmos, também, mesmo em trabalhos
doutrinarios brasileiros, os termos azienda, hacienda, fonds de commerce,
conforme influéncias de doutrinas italiana, espanhola e francesa,
respectivamente. Conforme justificado acima, empregaremos, de agora em
diante, as expressdes estabelecimento empresarial ou, ainda, fundo de empresa,

perfilhando a orientagdo pomeanai

2.2.1 Natureza juridica do estabelecimento empresarial

Muito ja se discutiu acerca da natureza juridica do estabelecimento. Em
passado recente, essa tarefa assumia um grau maior de dificuldade, justamente
pelas raras manifestagdes de enunciados prescritivos que se dispunham a
disciplinar o assunto de um modo mais incisivo e sistematizado®. Com a entrada
em vigor do Codigo Civil de 2002, caem por terra antigas vertentes doutrinarias
que procuravam qualificar o estabelecimento como: (i) sujeito de direitos, dotado
de personalidade juridica propria, distinta do empresario, sendo capaz de contrair
direitos ¢ deveres (Endemann); (ii) patrimdnio autdnomo sem sujeito, qualificado
em fungdo da destinagio unitaria dos seus elementos (Bekker); (iii) pluralidade de
coisas, cuja unidade econdmica ¢ irrelevante sob o angulo juridico, ndo sendo
passivel de configuragdo como um todo sujeito a disciplina juridica especial

(Scialoja), dentre vérias outrasZ.



Atualmente, ndo ha maiores disputas no sentido de identificar-se o
estabelecimento enquanto universalidade, ou seja, enquanto conjunto de objetos
que, reunidos, alcangam significagdo juridica distinta dos proprios elementos que
a compdem, muito embora cada um desses fragmentos também possua
relevancia juridica propria. Assim, por exemplo, determinado estabelecimento
pode ser objeto de um negocio juridico de alienagdo como um todo ou, ainda, de
alienag¢do de modo fracionario, desmembrando-se a universalidade para que se
possa negociar alguns de seus elementos (v.g., venda de uma maquina que
compde o seu ativo). A consideragdo unitaria do estabelecimento empresarial ¢
atualmente contemplada pelo art. 1.143 do CC 2002, com a seguinte redagdo:
“Art. 1.143. Pode o estabelecimento ser objeto unitario de direitos e de negocios
juridicos, translativos ou constitutivos, que sejam compativeis com a sua
natureza”.

Todavia, ainda se discute se essa universalidade deve ser considerada
“universalidade de direito” ou “universalidade de fato”. Assumimos a segunda
orientagdo, ante a preponderancia de ato de vontade de um particular na

organizagdo desses bensS. Exemplificando universalidades de fato, aponta-se o

rebanho, a biblioteca e, para a maioria da doutrina patria, o estabelecimentod.

Essa ¢ também a orientagdo do direito positivo brasileiro, consagrada na
formulagdo do Codigo Civil de 2002, ao definir estabelecimento empresarial
enquanto complexo de bens. Confira-se, novamente, o teor do art. 1.142 do
aludido veiculo introdutor: “Art. 1.142. Considera-se estabelecimento todo
complexo de bens organizado, para exercicio da empresa, por empresario, ou
por sociedade empresaria”.

Destacam-se, nessa definigdo, (i) a vontade do empresario ou da

sociedade empresaria; (ii) a organizag¢do de determinado complexo de bens; (
o emprego a determinada finalidade, reconhecida pelo direito positivo,
consistente no exercicio da empresa. A sua constituigdo por um complexo de
bens (relagdes juridicas em que o sujeito assume a posi¢do ativa) indica que,
nesse conceito, nio estdo incluidas, indistintamente, as relagdes juridicas ativas e

passivas do seu 1itu|arm. Desse modo, a transmissdo do estabelecimento

empresarial ndo levara a inexordvel conclusdo de que se estd a transferir as
dividas relacionadas a atividade, tudo estando a depender de regras especificas,
de diferentes segmentos juridicos que, no proposito de assegurar o direito de
eventuais credores, determine, ou ndo, a responsabilizagdo pelas dividas por parte
do adquirente.



2.2.2 Elementos e atributos do estabelecimento empresarial

Os elementos que compdem o estabelecimento empresarial consistem
de bens corporeos ou incorporeos, moveis ou imoveis, utilizados no exercicio da
empresa, ndo havendo uma predeterminagdo juridica acerca de quais seriam
esses elementos. A organizagdo desses fatores dependera das caracteristicas do
segmento de atividade a ser exercida. Em lista exemplificativa, pode-se indicar
como elementos do estabelecimento empresarial o imovel, o ponto empresarial,
o titulo do estabelecimento, as maquinas, os veiculos, o mobilidrio, as
mercadorias, as matérias-primas, a propriedade industrial (invengdes, modelos
de utilidade, desenhos industriais, marcas de produto ou de servigos), dentre
outros.

Contudo, a ideia de estabelecimento pressupde ndo apenas um conjunto
de elementos, mas a sua organiza¢do, de modo a torna-lo apto ao exercicio da
empresa. Esse conceito de organizagdo ¢ fundamental para uma adequada
compreensdo das ideias de aviamento e clientela.

A partir dessa organizagdo de fatores de produgdo, pode-se
compreender o aviamento como a aptidio do estabelecimento em produzir
resultados positivos (lucro). Trata-se, portanto, ndo de um elemento, mas de uma
qualidade ou aptiddo que se pode atribuir ao carater organico de que se reveste o
estabelecimento. Sobre o assunto, afirma Rubens Requido que o aviamento “é
um atributo, uma qualidade da azienda entendida como organismo, qualidade que
explica a aptiddo do organismo azendal a produzr utilidade economica”LL,

Sobre o aviamento enquanto capacidade de produzr resultados, assim
afirma Pontes de Miranda:

Ja nos referimos ao aviamento como a aptiddo da empresa a
realizagio do fim a que se destina. E indice de poder e de eficiéncia,
sem se dever reduzr ao que ele mais ¢: expectativa de lucros futuros.
Quem aliena empresa aliena o aviamento. Quem ndo aliena o
aviamento falta a verdade se permite que o adquirente do resto se diga
sucessor. Concorrem para o aviamento: a) aparelhamento, complexo de
bens e servigos, inclusive proficiéncia dos fundadores ¢ dos empregados;

b) freguesia ou clientela; ¢) crédito ou reputagdo da empresa£4

Como se pode observar, contribui para a formagdo do aviamento ndo



apenas a eficiente organizagio dos elementos ja citados, como a boa localizagido
do ponto comercial e a estrutura adequada dos equipamentos, mas também a
reputagdo do empresario (ou da sociedade empresaria), a fama da marca, a
pericia na execucdo dos servigos, a pontualidade etc. Essa capacidade de
produzr resultados, portanto, ndo decorre apenas da objetiva organizagdo dos
fatores de produgdo mas também, em certa medida, de caracteristicas pessoais
do empresario ou da sociedade que conduz as atividades.
Segundo ponderagdo de Oscar Barreto Filho,

(...) embora seja dificil determinar a importincia relativa de
cada uma das causas, o aviamento de todo estabelecimento, in concreto,
¢ o resultado ndo s6 do conjunto da organizagdo dos fatores da produgdo
(bens e servigos), como também da atividade e das qualidades pessoais
do comerciante (habilidade, cortesia, honestidade). A teoria que vé no
aviamento uma qualidade ou atributo do estabelecimento, apesar de
correta, como se verifica, ¢ incompleta, pois ndo leva em conta o fator

pessoal, que também influi sobre o aviamentod3.

Indica
aviamento objetivo ou real; e (ii) aviamento subjetivo ou pessoal.

, a partir da demarcagdo exposta, dois tipos de aviamento: (i)

Segundo o autor em referéncia, a distingdo em apreco conduz a
consequéncias praticas de relevo, no tocante aos negocios juridicos que tomam o
estabelecimento como objeto: so podera ser transmitido, com o estabelecimento,
o aviamento objetivo, na medida em que o aviamento subjetivo se prende as
condigdes pessoais do empresario ou da sociedade empresaria. Em suas
palavras:

Somente se pode considerar como inerente ao estabelecimento,
independentemente do titular, o aviamento objetivo, que, sendo uma
qualidade ou atributo do objeto do direito, com ele se transmite ao novo
titular. Ao contrario, o aviamento subjetivo, que ¢ imanente a pessoa do

comerciante, ndo se transmite diretamente ao novo titulard4.

Importa agregar a observac¢do de que o aviamento objetivo, dado ndo



possuir existéncia autonoma, desvinculado do estabelecimento, ndo pode ser
objeto de negdcio juridico que vise a sua transmissdo. So havera transferéncia de
aviamento se houver transferéncia do estabelecimento de que ¢ atributo.

Por outro lado, o aviamento constitui critério-chave para identificar-se a
ocorréncia ou ndo da transmissdo do estabelecimento, pois, como bem observa
Hugo Barreto Sodré Leal, em dissertagdo dedicada ao tema, “ndo ¢ possivel
cogitar da transferéncia do estabelecimento desacompanhada do aviamento, ou

seja, de uma qualidade que lhe ¢ inerente” 5. Prossegue a assertiva, concluindo
que estaria af o critério para a identificagdo da transmissdo em que se baseia a
responsabilidade do art. 133 do CTN. Em suas palavras:

Podemos adiantar, assim, que mesmo a transferéncia de apenas
alguns bens, destacadamente dos demais, desde que a eles se encontre
vinculado o aviamento, pode ser equiparada a transferéncia do proprio
estabelecimento empresarial, ensejando, em consequéncia, a incidéncia
do art. 133 do Codigo Tributario Nacional. (...) Sempre que, em face da
alienagdo de determinados bens, for possivel concluir que foi transferida
a capacidade de geragdo de resultados futuros do estabelecimento, o
adquirente podera ser responsabilizado pelos tributos associados a

exploragdo do fundo empresariall—6,

Por fim, outro fator constantemente indicado como atributo do
estabelecimento ¢ a clientela, definida nas palavras de Pontes de Miranda como
“a aptiddo a ter nimero de clientes, exprimivel em possibilidade de os ter” 1,
Clientes, por sua vez, sdo os individuos que se relacionam com a atividade de
determinado estabelecimento, no proposito de adquirir os bens ou servigos
ofertados. Nao se trata de um elemento do estabelecimento, por ndo ser um bem
passivel de apropriagdo juridica. O direito tutela apenas a potencialidade de
relagdo com os clientes, i.¢, a clientela, como se da nas regras relativas a
proibi¢do de concorréncia desleal. Indiretamente, o direito a clientela ¢ também
tutelado mediante as regras que garantem a preservagdo dos elementos que
compdem o estabelecimento (marca, ponto comercial etc.). A nogédo de clientela
¢ estreitamente ligada a de aviamento, havendo aqueles que chegam a postular
uma identidade de conceitos. Parece-nos, todavia, que os conceitos sdo distintos.

O que ocorre ¢ uma mutua interagdo entre as nogdes, na medida em que a



clientela influi na conservag¢do ou ampliagdo do aviamento, ao passo que este

contribui para a manutengdo ¢ incremento da clientelal8,

2.2.3 Responsabilidade tributaria e os negécios juridicos que tomam por
objeto o estabelecimento empresarial
Expostas as nogdes principais relativas & caracterizagdio do
estabelecimento empresarial, resta-nos investigar o especial tratamento dado
pelo art. 133 do CTN, relativo a responsabilidade tributaria em sua alienagéo.
Confira-se o teor do aludido preceito:

Art. 133. A pessoa natural ou juridica de direito privado que
adquirir de outra, por qualquer titulo, fundo de comércio ou
estabelecimento comercial, industrial ou profissional, e continuar a
respectiva exploragdo, sob a mesma ou outra razio social ou sob firma
ou nome individual, responde pelos tributos, relativos ao fundo ou
estabelecimento adquirido, devidos até a data do ato:

I — integralmente, se o alienante cessar a exploragdo do
comércio, industria ou atividade;

II — subsidiariamente com o alienante, se este prosseguir na
explora¢do ou iniciar dentro de 6 (seis) meses, a contar da data da
alienagdo, nova atividade no mesmo ou em outro ramo de comércio,
industria ou profissdo.

O primeiro aspecto a ser reiterado ¢ que, a luz das regras gerais de
direito privado que definem o estabelecimento empresarial, a transferéncia desse
objeto ndo implica, de per si, a transferéncia de débitos de qualquer natureza.
Isso porque, como ja se afirmou, trata-se de uma universalidade de fato,
conceito no qual so se incluem bens (objetos de relagdes juridicas ativas), e ndo
relagdes juridicas de qualquer natureza, ativas e passivas. A transferéncia de
passivos referentes a exploragdo do estabelecimento dependerd de regras
especificas nesse sentido, relativas a responsabilizagdo por dividas. Isso permite
que diferentes ambitos de regulagdo juridica disciplinem diferentemente a
responsabilidade por esses débitos. B o que ocorre se compararmos o art. 1.146
do CC — aplicavel as dividas genéricas do estabelecimento — com o art. 133 do

CTN —aplicavel aos débitos de natureza tributarial?.

Analisando-se o caput do enunciado prescritivo anteriormente, observa-



se que o pressuposto para a incidéncia das regras de responsabilidade ¢ indicado
pela conduta “adquirir (o estabelecimento) de outra pessoa (natural ou juridica),
por qualquer titulo”20. Constata-se também que os incisos subsequentes
mencionam a relagdo com eventual “alienante”, de modo que ja se pode
perceber certa limitagao na ideia de aquisicdo “a qualquer titulo”. Necessaria a
ocorréncia de um negocio juridico translativo da titularidade do estabelecimento
entre um transmitente, de um lado, e um adquirente, de outro. Trata-se, portanto,
de aquisi¢do derivada da titularidade do estabelecimento. Desse modo, fica a
margem do &mbito de incidéncia das regras do art. 133 a aquisigdo originaria do
estabelecimento (i.¢, quando o proprio titular organiza os elementos que
compdem o estabelecimento, a partir de ativos destacados adquiridos de outras
empresas).

Oscar Barreto Filho enumera, em sintese de possibilidades, as seguintes
situagdes em que o estabelecimento pode figurar como objeto unitario de
determinada transmissao:

® fato juridico de transmissdo mortis causa (sucessdo legitima
ou testamentaria);

® negocios juridicos de alienagdo inter vivos, a titulo oneroso
(trespasse, permuta, conferéncia em sociedade a titulo de
integralizagdo de capital social, dagdo em pagamento) ou a
titulo gratuito (doagéo);

® negocios juridicos que tém por objeto a fruigdo do
estabelecimento (arrendamento, usufruto, comodato echﬂ;

Analisemos, destarte, as modalidades mais frequentes dentro de cada
um desses tipos de transmissido, para que se possa identificar em que hipoteses se
aplica o preceito do art. 133 do Codigo Tributario Nacional.

2.2.3.1 Transmissdo de estabelecimento “mortis causa”

E discutivel a caracterizagdo dessa modalidade de transferéncia como
auténtica alienagdo, visto que, na visdo de alguns, a alienagdo pressupde a
voluntariedade por parte daquele que transfere ou, ainda, a realizagao inter vivos.
A transmissdo mortis causa, por outro lado, ainda que possa ser condicionada, em
parte, por prévia declaragdo de vontade do falecido (v.g., testamento), possui
como pressuposto imediato o fato juridico morte (abertura da sucessdo).

Todavia, o argumento definitivo, no sentido de que a transmissdo mortis



causa do estabelecimento ndo se insere no dmbito de aplicagdo do preceito em
referéncia, reside na circunstancia de que a responsabilidade por sucessdao mortis
causa ¢ regulada por disposi¢do especifica, inscrita no art. 131, II e 111, do CTN,
a citar:

Art. 131. Sdo pessoalmente responsaveis:

()

II — o sucessor a qualquer titulo ¢ o conjuge meeiro, pelos
tributos devidos pelo de cujus até a data da partilha ou adjudicacio,
limitada esta responsabilidade ao montante do quinhdo, do legado ou da
meagio;

III — o espolio, pelos tributos devidos pelo de cujus até¢ a data da
abertura da sucessdo.

Assim, ocorrendo o falecimento do empresario individual, os herdeiros
do estabelecimento responderdo pelos débitos tributarios relativos a sua
exploragdo nos limites objetivos do patriménio hereditario. Em realidade, a
transmissdo dos débitos em aprego decorrera da propria sucessdo universal em
que se reveste a sucessdo mortis causa, na qual ndo apenas o estabelecimento é
transmitido, mas o patrimonio geral do falecido.

Na hipétese em que a titularidade do estabelecimento ¢ de determinada
sociedade empresaria, nem sequer havera de se cogitar em sucessio do
estabelecimento, em caso de falecimento de um dos seus socios, visto que a
morte de socio ndo afeta, via de regra, a personalidade juridica da sociedade,
que continuara respondendo por aqueles débitos. A sucessdo mortis causa estara
limitada a propriedade das quotas ou a¢des da sociedade em questdo.

2.2.3.2 Negdcios de alienagdo “inter vivos”, a titulo oneroso ou a titulo
gratuito

Quando se fala em responsabilidade pela aquisi¢do do estabelecimento
empresarial, considera-se estar em jogo, tipicamente, determinado negocio
juridico efetivado a titulo oneroso, do qual decorra a sua transferéncia. Para se
aludir a determinada operagdo de compra e venda de um estabelecimento
empresarial, utiliza-se, com frequéncia, o termo cessdo de estabelecimento ou,
ainda, trespasse de estabelecimento. O trespasse, enquanto modalidade de



alienagdo, satisfaz os pressupostos para a incidéncia do art. 133 do CTN, quando
exige a ocorréncia de negocio juridico translativo da propriedade sobre o
estabelecimento.

Para que haja trespasse, ndo basta a transferéncia de um acervo
desconexo de ativos, devendo o negodcio juridico se referir ao complexo unitario
de bens que servem a atividade empresarial, viabilizando o cumprimento de sua
finalidade. Desse modo, ¢ insuficiente a alienag@o destacada de alguns ativos ou
a cessdo de alguns contratos de exploragao para que se configure, juridicamente,
o trespasse. B necessaria a transferéncia do aviamento conforme ja definimos
acima, ou seja, da aptidio de esse conjunto de bens organizados cumprir a
finalidade produtiva do estabelecimento e, em decorréncia, produzr resultados.
Por outro lado, ¢ possivel que, com a transmissdo de apenas alguns bens, se
configure o trespasse do estabelecimento, bastando que se verifique a
transmissdo simultanea dessa funcionalidade. Nao ha, portanto, resposta a priori,
devendo haver analise da situag@o concreta.

E o que ensina Pontes de Miranda, ao se manifestar sobre o assunto:

Discute-se quanto a existéncia, ou nio, de elemento que se possa
considerar essencial ao fundo de empresa; noutros termos: se ha
elemento que, alienando-se os outros e ndo ele, ndo se tem por
transferido o fundo de empresa; ou, alienando sem o terem sido os
outros, se ha de considerar transferido o fundo de empresa. Ndo ha
resposta a priori. Depende do género de comércio, industria ou
agricultura. Quem vende a mina de que se tirava a matéria-prima para o
produto pode ter alienado o fundo; porém circunstincias ha em que a
venda é conveniente para a conservagdo da clientela e a mantenga da

empresa. Também o local pode ter importancia capiwlﬁ,

Reside aqui um dos pontos mais delicados da caracterizagdo do
trespasse, para fins de aplicagdo do art. 133 do CTN. Em muitas hipoteses, a
alienagdo unitiria dos bens que compdem o estabelecimento ¢ formalizada
enquanto tal, mediante contrato proprio, devidamente registrado na Junta
Comercial. Todavia, pode acontecer a transmissdo do estabelecimento
empresarial sem indicagdo expressa nesse sentido, mediante a alienagdo
destacada de todos ou de alguns ativos que o compdem. Havendo transmissdo do
aviamento objetivo, caracterizado pela aptidio de produzr resultados acima



destacada, sera caso de trespasse.

Esse aspecto ocasiona, muitas vezes, dificil questdo probatoria a ser
enfrentada. O conjunto de bens que definem a transferéncia do aviamento
objetivo assume caracteristicas diversas, consoante a atividade objeto de
investiga¢do. A transferéncia de um contrato de locagdo de um ponto comercial,
assim como de suas instalagdes, pode ser forte indicio de trespasse de um posto
de gasolina, por exemplo, notadamente pela aptidio no exercicio da mesma
atividade para a mesma clientela. Contudo, alguém poderia contra-argumentar
que a transmissdo da “bandeira do posto” (contrato de fornecimento com dada
distribuidora de combustivel de determinada marca) seria requisito
imprescindivel na caracterizagdo de trespasse de posto de gasolina, visto que a
clientela orienta sua decisio pela marca do combustivel, ¢ ndo pelo ponto
comercial.

Considere-se, por outro lado, a transmissio dos mesmos elementos
tomando como referéncia outra atividade, por exemplo, uma empresa do ramo
atacadista. E bem mais clara, nessa hipotese, a percepgio de que a transferéncia
de um galpdo, localizado em determinado ponto comercial, para outra sociedade
da drea atacadista, mas que comercialize outras mercadorias, com outra rede de
fornecedores e clientes, com outro titulo de estabelecimento, configure apenas a
transmissdo destacada de ativo (ou de contrato, se o galpdo for locado), sem
restar caracterizada a alienagdo do aviamento ou da clientela.

Situagdo semelhante a essa Gltima foi enfrentada no julgamento do REsp
n. 108.873/SP, pelo Superior Tribunal de Justi¢a. Confira-se:

TRIBUTARIO. RESPONSABILIDADE POR SUCESSAO.
NAO OCORRENCIA. A responsabilidade prevista no artigo 133 do
Cddigo Tributario Nacional s se manifesta quando uma pessoa natural
ou juridica adquire de outra o fundo de comércio ou o estabelecimento
comercial, industrial ou profissional; a circunstincia de que tenha se
instalado em prédio antes alugado a devedora ndo transforma quem veio
a ocupa-lo posteriormente, também por forga de locagdo, em sucessor

para os efeitos tributarios. Recurso especial nao conhecidoZ3.

No caso em aprego, uma sociedade passou a ocupar 0 mesmo escritorio
antes ocupado por outra, vindo a exercer a mesma atividade, relativa ao ramo de
transportes. O tribunal, confirmando decisdo de instincia inferior, entendeu que



houve meramente um novo contrato de locagdo, de imovel pertencente a um
terceiro, com outra sociedade que, coincidentemente, explorava 0 mesmo ramo
de atividades. Além de efetivar juizo acerca da atividade em si, manifestando-se
no sentido de que a “atividade de transporte pode ser exercida por qualquer
pessoa em qualquer lugar” e de que ndo haveria maiores elementos
caracterizadores da transferéncia do fundo de empresa, julgou necessaria a
comprovagdo de um vinculo juridico entre a antiga sociedade e a nova, apto a
ensejar a alienagdo do fundo, conforme exigido pelo preceito normativo sob
analise.

Observa-se que, na linha do entendimento exposto, ndo basta que se
caracterize a exploragdo da mesma atividade, ainda que com alguns ativos
coincidentes, devendo ser comprovado vinculo juridico entre a sociedade
empresaria original e a eventual sucessora. A prova desse vinculo juridico entre
sucedida e sucessora, todavia, tem sido admitida por indicio, em situagdes que,
apesar de inexistente um instrumento contratual de trespasse propriamente dito,
resta demonstrada, faticamente, a transferéncia de uma universalidade de fato
que inclui 0 aviamento. Esse tipo de situagdo foi enfrentada no REsp n. 3.828/SP,
com a seguinte ementa:

DIREITO TRIBUTARIO. DEBITOS DE ICM. SUCESSAO
DISSIMULADA DE EMPRESAS, SUSCETIVEL DE SER
DEMONSTRADA POR MEIO DE INDICIOS E PRESUNGOES.
RESPONSABILIDADE DA SUCESSORA. ART. 133 DO CODIGO
TRIBUTARIO NACIONAL.

Caso em que o v. acorddo impugnado evidenciou circunstincias
suficientes para autorizar a presun¢do de que houve, efetivamente, a
alegada transferéncia do estabelecimento comercial.

Erro de valoragdo da prova, que redundou em negativa de
vigéncia do dispositivo legal acima citado.

Recurso provido. (REsp 3828/SP, Rel. Ministro Ilmar Galvao,
Segunda Turma, j. 29-8-1990, DJ 22-10-1990, p. 11.657).

O caso vertente cuida de uma revenda de veiculos e pegas de reposi¢do
que passou a ocupar, de outra concessionaria: (i) o mesmo ponto comercial; (ii)
as mesmas instalagdes; (iii) os mesmos empregados; (iv) o mesmo ramo de
negocio — venda de carros. Destacou-se, ainda, que a nova sociedade adquiriu (v)



o estoque e (vi) assumiu contrato de concessio com a mesma concedente
(conhecida montadora de automoveis), adquirindo a posi¢do de revenda
exclusiva dos veiculos dessa marca na cidade, em substituigdo a sociedade
antiga. Como argumento contrario a sucessdo, a recorrida (autuada) alegou que
ndo houve transferéncia do contrato de trespasse entre as sociedades em tela,
ocorrendo um cancelamento do contrato (rentincia da concessdo) por parte da
antiga sociedade e a celebragdo de um novo contrato entre a recorrida e a
concedente. Essa alegacdo, pelo que se constata, ndo teve for¢a o suficiente para
elidir a caracterizagdo da transferéncia de fundo de empresa, nos termos do art.

133 do CTNZ4, Portanto, a operagdo que, em um primeiro momento, pretendeu
assumir as vestes de alienagdo destacada de ativos, acabou sendo requalificada,
juridicamente, como auténtica alienagdo de um conjunto de elementos
corpéreos e incorpéreos aptos a qualificar a transferéncia de uma
universalidade de fato, suficiente ao exercicio de dada finalidade, idéntica a do
alienante. A transferéncia do aviamento objetivo — capacidade de gerar lucros
pela exploragao da atividade organizada pelo sucedido — foi elemento decisivo na
caracterizagdo do trespasse.

Cabe adicionar que, muito embora seja de incomum verificagao pratica,
a aquisi¢do de estabelecimento empresarial a titulo gratuito inter vivos (doagao)
enquadra-se no campo de abrangéncia das regras inscritas no art. 133 do CTN.
Nesse caso, em que pese a auséncia de contraprestagdo econdmica por parte do
adquirente, ha inequivoco negocio de alienagdo a qualquer titulo, conforme
estatui o preceito em referéncia.

2.2.3.2.1 Confronto com outras formas de alienagdo inter vivos, de

estabelecimento, a titulo oneroso: integralizagdo de capital

social e cisdo-parcial-absorgdo

Empresario individual, titular de dado fundo de empresa, pode utilizar tal

objeto como moeda de pagamento para a integralizagdo de capital social de
determinada sociedade. Trata-se de auténtica operagdo realizada a titulo oneroso,
em que ha entrega da propriedade sobre o estabelecimento empresarial em
contrapartida a aquisicdo de agdes ou quotas da sociedade que receberd o
referido complexo de bens. Como observa Oscar Barreto Filho, “na incorporagio
do estabelecimento ao patriménio de uma sociedade, a titulo de contribui¢dao do
socio para a formagdo do capital social, ttm incidéncia simultinea as normas

relativas ao trespasse do fundo e as regras peculiares do direito societrio™2S.



Trata-se, como se pode observar com clareza, de mais uma hipotese sujeita as
regras de responsabilizagdo do art. 133 do CTN. A ftnica diferenga dessa
situagdo com a compra e venda tradicional ¢ que, em vez de o alienante receber
a contrapartida em dinheiro, recebera ag¢des ou quotas da sociedade em questdo.

Pode acontecer, ainda, que o estabelecimento seja de titularidade, ndo
mais de um empresario individual, mas de uma sociedade empresaria.
Imaginemos que essa sociedade, em razio de motivos que ndo cabem aqui
especular, decida utilizar os bens que compdem um de seus estabelecimentos
para a integralizagdo de capital social de outra sociedade. Entregara, portanto, o
fundo de empresa e, em contrapartida, recebera as quotas de uma sociedade
preexistente. Cabera a aplicacdo das regras do art. 133 do CTN? Nessa hipotese,
entendemos que sim, por similar argumentagao, pois se trata de mera alienagdo
de estabelecimento em que a contrapartida econdmica se da em quotas/agdes,
ndo em dinheiro.

Podera ocorrer, contudo, que uma operagdo bastante semelhante
configure hipotese de cisdo parcial seguida de absor¢do por outra sociedade
preexistente. Caso isso ocorra, serdo aplicaveis as regras que cuidam
especificamente da cisdo, i.¢, as regras do art. 233 da LSA, bem como as do art.
5¢do Decreto-lein. 1.598/77.

Na cisdo parcial, importa ressaltar, ¢ incomum a versdo de ativos para
outra sociedade, preexistente ou ndo, que ndo consubstanciem unidade produtiva.
Geralmente, a cisdo ¢ feita justamente para otimizar a produgdo, mediante a
separacdo de eixos de atividade e consolidagdo em outras sociedades que possam
explora-las com maior especializagdo e eficiéncia. Assim destaca Alex Prandini
Jr., em artigo que compara as semelhangas e diferengas entre os dois institutos,
sob o prisma societario:

Vale frisar que na cisdo parcial ¢ inconcebivel, sob o prisma
operacional, o destaque de patriménio amorfo, sem fungdo, que ndo se
destine a consecugdo de uma atividade econdmica, a ndo ser em casos
especificos, de exce¢do, subordinados a outros interesses, nio menos
legitimos, estratégicos, de natureza concorrencial, de planejamento

sucessorio, tributario, ilustrativamente 28,

Havera, nessa linha, algumas situagdes em que ndo seja claro, ao menos



a principio, o tipo de operagdo em anlise: trespasse ou cisdo-parcial-absor¢ao.
Sob o aspecto juridico, ndo ha o que confundir: (i) no trespasse, quando efetuado
por sociedade empresaria, o alienante ¢ a propria sociedade, que recebe
contraprestagdo em dinheiro, bens ou mesmo em agdes ou quotas; (ii) na cisdo-
parcial--absor¢ao, mesmo quando a titular do estabelecimento é uma sociedade
empresaria, o alienante ndo serd a sociedade, mas os seus socios, que estardo
entregando parcela da sociedade que ja possuem em troca de agdes ou quotas da
sociedade receptora. Observa-se, assim, que o beneficidrio da contraprestagdo se
altera, conforme seja caso de trespasse ou de cisdo parcial. Ali, a sociedade
recebera, ela propria, contrapartida econémica pelos bens vertidos a outra
sociedade, nao havendo redu¢do em seu patrimoénio; aqui, os beneficiarios serdo
os socios, de modo que haverd uma redugdo no patriménio da sociedade,
proporcionalmente ao valor dos bens destacados2L.

Essas consideragdes deixam evidenciado que ndo se pode, pura e
simplesmente, em uma hipétese de cisdo, aplicar o preceito do CTN que versa
sobre alienagdo de estabelecimento, visto tratar-se de situagdes bastante
diferenciadas, quer sob o aspecto juridico, quer sob a perspectiva dos reflexos
econdmicos nas sociedades envolvidas. Situagdes diferentes merecem solugio
juridica diferenciada, conforme se denota da comparagdo entre o art. 233 da
LSA e o art. 133 do CTN: nos termos do primeiro dispositivo, as sociedades
responderdo, via de regra, em carater solidario pelo tributo, o que ¢ bem
plausivel, se pensarmos que houve diminuigao do patriménio de uma sociedade
em beneficio de outra; na segunda situagdo, regida pelo art. 133, II, do CTN, a
sociedade que vendeu o estabelecimento, além de continuar operando, nio tera
sofrido diminuigdo em seu patrimoénio, haja vista a contraprestagdo pecuniaria
pelos ativos vendidos. Nessa hipotese, faz todo sentido a solugdo de que a
alienante seja responsabilizada, em primeira linha, pelo tributo, ao passo que a
adquirente s6 o sera em carater subsidiario.

2.3 Negdcios juridicos que tém por objeto a fruigdo do estabelecimento:
arrendamento do fundo de empresa e a responsabilidade tributéria
Além do trespasse, ha outras possibilidades de negécio juridico que
tomam por objeto o estabelecimento empresarial, como o usufruto e o
arrendamento. Analisaremos essa ultima modalidade, por ser de verificagdo
quotidiana mais frequente. Nessa situagdo, o titular do estabelecimento ndo



transfere o direito a propriedade sobre os bens que o integram, mas apenas
direitos referentes a sua exploragdo econdmica. O arrendamento ¢é
expressamente contemplado pelo atual Codigo Civil, em seu art. 1.144, a citar:

Art. 1.144. O contrato que tenha por objeto a alienacdo, o
usufruto ou o arrendamento do estabelecimento, s6 produzira efeitos
quanto a terceiros depois de averbado a margem da inscricdio do
empresario, ou da sociedade empresaria, no Registro Publico de
Empresas Mercantis, e de publicado na imprensa oficial.

Nessa modalidade de negdcio juridico, ha a constituigdo de direitos de
uso e gozo sobre estabelecimento, em carater temporario, em favor de um
terceiro (arrendatario) que passara a exercer a atividade econémica a que se
destina a universalidade em questio. Em contrapartida, este devera pagar a
correspondente contraprestagdo pecuniaria (valor da locagdo) na periodicidade
ajustada e, ao final do contrato, restituir os bens que compdem o fundo no estado
em que foram recebidos2S.

Fica patente que na hipdtese versada ndo ha alienagdo do
estabelecimento, pois ndo ocorre a transmissdo de sua propriedade. Portanto, o
arrendante, justamente por manter a propriedade sobre esses bens, continua
sendo o responsavel pelos tributos anteriores ao evento da constituigdo do
arrendamento. Em outras palavras, devera suportar os tributos relativos aos
eventos tributarios que ele proprio praticou. Ndo héa razio para se responsabilizar
o arrendatario por esses débitos, mesmo porque a garantia patrimonial
manifestada pelos bens que compdem o fundo remanesce atrelada ao

arrendante, proprietario da wuniversitas. Portanto, ndo se aplica a situa¢do o
preceito do art. 133 do CTNZ,
Semelhante ¢ a posi¢do de Maria Rita Ferragut, quando afirma:

A aquisi¢@o que importa a sub-rogacdo da obrigagdo tributaria é
a aquisicdo da propriedade do estabelecimento. Por isso, o fato de
alguém arrendar maquinas, adquirir apenas parte dos ativos do
estabelecimento, ao invés de todo o patriménio liquido; locar o prédio
onde a devedora exercia suas atividades; explorar a mesma atividade
comercial no local onde antes estava instalada a pessoa juridica



devedora etc., ndo se constituem em fatos suficientes para justificar a

responsabilidade, por sucessdo, pelo pagamento do crédito tributario32.

Ao menos no ambito da Receita Federal, a questdo ndo sofre maiores
transtornos de interpretagdo por parte dos agentes administrativos, haja vista a
edi¢do do Parecer Normativo n. 2/72, cujo proposito foi justamente o de
esclarecer a inaplicabilidade do art. 133 do CTN sobre as operagdes de
arrendamento de azienda. Confira-se:

Responsabilidade tributaria por sucessao (art. 133 do CTN). Nao
sendo a locagdo meio habil a aquisicdo de bens, a pessoa natural ou
juridica que figurar como locatiria de maquinas ou mesmo de
estabelecimento comercial ou fundo de comércio ndo se sub-roga nas
obrigagdes tributarias do locador, ainda que, em decorréncia de

inatividade deste, sua clientela passe a ser atendida pela locatiria3Ll.

Quanto aos tributos decorrentes de eventos praticados pelo arrendatario,
em fungdo da exploragdo do estabelecimento, insta observar que ndo havera
razio para se responsabilizar o proprietario, arrendante do estabelecimento. A
questdo passa a ser de simples verificagdo do contribuinte, ou seja, do sujeito da
conduta prevista na hipotese da regra-matriz de incidéncia tributaria. O
empresario individual ou sociedade empresaria que explora determinada
atividade econdmica e, em fungdo disso, pratica fatos juridicos tributarios passa a
ser o contribuinte dos tributos que incidem na ocasido, ainda que, para tanto,
tenha utilizado estabelecimento arrendado. Findo o prazo do arrendamento e
ocorrendo a sua restituigio ao proprietario, ndo hd de se falar na sua
responsabilizagdo pelos débitos decorrentes da exploragdo do estabelecimento

pelo arrendatario32.

2.4 Delimitagdo dos requisitos adicionais das regras do art. 133 do CTN e o
tipo de responsabilidade prescrita

Buscamos demarcar nos topicos precedentes o significado da “aquisigéo,



a qualquer titulo, de estabelecimento”, para fins de responsabilizagdo tributaria.
Adicionalmente, o art. 133 do CTN, caput, estipula que deve o adquirente
“continuar a respectiva exploragdo, sob a mesma ou outra razio social ou sob
firma ou nome individual”. Esse critério ¢ facilmente justificavel, visto que s6 faz
sentido falar-se em aquisicio de fundo empresarial enquanto aquisigdo de
determinada funcionalidade, manifestada no aviamento objetivo. Se o proposito
for o desmantelamento da atividade econdémica, ndo sera caso de compra de
estabelecimento empresarial, mas de conjunto desconexo de ativos,
descaracterizando a operagao que o preceito em referéncia busca perseguir.

Presente essa condicionante fatual, ocorrera a possibilidade de
responsabilizacio do adquirente pelos “tributos, relativos ao fundo ou
estabelecimento adquirido, devidos até a data do ato”. Em outras palavras, serd
responsavel pelos tributos decorrentes de eventos ocorridos anteriormente a data
do negocio de alienagdo levado a efeito, i.¢, derivados de “fatos geradores”
praticados pelo antigo titular do fundo de empresa em questio. Essa
responsabilidade do adquirente sera:

® integral, quando, apés a alienagdo, houver o alienante
deixado de explorar atividade econdmica, ou so retomar
algum tipo de atividade apos 6 (seis) meses da data da
transferéncia (art. 133, 1, do CTN);

® subsididria com relagdo ao alienante, se este “prosseguir na
exploragdo ou iniciar dentro de 6 (seis) meses, a contar da
data da alienagdo, nova atividlade no mesmo ou em outro
ramo de comércio, industria ou profissio” (art. 133, II, do
CTN).

Observa-se que ha um fator condicionante relativo a continuidade ou
ndo, por parte do alienante, da exploragédo de atividade econdmica.

Nao havendo continuidade ou reinicio do exercicio de empresa dentro de
seis meses, por parte do alienante, ocorrera responsabilidade integral do
adquirente (art. 133, I, do CTN). Néo ha consenso doutrinario ou jurisprudencial
a respeito do que significa a locugdo responsabilidade integral, sendo interpretada
como:

® responsabilidade exclusiva do adquirente;

® responsabilidade principal do adquirente, remanescendo a
responsabilidade subsidiaria do alienante;

® responsabilidade solidaria entre adquirente e alienante.



A primeira das vertentes interpretativas — responsabilidade exclusiva do
adquirente — ¢ defendida, dentre outros, por Luciano Amaro, ao consignar:
“Nessa hipotese, afirma o Codigo que a responsabilidade do adquirente ¢ integral.
O que, na verdade, o Codigo quis dizer ¢ que, nesse caso, o adquirente responde

sozinho, ou seja, ndo ha obrigagdo do alienamc”ﬁ. Haveria, portanto, uma
exclusdo do alienante enquanto sujeito passivel de responsabilizagdo pelo tributo.

A segunda forma de constru¢do de sentido — responsabilidade principal
do adquirente, com responsabilidade subsidiaria do alienante — aparece em
Aliomar Baleeiro, que, ao contrapor-se a primeira das interpretagdes, sugere o
seguinte raciocinio:

A primeira vista, esse art. 133, I, leva a crer que o legislador
libera o alienante, que se retira de atividade, mesmo que tenha bens
suficientes para pagar seu débito, deixando ao adquirente a agdo
regressiva pelo que vier a pagar por ele. Mas cremos que ndo é esse 0
proposito do CTN. Se o adquirente vier a perder por uma causa fisica ou
econdmica o acervo que lhe transferiu o alienante, este podera ser
chamado administrativa ou judicialmente a satisfazer quanto devia ao
Erario, ainda que nenhuma atividade esteja exercendo. Ndo poderia
estar na cogitagdo do legislador desonerar o homem de negocios que
destes se retirasse, para viver de rendas ou mesmo consumir seu

patrim onio34,

Indica, portanto, uma subsidiariedade inversa a do art. 131, II, do CTN,
i.¢, primeiro, exige-se o débito do adquirente e, na impossibilidade de solugdo da
divida por parte deste, exige-se o valor do tributo em face do alienante. Essa foi a
interpretagio adotada pelo STJ, ao decidir o REsp n. 706.016/RS, a citar:

TRIBUTARIO. RECURSO ESPECIAL. EMBARGOS A
EXECUCAO FISCAL. ALIENACAO DE FUNDO DE COMERCIO.
RESPONSABILIDADE TRIBUTARIA DA EMPRESA SUCESSORA.
ART. 133, I, DO CTN. I — O art. 133, I, do CTN responsabiliza
integralmente o adquirente do fundo de comércio, pelos débitos
tributarios contraidos pela empresa até a data da sucessdo, quando o
alienante cessar a exploragdo do comércio, industria ou atividade. II —
Comprovada a alienagdo do fundo de comércio, a execugdo devera ser



dirigida primeiramente ao sucessor deste. III — Recurso especial
improvido. (REsp 706016/RS, Rel. Ministro Francisco Falcdo, Primeira

Turma, j. 26-4-2005, DJ 6-6-2005, p. 214)33.

O terceiro dos posicionamentos, por fim, ¢ defendido por Hugo de Brito
Machado, indicando uma solidariedade entre adquirente e alienante. Confira-se:

A nosso ver, a palavra integralmente, no art. 133 do Codigo
Tributario Nacional, quer dizer solidariamente. Na verdade, o sentido da
palavra integral estd muito mais proximo do sentido da palavra solidario
do que da palavra sd, ou isolado. Responder integralmente, portanto, quer
dizer responder pela divida em sua totalidade, e ndo apenas pelo que o

devedor nao puder pagar3—6.

A divergéncia doutrinaria, amparada em todas as suas vertentes por bons
argumentos, demonstra que o tema ndo ¢ de simples resolugdo.

Aqueles que sustentam que o alienante continuara respondendo pelos
tributos, subsidiaria ou solidariamente, observam a indiscutivel circunstancia de
que este ¢, afinal, o sujeito que realizou o evento tributirio, o contribuinte.
Portanto, salvo previsio normativa em contrario, sera passivel de
responsabilizagdo por fato proprio. Interpretando-se o inciso I do art. 133,
observa-se que indica uma responsabilidade “integral” do adquirente, i.é, que
este responde pela totalidade do tributo. Informar a medida de responsabilizagiao
do adquirente, dizendo que tera de arcar com o valor integral, nada dizacerca da
responsabilidade do alienante, ndo sendo possivel chegar-se a conclusio de que
ocorrera sua liberagao no tocante ao pagamento do tributo.

Ademais, como bem observam Maria Rita Ferragutﬂ ¢ Hugo de Brito

Machadoz—x, interpretar-se integralmente como exclusivamente pode dar ensejo
a operagdes que tenham por objetivo frustrar o recebimento do tributo pelo Fisco.
Segundo observa esse autor, ficaria facil, por parte do alienante, exonerar-se do
dever de pagamento, pois,

(...) bastaria deixar de pagar os tributos e ao final, em vez de



liquidar o fundo de comércio ou estabelecimento e dissolver a sociedade,
ou dar baixa na firma individual, procedimentos para os quais precisaria
de certiddes negativas da Fazenda Publica, vender esses bens a quem
nio tivesse condigdes patrimoniais para responder pelas dividas.
Recebido o prego da venda, poderia ser este aplicado em bens que
ficariam, se ndo houvesse atividade empresarial, a salvo de execugdo.

Nio nos parece, contudo, que seja caso de responsabilidade solidaria
entre alienante e adquirente, mas de responsabilidade subsidiaria do alienante em
relagdo ao adquirente (subsidiariedade inversa a do inciso IT). Cotejando-se o art.
133, I, do CTN com os demais enunciados do Cddigo sobre responsabilidade
tributaria, chega-se a conclusdo de que o adquirente deva ser prioritariamente
acionado em caso de cobranga do tributo, restando o alienante em posi¢cdo
subsidiaria, no tocante aos débitos relativos ao estabelecimento de que se desfez.

A ideia de sub-rogagdo na propriedade de determinados bens desloca a
tonica da responsabilizagdo para o adquirente. Isso porque a responsabilidade
pelo pagamento dos tributos segue o destino desses bens, indices objetivos de
manifestagio de capacidade para arcar com o valor do tributo. B o que se

depara, por exemplo, na responsabilidade dos arts. 130 e 131, I, do CTNQ, em
que a sub-rogagdo coloca na posi¢do de responsavel tributirio o adquirente. De
modo semelhante, o art. 133, I, assume que o adquirente da “universalidade de
fato” estabelecimento empresarial tomara a posi¢do de responsavel, por sub-
rogagao, pelos tributos devidos em razio da exploragdo daquele estabelecimento,
restando o alienante em posi¢do subsidiaria.

E importante observar que isso so ocorrera na circunstincia do ndo
prosseguimento do exercicio de atividade econdmica pelo alienante. Embora ndo
mais a exerga, esse fato ndo indica, necessariamente, a extingdo da
personalidade juridica da sociedade. Porém, mesmo que a alienante do
estabelecimento continue existindo como pessoa juridica, deixard de existir
enquanto empresa, o que revelara fragil capacidade de arcar com o impacto de
uma execugdo fiscal, pela presumida auséncia de bens que possam servir de
garantia. Por isso sua posi¢do subsidiaria.

Havendo continuidade ou reinicio no exercicio de empresa dentro de seis
meses, por parte do alienante, deste sera exigido, em primeiro plano, o tributo,
visto que: (i) é o proprio contribuinte, com relagdo aos tributos que sdo objeto da
cobranga (decorrentes de eventos tributarios anteriores a alienagdo); (ii) ainda



retém certo conjunto de ativos que possibilitam o exercicio de determinada
empresa, possuindo também a mais-valia econdmica representada pela
organizagio desses ativos (aviamento), sendo vidvel a obtengdo do pagamento do
tributo perante o seu patrimonio.

Todavia, diante da suposi¢do de que podera haver redugao dos bens sob
titularidade do alienante, resguarda-se a possibilidade de cobranga, em segundo
plano, do adquirente (responsavel, subsidiario). Entendemos tratar-se de uma
suposi¢do legislativa, na medida em que, se uma sociedade empresaria aliena
um de seus estabelecimentos, ndo estara reduzindo o seu patriménio liquido, pois,
a saida dos ativos que compdem o fundo de empresa, correspondera uma
entrada relativa a contraprestacdo econdmica (dinheiro, ordinariamente). Em
verdade, haverd, na maior parte dos casos, um aumento do patriménio liquido
realizado, representado pelo recebimento da mais-valia correspondente a
alienagdo do aviamento. Contudo, nada impede que os socios fagam uma
subsequente reducdo de capital social, de modo a distribuir a disponibilidade em
caixa propiciada pela venda de um dos estabelecimentos. Talvez por isso, com o
propoésito de ampliar as garantias de recebimento do tributo, a legislagdo tenha
criado a prerrogativa de cobranga subsidiaria em dire¢éo ao adquirente do fundo
de empresa. Isso se dara tio somente quando o patrimdnio do alienante ndo for

suficiente ao pagamento do tributo?.

2.5 Alienagdo de estabelecimento no curso de faléncia ou recuperagdo

judicial: inovagdes da LC n. 118/2005 e da Lei n. 11.101/2005

Dentre outras inovagdes, a Lei Complementar n. 118, de 9 de fevereiro
de 2005, buscou adaptar alguns dispositivos do Codigo Tributario Nacional aos
preceitos da Lei de Recuperagdo de Empresas e de Faléncias (Lei n.
11.101/2005), promulgada na mesma data. Nesse sentido, as adaptagdes ao
Capitulo VI (garantias e privilégios do crédito tributario), bem como ao art. 133,
que passou a contar com trés novos paragrafos, que buscam excepcionar a
responsabilizagdo do adquirente, se estiverem presentes determinadas condigdes.
Confira-se:

Art. 133.(...)

§ 120 disposto no caput deste artigo ndo se aplica na hipotese de



alienagdo judicial: (Paragrafo incluido pela LCP n. 118, de 2005)

I —em processo de faléncia;

II — de filial ou unidade produtiva isolada, em processo de
recuperagdo judicial.

§ 2¢ Nio se aplica o disposto no § 1¢ deste artigo quando o
adquirente for: (Paragrafo incluido pela Lep n. 118, de 2005)

I — socio da sociedade falida ou em recuperagdo judicial, ou
sociedade controlada pelo devedor falido ou em recuperacéo judicial;

II — parente, em linha reta ou colateral até o 4% (quarto) grau,
consanguineo ou afim, do devedor falido ou em recuperacéo judicial ou
de qualquer de seus socios; ou

III — identificado como agente do falido ou do devedor em
recuperagdo judicial com o objetivo de fraudar a sucessdo tributaria.

§ 32Em processo da faléncia, o produto da alienagao judicial de
empresa, filial ou unidade produtiva isolada permanecera em conta de
deposito a disposi¢do do juizo de faléncia pelo prazo de 1 (um) ano,
contado da data de alienagdo, somente podendo ser utilizado para o
pagamento de créditos extraconcursais ou de créditos que preferem ao

tributario (Paragrafo incluido pela LCP n. 118, de 2005)4—14

O proposito do legislador foi alinhar o instituto da alienagdo do
estabelecimento empresarial aos principios e diretrizes consagrados na nova lei
falimentar.

Analisando, inicialmente, a questdo da faléncia, observa-se que, dentre
esses principios, destacam-se o da eficiéncia na realizagdo do ativo ¢ o da
preservagdo da empresa. O principio da eficiéncia exige, além de celeridade no
rito de liquidag@o, que se apure a melhor avaliagdo possivel dos ativos a serem

alienados, de modo que se possa satisfazer, em maior intensidade, o interesse dos

credores da massa falida. A seguranga propiciada ao adquirente de que este ndo
sera responsabilizado pelos débitos decerto colabora para que o prego a ser pago
pelo estabelecimento alcance patamares proximos aos de mercado2.

Essa desoneracgdo da responsabilidade do adquirente, inscrita no § 12 do
art. 133 do CTN, também veio consignada no art. 141, II, da Lein. 11.101/2005, a
citar:



Art. 141. Na alienag@o conjunta ou separada de ativos, inclusive
da empresa ou de suas filiais, promovida sob qualquer das modalidades
de que trata este artigo:

I — todos os credores, observada a ordem de preferéncia
definida no art. 83 desta Lei, sub-rogam-se no produto da realizagao do
ativo;

II — o objeto da alienagdo estara livre de qualquer 6nus e ndo
havera sucessdo do arrematante nas obriga¢des do devedor, inclusive as
de natureza tributaria, as derivadas da legislagdo do trabalho e as
decorrentes de acidentes de trabalho.

Embora também haja afastamento da sucessdo relativa a aquisi¢do de

bens individualmente considerados‘ﬁ, a legislagdo dé preferéncia a alienagdo do
estabelecimento em bloco, a fim de que seja obtido melhor prego, pois assim ndo
se perde o valor econdmico dos intangiveis, dentre os quais o aviamento, as
marcas, 0 nome empresarial etc. Vimos acima que o conjunto de bens,
organizado na forma de estabelecimento empresarial, via de regra, vale mais do
que a soma do valor dos seus ativos. Isso se deve justamente a presenga dos
intangiveis, inerentes a organizagdo desses fatores de produgdo, cuja dimensio
econdmica, muitas vezes, nem sequer aparece no balango patrimonial da
empresa.

A propria lei estabelece literalmente essa preferéncia, ao elencar, em
seu art. 140, nesta ordem, as seguintes modalidades de realizagdo dos ativos que
compdem a empresa: (i) alienagdo da empresa, com a venda de todos os seus
estabelecimentos em bloco; (ii) alienagdo da empresa, com a venda de suas
filiais ou unidades produtivas isoladamente; (iii) alienagdo em bloco dos bens que
integram cada um dos estabelecimentos do devedor; e, por ultimo, (iv) alienagio
dos bens individualmente considerados. Também nesse dispositivo (art. 140, § 39)
estatui-se que “a alienacdo da empresa terd por objeto o conjunto de
determinados bens necessarios a operagdo rentavel da unidade de produgio, que
podera compreender a transferéncia de contratos especificos”.

Percebe-se que, além da questdo da eficiéncia, relativa a apuragdo do
melhor prego possivel na alienagdo, estd presente em tais disposi¢gdes os
principios da preservagdo e da fungdo social da empresa. Procura-se, assim,
preservar a unidade de produgdo, resguardando o seu papel na geragdo de



riquezas, empregos e tributos.

Muito embora esses principios ja estejam contemplados, de modo
genérico, no art. 170, III, da CF 88, o art. 75 da Lei n. 11.101/2005 cuidou de
explicitar a sua extensdo semantica relativamente a preservagdo da empresa na
faléncia. Veja-se:

Art. 75. A faléncia, ao promover o afastamento do devedor de
suas atividades, visa a preservar e otimizar a utilizagdo produtiva dos
bens, ativos e recursos produtivos, inclusive os intangiveis, da empresa.

Portanto, fica clara a ratio do inciso I do § 1¢ do art. 133 do CTN, que
exime de responsabilidade o adquirente de estabelecimento, em alienagdo
judicial, pelos tributos devidos pela massa falida.

E curioso notar que o art. 133, § 1%, do CTN emprega redagdes diferentes
para o inciso I, que trata da faléncia, e para o inciso II, que trata da recuperagdo
judicial. No primeiro caso, excepciona da sucessdo qualquer alienagdo judicial
de estabelecimento; no segundo, s6 excepciona a alienagdo judicial de “filial ou
unidade produtiva isolada”. Em uma analise superficial, poder-se-ia acreditar
que o Codigo pretendeu distinguir conceitos quase sempre indiscerniveis, como
venda de estabelecimento, venda de filial e venda de unidade produtiva.

Nido ¢ isso o que acontece. Uma filial, via de regra, configura
estabelecimento empresarial autonomo, da mesma forma que determinada
unidade produtiva. Mas por que a disparidade terminologica? A nosso ver, essa
diferenciag@o ocorreu com o propoésito de destacar que ndo cabe, no processo de
recuperagdo judicial, a venda de todos os estabelecimentos em bloco, tal qual
possibilita o art. 140, I, da Lein. 11.101/2005, para o caso de faléncia. A ressalva
¢ oObvia, uma vez que o instituto da recupera¢do judicial pressupde,
necessariamente, que o devedor em crise pretenda continuar no exercicio da
atividade empresarial. Se vendesse todos os seus ativos nesse contexto, estaria,
em realidade, encerrando as atividades pela forma falimentar.

A recuperagio judicial também ¢ regida pelo principio da preservagdo
da empresaﬁ. Contudo, espera-se que o devedor originario continue explorando,
ao menos parcialmente, a atividade econdmica. A ideia é que este possa superar
a crise econdmico-financeira por meio dos instrumentos previstos na referida
legislagdo, customizados de acordo com a situagdo concreta da empresa, em



plano de recuperagdo a ser apresentado ao juiz e aos credores®S. Esse plano,
dentre outros requisitos, devera conter: detalhadamente, os meios de recuperagio
a serem utilizados, dentre aqueles sugeridos pelo referido preceito; a
demonstragdo da viabilidade econdmica do plano de recuperagdo; laudo
econdmico financeiro ¢ de avaliagao dos bens e ativos do devedor. Anote-se que
¢ necessaria a aprovagdo desse plano por parte dos credores (arts. 55 ¢ 56) e,
uma vez rejeitado, a recuperacéo judicial sera convertida em faléncia por parte
do juiz (art. 56, § 4°).

Dentre os meios de recuperagdo, destacam-se os instrumentos de
reorganizagdo societdria e, mais especificamente: (i) o trespasse de
estabelecimento (art. 50, VII); (ii) o arrendamento de estabelecimento (art. 50,
VII); e (ii) o usufruto de empresa (art. 50, XIII).

Quanto ao arrendamento e ao usufruto de estabelecimento empresarial,
ja destacamos no topico 2.3.3, supra, que, ausente a alienagdo propriamente dita,
ndo se pode falar em responsabilizagdo do usufrutuario ou do arrendatario, uma
vez que os negocios juridicos de “frui¢ao do estabelecimento” ndo se enquadram
dentre os requisitos do caput do art. 133 do CTN.

Quanto ao trespasse de estabelecimento, a propria Lei n. 11.101/2005
possui preceito analogo ao art. 133, § 1%, II, do CTN, desonerando o adquirente da
responsabilidade tributiria por sucessdo. Trata-se do art. 60, que, da mesma
forma que o referido preceito do Codigo Tributario Nacional, alude a alienagdo
de “filiais ou de unidades produtivas isoladas”, dentro daquela racionalidade de
que ndo cabe a alienag@o, em bloco, de todos os estabelecimentos, sob pena de
descaracterizar-se o processo de recuperagao judicial.

Confira-se:

Art. 60. Se o plano de recuperagdo judicial aprovado envolver
alienagdo judicial de filiais ou de unidades produtivas isoladas do
devedor, o juiz ordenara a sua realizagdo, observado o disposto no art.
142 desta Lei (disciplina as modalidades de alienagdo judicial).

Paragrafo tnico. O objeto da alienagdo estard livre de qualquer
6nus e ndo havera sucessdo do arrematante nas obrigagdes do devedor,
inclusive as de natureza tributaria, observado o disposto no § 1¢ do art.
141 desta Lei (restabelece a sucessdo se houver alienagdo a pessoa

vinculada, de modo analogo ao § 2¢do art. 133 do CTN)4—6,



Em comentario ao dispositivo, destaca Fabio Ulhoa Coelho que,
“aparentemente, trata-se de medida contraria aos interesses dos credores, mas,
de verdade, ndo ¢. Se a lei ndo ressalvasse de modo expresso a sucessio do
adquirente, o mais provavel ¢ que simplesmente ninguém se interessaria por
adquirir a filial ou unidade posta a venda. E, nesse caso, a recupera¢io nao seria
alcangada e perderiam todos os credorest’.

Anote-se que o afastamento da sucessdo tributiria ndo se aplica nos
casos de alienagdo de estabelecimento em decorréncia de plano de recuperagio
extrajudicial, previstos nos arts. 161 a 167 da Lei n. 11.101/2005. Isso ocorre
porque ha um controle menor do processo por parte do Judiciario, que se limita a
homologagdo do plano. Dessa forma, visando evitar eventuais fraudes no
procedimento, ndo se estendeu a referida exclusdo de responsabilidade a esse
tipo de alienagéoﬁ.

Por fim, resta observar que o § 2¢do art. 133 do CTN elenca algumas
hipoteses em que a negativa da sucessdo propiciada pelo § 1% ¢ afastada,
restabelecendo-se a regra do caput, no sentido de responsabilizar os adquirentes
do estabelecimento empresarial. Isso ocorre nas situagdes em que o adquirente
possui algum tipo de relagdo direta com a pessoa que se encontra em situagio
falimentar ou de recuperagao judicial. O proposito da regra é evitar eventuais
manobras fraudulentas, com a finalidade de frustrar os objetivos do instituto.
Assim, havera sucessdo quando o adquirente possuir as seguintes relagdes com a
sociedade (ou empresario) falida ou em recuperagdo judicial: (i) socio; (ii)
sociedade por esta controlada; (iii) parente até o 4% grau dos seus socios; (iv)
identificado como agente do falido ou do devedor em recuperagéo judicial, com
o objetivo de fraudar a sucessdo tributaria.
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deve respeitar a destinagdo econdmica do estabelecimento, “abstendo-se de
mudar o ramo de atividade ou a sua localizagdo, ou ainda de introduzir qualquer

inovagdo substancial que altere a finalidade atual da ‘universitas™. Deve também
“continuar a explora¢io do negocio durante todo o tempo de duragio do direito”,
tudo com a finalidade de preservar ndo apenas os seus elementos (corporeos e
incorpéreos) mas também os seus atributos, representados pelo aviamento e
clientela. BARRETO FILHO, Oscar. Teoria do estabelecimento comercial. 2.
ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1988, p. 259. Sobre o dever de exploragdo, afirma Pontes
de Miranda: “Como o valor do fundo de empresa depende de ser explorado e do
bom éxito da exploragdo, o explorador, qualquer que seja o titulo que tenha, deve
explorar o fundo de empresa, como era explorado e como as circunstincias
posteriores determinam que o seja. E o dever de exploragio do fundo de
empresa. Um dos elementos desse dever ¢ o dever de manter a clientela”.
PONTES DE MIRANDA, Francisco Cavalcanti. Tratado de direito privado:
parte especial. Rio de Janeiro: Editor Borsoi, 1956, v. XV, p. 374.



29 No mesmo sentido, a conclusio obtida por Hugo Barreto Sodré Leal, in verbis:
“No arrendamento do estabelecimento empresarial, ndo se concretiza a
materialidade do art. 133 do CTN, pois esta depende da alienagdo da titularidade
primaria do estabelecimento empresarial. A solugdo justifica-se, considerando
que no arrendamento ndo ¢ substancialmente alterada a garantia patrimonial do
Fisco. Com efeito, em caso de execugdo fiscal movida contra o arrendador, pode
o credor fiscal promover a penhora e posterior alienagdo, em hasta piblica, do
estabelecimento empresarial, mesmo que ainda esteja em vigor o contrato de
arrendamento, uma vez que este remanesce no patrimoénio do executado”.
LEAL, Hugo Barreto Sodré. Responsabilidade tributiria na aquisicio do
estabelecimento empresarial. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2007, p. 242-243.

30 FERRAGUT, Maria Rita. Responsabilidade tributiria e o Cédigo Civil de
2002. Sio Paulo: Noeses, 2005, p. 87. Em parecer sobre tema conexo ao aqui
versado, Ives Gandra da Silva Martins, em tom peremptorio, afirmou:
“Ora, nitidamente, claramente, evidentemente, o art. 133 ndo disciplinou cessdes
temporarias de direitos. Disciplinou aquisi¢des. Disciplinou contratos de compra e
venda. Nao disciplinou transferéncia temporaria de direitos de uso, revista-se da
forma que se revestir (locagdo, arrendamento, leasing, usufruto temporario)”.
MARTINS, Ives Gandra da Silva. A sucessdo tributaria do art. 133 do Codigo
Tributario Nacional ndo abrange cessdo temporaria de direito de uso de marca —
inteligéncia do referido dispositivo. Revista Dialética de Direito Tributario, Sao
Paulo: Dialética, n. 146, 2007, p. 134, .

31 FISCOSOFTONLINE. Parecer Normativo n. 2, de 5-1-1972. Coordenagao do
Sistema de Tributagdo — CST. Publicado no DOU 17-3-1972. Disponivel em:
<http://www fiscosoft.com .br/g/4n6/parecer-normativo-coordenador-do-
sistema-de-tributacao-cst-n-18-de-00001972>.  Acesso em: 28 out. 2010.
Entende-se que o referido ato normativo, cujo proposito ¢ de mero
esclarecimento dos critérios legais vigentes sobre o tema, continua em vigor,
como, ademais, se percebe de posteriores decisdes administrativas, a exemplo da
Solugdo de Consulta n. 8/98 da 5% RF/SRF e da Solugdo de Consulta n. 35/97 da 7*
RF/SRF.

32 Percebe-se, todavia, que ha um potencial inconveniente a ser sofrido por parte
da Fazenda Publica nesse aspecto, visto que o arrendatario, por nao ser dono dos
meios de produgdo, podera ndo ter recursos patrimoniais suficientes em seu ativo



para saldar os débitos tributarios, em eventual execugdo fiscal.

33 AMARO, Luciano. Direito tributirio brasileiro. 11. ed. Sdo Paulo: Saraiva,
2005, p. 324. Semelhante ¢ a posigdo de Sacha Calmon Navarro Coélho,
quando destaca, em consideragdo ao adquirente, que: “sua responsabilidade sera
exclusiva ou integral se o alienante cessar a exploragao do comércio, industria ou
atividade, e subsidiaria ou supletiva se o alienante prosseguir na exploragdo ou até
mesmo iniciar, dentro de seis meses, a contar da data da alienagdo, nova
atividade no mesmo ou noutro ramo de comércio, industria ou profissio”
(destaque ndo original). COELHO, Sacha Calmon Navarro. Curso de direito
tributario brasileiro. Rio de Janeiro: Forense, p. 718. Em ambito jurisprudencial,
esse posicionamento pode ser verificado no Superior Tribunal de Justiga.
Recurso Especial n. 330.683/SP. Relator Paulo Medina. J. 19-2-2002. Disponivel
em: <http://www.stj.gov.br>. Acesso em: 8 abr. 2002. Ao deixar de reformar o
acordio do TRF 4* Regido, ementado nos seguintes termos:
“ADMINISTRATIVO. EMBARGOS A EXECUGAO. CREDITO TRIBUTARIO.
EMPRESA SUCESSORA. RESPONSABILIDADE TRIBUTARIA. APLICACAO
DO ART. 129 E DO ART 133, INC. I, DO CTN. 1. Se na época da sucessdo ja
havia langamento definitivo de tributo, a responsabilidade tributaria em relagdo
ao mesmo ¢ exclusiva da empresa sucessora, por for¢ca do disposto no art. 133,
inciso I, do Codigo Tributario Nacional. (...)” (destaque ndo original).

34 BALEEIRO, Aliomar. Direito tributirio brasileiro. 11. ed., revista e
complementada por Misabel Abreu Machado Derzi. Rio de Janeiro: Forense,
2006,

p. 751. Em nota a referida obra, Misabel Derz consigna: “Prevaleceu na doutrina
e na jurisprudéncia, por sua razoabilidade, a interpretagdo que Aliomar Baleeiro
deu ao art. 133 do CTN. A responsabilidade do sucessor ¢ preferencial e ndo
‘integral’, caso o contribuinte-alienante se retire da exploragdo da atividade
comercial, industrial ou profissional por mais de seis meses (seis meses e um
dia), mantendo-se subsidiariamente obrigado o contribuinte (conforme art. 133,
)" (idem, ibidem — destaque ndo original). Semelhante ¢ a posi¢do adotada por
FERRAGUT, Maria Rita. Responsabilidade tributaria e o Cédigo Civil de 2002.
Sdo Paulo: Noeses, 2005, p. 91-92.

35 Nesse julgamento, a Procuradoria do Estado do RS buscava reformar o
acordao do Tribunal de Justica do RS que entendeu haver beneficio de ordem, de



modo que o débito deveria ser cobrado, primeiro, do adquirente e, apos, do
alienante. A tese, sustentada pelo Fisco estadual, ndo acatada no STJ, pretendia
interpretagdo no sentido de haver solidariedade entre alienante ¢ adquirente, pois,
no caso concreto, a a¢do foi ajuizada diretamente contra a alienante.

36 MACHADO, Hugo de Brito. Comentérios ao Cédigo Tributirio Nacional.
Sdo Paulo: Atlas, 2004, v. II, p. 567. Em semelhante sentido, a conclusdo de
LEAL, Hugo Barreto Sodré¢. Responsabilidade tributiria na aquisicio do
estabelecimento empresarial. Sio Paulo: Quartier Latin, 2007, p. 345-349.

37 FERRAGUT, Maria Rita. Responsabilidade tributiria e o Cédigo Civil de
2002. Sdo Paulo: Noeses, 2005, p. 91-92.

38 MACHADO, Hugo de Brito. Comentirios ao Cédigo Tributirio Nacional.
Sao Paulo: Atlas, 2004, v. I1, p. 568.

39 Confira-se o teor destes preceitos normativos: “Art. 130. Os créditos tributérios
relativos a impostos cujo fato gerador seja a propriedade, o dominio util ou a
posse de bens imoveis, e bem assim os relativos a taxas pela prestagdo de
servigos referentes a tais bens, ou a contribui¢des de melhoria, sub-rogam-se na
pessoa dos respectivos adquirentes, salvo quando conste do titulo a prova de sua
quitagdo. (...)”; “Art. 131. Sdo pessoalmente responsaveis: I — o adquirente ou
remitente, pelos tributos relativos aos bens adquiridos ou remitidos. (...)".

40 Em semelhante posicionamento, Luciano Amaro afirma que “o dispositivo
busca evitar que, na venda do estabelecimento, o alienante se livre do patrimdnio
que poderia dar respaldo a suas obrigagdes tributarias. Se o alienante continua em
atividade, ou a reinicia, presume-se que mantenha a capacidade de pagar suas
obrigagdes tributarias. Caso, apesar disso, ndo a mantenha, ¢ na medida em que
ndo a mantenha, opera a responsabilidade subsidiaria do adquirente pelos tributos
gerados pela exploragdo do estabelecimento sob gestdo do alienante” (Direito
tributario brasileiro, p. 324).

41 BRASIL. Lei Complementar n. 118, de 9 de fevereiro de 2005. Disponivell
em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil/leis/LCP/Lcpl18.htm>. Acesso em: 28
out. 2010.

42 Sobre o tema, Hugo de Brito Machado observa que, “no processo de faléncia,
atribuir ao adquirente dos bens que integram a massa falida, para continuar a
atividade empresarial, a responsabilidade pelos tributos devidos pelo falido é
frustrar a possibilidade de preservar a empresa. Na pratica, na generalidade dos



casos, ninguém se interessa pela aquisi¢do dos bens da massa falida exatamente
porque as dividas tributarias desta sio muito elevadas, o que torna absolutamente
desvantajoso o negocio” (MACHADO, Hugo de Brito; ROCHA, Valdir de
Oliveira (Coord.). Grandes questdes atuais de direito tributrio. Sio Paulo:
Dialética, 2005, v. 9, p. 216). Ver também: MACHADO, Hugo de Brito.
Comentarios ao Cédigo Tributario Nacional. Sdo Paulo: Atlas, 2004, v. II.

43 Observe-se que o correspondente no Codigo Tributario Nacional, em caso de
alienagdo individual de bem, notadamente imoével, que componha o ativo do
estabelecimento empresarial ndo ¢ o art. 133, § 1%, que rege apenas a alienagao
integral do estabelecimento, mas o art. 130, paragrafo tnico, segundo o qual a
responsabilidade pelos tributos relativos aos bens imdveis adquiridos em hasta
publica fica limitada ao valor do seu prego. Vale dizer, os credores s6 poderdo
buscar a satisfagdo do seu direito no produto da alienagao dos referidos bens
(prego pago), ndo podendo exigir qualquer tipo de complementagdo em razio
dos tributos que incidiram sobre esses ativos.

44 “Art. 47. A recuperagio judicial tem por objetivo viabilizar a superagdo da
situagdo de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitr a
manutengdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses
dos credores, promovendo, assim, a preservacio da empresa, sua fungio social e
o estimulo a atividade econdmica.”

45 Esses instrumentos estdo previstos no art. 50 da Lei n. 11.101/2005, em lista
meramente exemplificativa, cabendo ao devedor apresentar o plano que mais se
ajuste a realidade da empresa e a situagdo de crise econdmico-financeira a ser
superada, preservando a empresa e, a0 mesmo tempo, o interesse dos credores.
46 Destaque ndo original. Esclarecemos entre parénteses o conteudo dos
dispositivos referidos.

47 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentirios a nova lei de faléncias e recuperagio
de empresas. Sdo Paulo: Saraiva, 2005, p. 172.

48 Em obra dedicada ao assunto, Braulio Lisboa Lopes chega a semelhante
conclusdo, apoiando-se inclusive no Relatorio do Senado (Ramez Tebet),
apresentado ao Congresso Nacional, referente a analise do PLC 71/2003. Nessa
linha, aponta que, “refor¢ando esse entendimento, o Relatério do Senado sobre o
projeto de lei que originou a nova legislagdo falimentar menciona que a ndo
extensdo dos beneficios da exclusdo da sucessdo tributdria as empresas em



recuperagdo extrajudicial deve-se ao fato de que, nesse processo, a participagido
do Juiz restringe-se a homologa¢do do plano negociado extrajudicialmente,
‘ampliando excessivamente a possibilidade de devedores mal intencionados
valerem-se do instituto com o fito exclusivo de promover a venda de
estabelecimento sem sucessdo tributaria, o que ndo ¢ objeto da nova lei”
LOPES, Braulio Lisboa. Aspectos tributarios da faléncia e recuperacio de
empresas. Sio Paulo: Quartier Latin, 2008, p. 184. Semelhante conclusdo ¢ obtida
por Alcides Jorge Costa, com as seguintes palavras: “Note-se que o adquirente de
estabelecimento em processo de recuperagdo extrajudicial a que se referem os
artigos 161 a 167 da Lei n. 11.101/2005 ¢ sucessor do vendedor, para todos os
efeitos previstos no art. 133 do CTN, ndo lhe sendo aplicaveis os §§ 12 e 2¢
acrescentados a0 mesmo artigo pela lei complementar n. 118/05”. Comentarios
aos reflexos tributarios da Lei de Recuperagdo de Empresas e de Faléncias.
COSTA, Alcides Jorge. Comentérios 2 nova Lei de Recuperacgio de Empresas e
de Faléncias. Sio Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 669.
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3.1 Introdugdo

Este texto tem por objetivo tratar da hipotese do exercicio do direito de

recesso quando da mudanga do objeto social de uma sociedade empresa’rial, nos

termos do que preveem os artigos 136, inciso VI, e 137, caput, ambos da Lei n.
6.404, de 1976 (Lei das S/A), bem como o artigo 1.077 do Codigo Civil de 2002,
que cuida das sociedades limitadas.

Para tanto, inicialmente discorreremos de forma breve sobre o direito de
recesso: seu conceito, natureza, previsdo legal, justificativa, criticas, limites e
pressupostos para o seu exercicio. Em seguida, cuidaremos do objeto social de
uma empresa, sua importdncia e suas possiveis alteragdes, sejam elas: (i)
modificagdes de fato ou de direito (formalmente, por meio de deliberagdo em
assembleia geral); (ii) alteragdes totais/substanciais ou parciais (amplia¢do e/ou
redugdo), além das possiveis alteragdes em reorganizagdes de atividades
empresariais, tais como, exemplificativamente, (i) incorporagdes, fusdes e
cisﬁesg; (ii) aquisicdo de planta industrial, alienagdo ou locagdo de parcela de
ativo da sociedade; ou (iii) o encerramento de parte de suas atividades
comerciais ou industriais constantes do objeto social.

Para tratar das hipoteses mencionadas, utilizaremos casos concretos, a



fim de ilustrar posicionamentos doutrinarios, jurisprudenciais e administrativos da
Comissdo de Valores Mobiliarios.

3.2 Direito de recesso
3.2.1 Conceito e previsdo legal

O direito de recesso ¢ uma faculdade conferida pela lei, ao socio
discordante de determinadas decisdes tomadas em assembleia geral pela maioria
dos outros socios, de retirar-se da sociedade mediante o recebimento, no minimo,

do valor patrimonial de suas agdes ou cotas3.

Conforme assevera Carvalhosa: “Trata-se de um negécio juridico, em
virtude do qual a companhia ¢ obrigada a pagar aos acionistas dissidentes o valor

de suas ag¢des. Constitui uma resiliao unilateral ou dendncia™®.

O direito de recesso encontra-se previsto no artigo 137 da Lei n. 6.404/76
(Lei das S/A) e no artigo 1.077 do Codigo Civil de 2002, que cuida das sociedades
limitadas. Segundo tais dispositivos, ocorrendo em assembleia geral ou em
reunido de socios, deliberagdo eficaz de titulares da maioria das agdes ou cotas

com direito a voto, sobre as matérias especificadas na lcié, o socio dissidente da

deliberagdo adquire a prerrogativa de, unilateralmente, retirar-se da sociedade.
Ressalte-se que o socio ndo precisa ter participado da assembleia ou da
reunido para exercer tal direito, bastando que ndo tenha se manifestado

favoravelmente & decisio que ensejou o exercicio do direito de recessol.

Inclusive porque o direito de recesso cabe tanto para acionistas titulares de agdes
ordinarias quanto para acionistas preferencialistas, sem direito a voto.

3.2.2 Direito de recesso. Natureza, justificativa e limites
O direito de recesso decorre da adogdo legal do principio majoritario,

segundo o qual uma sociedade ¢ legitimamente administrada, na quase totalidade

dos casosz, por decisdes da maioria de seus socios. Assim sendo, em regra, ndo é

necessaria a unanimidade para validar as deliberagdes, pois tal quorum poderia
dificultar, e, em alguns casos, at¢ mesmo inviabilizar, tomadas de decisdo
importantes para o regular andamento da empresa. Por outro lado, entende-se
que alguns direitos individuais dos minoritarios devam ser tutelados nas situa¢des



nas quais a maioria dos socios tenha a prerrogativa de alterar direitos
fundamentais de todos os demais socios.

Bulgarelli, ao tratar da identificagdo e da qualificagdo dos direitos
individuais dos acionistas, em mengéo a Carvalho de Mendonga, assevera que:
“se ¢ certo que a maioria vincula a minoria, hd porém um nimero de pontos
irredutiveis na situagdo do acionista e intangiveis pela Assembleia Geral, a qual
representa a vontade social apenas nos limites da lei e dos estatutos. (...) os
acionistas, além dos direitos que exercem como membros da sociedade, em
comum com Os outros acionistas no interesse social, como por exemplo, o de
compor Assembleias, de votar, etc. t¢m direitos individuais definidos em lei, cuja
caracteristica ¢ ndo estarem subordinados em sua existéncia ou fun¢do a vontade

da maioria”8.

Assim sendo, por um lado, a lei confere a maioria a prerrogativa de

decidir praticamente sobre todas as matérias relativas a sociedadeg, inclusive
regras consideradas essenciais do contrato societario, e, por outro, confere aos
sOcios minoritarios, com ou sem direito a voto, o direito de denunciar
unilateralmente o contrato social, retirando-se da sociedade. Desta feita, temos
que o direito de recesso ¢, na realidade, uma reminiscéncia da teoria
contratualista nas S/A, conforme explica Carvalhosa: “(..) para a teoria do
contrato, o direito de recesso implica uma re

sao parcial do contrato de
sociedade, tendo como causa a ndo permanéncia das clausulas que motivaram o
consentimento do acionista (...). Na realidade, o direito de recesso origina-se do
reconhecimento legal dos fundamentos contratuais da companhia”m. Ademais,
o direito de recesso age como um contrapeso a regra geral da decisdo
majoritaria. Ou seja, tem como fundamento conciliar interesses dos acionistas

ndo controladores com interesses daqueles que controlam a companhiaHA

A natureza juridica desse direito ¢ patrimonial, podendo-se afirmar que
se trata de uma liquidagdo antecipada e parcial de haveres do socio, por dentincia
unilaterall2, Ou, ainda, segundo Comparato, citando a dogmatica alema, o direito
de recesso faz parte dos “direitos formadores™ “que conferem ao seu titular a
prerrogativa de criar, modificar ou extinguir uma relagao juridica (...). Por meio
dele opera-se uma dissolugdo parcial do vinculo societario, isto ¢, uma dissolugao
»13

relativamente ao acionista
Nos termos do artigo 109, inciso V, da Lei das S/A, o direito do acionista
de “retirar-se da sociedade nos casos previstos nesta Lei”, ou seja, de exercer



seu regular direito de recesso e receber o correspondente reembolso pelo valor
de suas agdes ¢ um direito essencial, que ndo pode ser suprimido ou reduzdo
nem pelo estatuto social, nem pela propria assembleia geral. Configura, assim, tal
direito “preceito de ordem publica (...) prerrogativa intangivel e inderrogavel,
(...) sendo, outrossim, irrenunciavel. Sera nula, portanto, a cldusula estatutaria ou
a convengdo que torne mais gravoso o exercicio desse direito ou que o
restrinj 214

Por outro lado, ¢ importante ressaltar que o direito de recesso tem
limites, sendo suas hipoteses legais taxativas. Ou seja, ndo cabe o “recesso
convencional” entre os socios, seja ele previsto em estatuto social ou por

deliberagdo assemblear, pelos motivos a seguir exposmsﬁA

3.2.3 Direito de recesso. Criticas

Conforme sera demonstrado, embora o direito de recesso configure, em
alguns casos, uma importante regra de prote¢do dos socios ndo controladores, ele
vem sofrendo severas criticas por parte da doutrina, dentre as quais podemos
ressaltar: (i) que tal direito restringe ou impossibilita mudangas necessarias ao
desenvolvimento social, na medida em que cria um onus financeiro excessivo a
empresa; (ii) que configura um entrave ao crescimento da empresa e estimula a
sua descapitalizagdo, premiando quem sai e punindo quem permanece no
negocio; e (iii) que tal condigdo acaba por criar um mercado especulativo de
acionistas profissionais que buscam um lucro facil as custas da companhia e da
sua continuidadeL0.

Ademais, a doutrina ja levantou o descabimento do direito de recesso
nas empresas de capital aberto, cuja saida do investimento deve, em regra, se

dar via Bolsa de Valores e sem afetar a liquidez da companhiau.

E fato que a operagio de reembolso, consequéncia direta do exercicio
do recesso, reduza liquidez da empresa, podendo impactar negativamente na sua
seguranca financeira e frear o seu crescimento. Esse efeito potencialmente
nocivo da descapitalizagdo da sociedade em favor dos socios retirantes deve
fazer com que o direito de recesso seja considerado como medida absolutamente
excepcional. Nas palavras de Bulhdes Pedreira, “Sempre procuramos evitar o
mais possivel o direito de retirada, porque, como disse o prof. Lamy, ¢ o raio da
morte da sociedade. Quer dizer, uma sociedade em que uma minoria possa, ao
seu arbitrio, pedir o seu capital e ir embora, seria extremamente fraca e



contraria aos interesses sociais. O interesse social estd na preservag¢do da
empresa e toda lei se preocupa em assegurar a continuidade da empresa, que € o
que cria empregos, produtos e riquem”ﬁ4

Nao por outra razio, e fundado no principio da preservagao da empresa,
¢ que a Lei das S/A, em seu artigo 137, inciso VI, § 3¢ determina que, nos dez
dias subsequentes ao término do prazo que os acionistas dissidentes t€m para
reclamar a companhia o reembolso correspondente ao exercicio do direito de
recesso (30 dias a contar da publicagdo da ata da assembleia geral), “¢ facultado
aos Orgdos da administragdo convocar a assembleia geral para ratificar ou
reconsiderar a deliberagdo, se entenderem que o pagamento do pre¢o do
reembolso das ag¢des aos acionistas dissidentes que exerceram o direito de
retirada pora em risco a estexto-tabelailidade financeira da empresa”.

De qualquer forma, ¢ de se ressaltar que tal direito pode revelar-se
importante mecanismo de prote¢do dos socios ndo controladores, notadamente
em companhias fechadas e nas abertas com pouca liquidez

3.3 Exercicio do direito de recesso quandoda mudanga do objeto social

3.3.1 Objeto social. Importéncia e possiveis modificagdes: de fato e de
direito; alteragdes totais/substanciais ou parciais (ampliagao e/ou
redugdo)

Tanto na constituigdo de uma sociedade por a¢des quanto de uma
sociedade limitada, a defini¢@o do objeto social é essencial.

Valendo-nos das palavras de Modesto Carvalhosa, podemos dizer que “O
objeto social pode ser definido como a atividade econdmica em razio da qual se
constitui a sociedade e em torno da qual a vida social se realiza e se
desenvolve”ld,

Além de representar razio fundamental pela qual a empresa se constitui,
o objeto social configura-se, ainda, como o limite da atividade empresarial que,
se ultrapassado, pode caracterizar exercicio abusivo do poder do

administrador22,

Nos termos do artigo 22 da Lei das S/A, uma companhia pode ter como
objeto “qualquer empresa de fim lucrativo, ndo contrario a lei, a ordem publica e
aos bons costumes”. Ademais, o paragrafo desse mesmo dispositivo determina



que “o estatuto social definira o objeto de modo preciso e completo”.

Outrossim, ¢ de se ressaltar, conforme ensina Comparato, com
fundamento na doutrina italiana, que hd uma diferen¢a entre 0 “objeto do
contrato social” e o “objeto da sociedade ou o objeto social”. O objeto do
contrato social, de carater interno a sociedade, refere-se, fundamentalmente, ao
relacionamento contratual firmado entre os socios. J& o objeto social respeita ao
relacionamento externo da sociedade, a atividade que a sociedade ou a empresa
ird desenvolver, a partir do seu relacionamento com terceiros. Nesse sentido,
afirma o autor que “A natureza do objeto social, isto ¢, o tipo de atividade
empresarial a ser desenvolvida pela companhia, constitui elemento basico da
estrutura societdria e, por isso mesmo, ¢ matéria da estrita competéncia da
assembleia geral. A forma ou extensdo dessa atividade ¢ elemento secundario,
dependente das mutaveis circunstancias do mercado e dos recursos globais com
que conta a companhia. Sua determinagdo, portanto, se inclui na ampla esfera
dos poderes administrativos, dependendo, excepcionalmente, de autorizagdes
prévias ou aprovagdes a posteriori da assembleia geral”ﬂ.

Ou seja, a atividade empresarial implica uma sequéncia de atos e
negocios juridicos de contetido econdmico que abrange inimeros aspectos,
muitos dos quais de competéncia administrativa. E parece claro ndo ser possivel,
tampouco necessario, descrever minuciosamente no contrato ou no estatuto
social o objeto social, com todos os seus elementos, centrais e secundarios. Dessa
forma, conforme ja asseverou Guerreiro, a recomendagdo doutrinaria ¢ a de
que “(...) o objeto social deva ser fixado de maneira a permitir sua ulterior
ampliagdo (...) o que equivale a constatagdo da necessaria elasticidade da
atividade social (.,A)”QA

O objeto social constitui o género da atividade econdmica essencial a
cada sociedade empresaria, mas que pode ser explorado de diversas formas,
inclusive, direta ou indiretamente, por meio de outras atividades secundarias ou
complementares. Assim sendo, ndo pode qualquer alteragdo ndo relevante do
objeto social ser apta a autorizar o direito de recesso, devendo haver uma
mudanga significativa que de fato altere o género da atividade empresarial
desenvolvida, ou seja, uma das bases essenciais da companhia e, em
consequéncia, as condigdes de risco empresarial.

Note-se que, na vigéncia do Decreto-lei n. 2.627/40, que antecedeu a
atual Lei das S/A, falava-se em direito de recesso na “mudanga do objeto
essencial” da companhia (artigo 105). A lei atual eliminou o adjetivo “essencial”,
mas, segundo seus autores, ndo pretendeu que qualquer alteragao do objeto social



permitisse o seu exercicio. Nesse sentido, Alfredo Lamy Filho, citando Galgano:
“O direito de recesso assiste aos dissidentes em caso de mudanga do objeto
social, e ndo em todos os casos de modificagdo do mesmo objeto: sé ocorre, para
que o acionista possa exercitar o recesso da sociedade, quando a maioria haja
deliberado substituir o objeto social origindrio por um novo objeto em tudo
diverso, de forma a modificar radicalmente as condigdes de risco em presenca
das quais o acionista havia aderido a sociedade (da produg@o automobilistica se
passa, por exemplo, a indistria téxtil). Modifica¢do secundaria do objeto social,
como extensdo a setores acessorios da produgdo, ou como a redugio dos setores
originarios de atuagdo, ndo dio lugar ao direito de recesso”23.

De qualquer maneira, permanece a dificuldade de distinguir-se, em
cada caso concreto, qual(is) é(sdo) o(s) objeto(s)  social(is)
principal(is)/essencial(is) de cada companhia e o(s) acessorio(s). Por exemplo, o
artigo 3% do Estatuto Social da MMX Mineragdo ¢ Metalicos S/A, de forma

minuciosa, prevé 13 itens que compdem o seu objeto social24, Sera que a
supressdo de um ou dois desses itens que compdem o objeto social ensejaria o
direito de recesso dos acionistas descontentes? Sem duavida, se faz necessario um
estudo mais cuidadoso em cada caso concreto para que se vislumbre se a
deliberagdo de fato implica mudanga substancial da atividade até entdo
desenvolvida pela empresa, refletindo nas condigdes de risco assumidas pelo
socio quando aderiu ao contrato social.

Conforme asseverou Guerreiro “(...) do ponto de vista substancial, ha
varias formas possiveis de fazer realizar o objeto social, ou se preferir, de
desenvolver a atividade empresarial que constitui o objeto da companhia. Por
idéntica razio, posso concluir, desde ja, que, sendo distintas a atividade e cada ato
ou negdcio juridico em particular (...) e sendo a atividade um fato protraido no
tempo (...) ndo se ha que falar em mudanga do objeto social (atividade) pela
circunstancia de nd3o serem praticados, durante certo interregno, determinados
atos ou negocios juridicos que denotam (mas de per si ndo constituem) a
atividade empresarial”é.

Porém, se restar comprovado que a(s) atividade(s) suprimida(s)
constitui(lem) elemento(s) fundamental(is) da empresa, e sendo o objeto social
uma das bases essenciais da companhia, deve caber o recesso, notadamente se
se tratar de sociedade fechada ou aberta com baixa liquidez e dispersao.

No entanto, ¢ de se refletir, notadamente nas companhias abertas, tidas
como sociedades de capital nas quais o socio ndao controlador participa



fundamentalmente na qualidade de investidor, se ¢ razoavel imaginar-se que a
natureza do objeto social, por si so, seja de fato tio relevante, na medida em que
cle, em regra, busca o lucro em primeiro lugar.

E claro que parcela dos investidores escolhe onde investir em
consideragdo a segmentos especificos da economia, nos quais acreditam que lhe
proporcionardo maior lucratividade. Mas, por exemplo, a supressio do objeto
social de atividade que ha muito se mostra deficitaria, ainda que esta seja uma
parte importante do objeto central da sociedade, deveria ensejar o recesso? Ou o
desenvolvimento de novos objetos sociais decididos em razio de um estudo
aprofundado sobre rentexto-tabelailidade, retorno etc. deveria consubstanciar
razio para o socio retirar-se da sociedade?

Em principio, me parece que nas sociedades limitadas ou S/A fechadas,
que, em regra, contam com poucos socios e na qual todos participam da gestdo,
faz mais sentido que a mudanga do objeto social enseje o recesso. Inclusive
porque a atividade empresarial, em geral, estd intrinsecamente relacionada ao
trabalho de todos os socios, fundamentalmente os fundadores. Nesse caso,
embora a finalidade ultima da empresa também seja o lucro, ha outras variaveis
que ndo apenas a rentexto-tabelailidade a motivar os socios a aderirem ao
contrato social, tal como participar diretamente da administragao do negocio.

3.4 Exemplos de casos para reflexdo

3.4.1 Caso Portuense Ferragens S/A (1995/decisdo 2003)

Alteragdo de fato de objeto social, sem deliberagdo em assembleia geral

de acionistas2

No ano de 1995 a companhia Portuense Ferragens S/A paralisou todas as
suas atividades comerciais, passando a ter como unica fonte de renda a locagio
de 80 minilojas construidas onde antes funcionava seu deposito comercial e sua
principal loja.

Os acionistas minoritarios entenderam que houve uma mudanga de fato
do objeto social e que faziam jus ao exercicio do direito de recesso. A
companhia, por sua vez, alegou que simplesmente mudou a destinagdo comercial
de bens que ja integravam seu ativo.

Segundo a SEP/CVM, estavam presentes no caso 0s pressupostos para o



exercicio do direito de recesso pelos minoritarios da companhia, uma vez que
houve a pratica de atos ultra vires que alteraram substancialmente o seu objeto
social, e que ndo houve consentimento dos acionistas em assembleia para tal.

Os diretores da CVM, Wladimir Castelo Branco e Luiz Antonio de
Sampaio Campos, manifestaram-se no sentido de que a administragcdo da
companhia deveria prontamente convocar uma assembleia geral extraordinaria
para deliberar sobre a mudanga do seu objeto social ou, ainda, para deliberar a
sua liquidag@o, uma vez que se tornou invidvel o exercicio do seu objeto social
originario.

O remédio juridico proposto — imediata convocagdo de assembleia geral
— ¢, sem davida, adequado, uma vez que a formalizagdo de uma situagdo fatica
se faz necessaria para o regular exercicio desse direito, que demanda
deliberagio eficaz em assembleia de matéria que enseja o direito de recesso, tal
como, no caso, a mudanga do objeto social da companhia (artigos 136 ¢ 137 da
Lei das S/A). E o foro apropriado para a propositura, discussdo e deliberagdo de
matéria envolvendo mudangas no objeto social é, certamente, a assembleia
geral.

Em contrapartida, a Diretora Norma Jossen Parente, em seu voto,
levantou outra possibilidade, qual seja, a dos minoritarios fazerem uso do artigo
123, paragrafo unico, letra b, da Lei das S/A, que possibilita a convocagdo de
assembleia geral “por qualquer acionista, quando os administradores retardarem
por mais de 60 (sessenta) dias a convocagdo, nos casos previstos em lei ou no
estatuto”. Tal dispositivo tem por finalidade proteger os acionistas minoritarios do
arbitrio dos controladores que, em varios casos, tal como no ora em tela,
poderiam submeté-los a  vontade puramente  potestativa dos
controladores/administradores e tolhé-los do direito fundamental de exercer o
recesso nos casos previstos na lei.

Assim, nas palavras de Norma Parente: “A Lei das S/A oferece
alternativa diversa da que foi até entdo proposta e que redunda na submissdo do
acionista minoritario ao arbitrio nido razoavel do controlador. Destacando que os
administradores da Portuense sdo também os acionistas controladores da
companhia, o legislador precaveu-se contra a ma-fé dos mesmos e ofereceu

instrumento que possibilita o contorno de situagdes como a que se apresenta (...).
Antevendo a situagdo absurda que se poderia criar ao se conferir poderes
exclusivamente aos administradores para a convocagdo da assembleia geral,
diante do fato de o controlador, habitualmente, ter forte influéncia sobre estes (...)

o legislador oferece aos acionistas a possibilidade de procederem a convocagio



daquele orgdo essencial a toda companhia”.

Ademais, ainda segundo a Diretora, os fatos trazidos ao processo, que
estava em curso desde 2001, permitiam que se concluisse que a mudanga de
fato do objeto social da companhia ocorrera ha muito mais do que 60 dias, prazo
necessario para a convoca¢do da assembleia pelos minoritarios, nos termos do
artigo 123 da Lei das S/A mencionado.

Finalmente, Norma Parente levantou a necessidade da instauragdo de
processo administrativo sancionador para apuragdo das responsabilidades do
controlador da companhia, de seus administradores e conselheiros fiscais. Os dois
Gltimos, pela inércia em face da modificag¢@o de fato do objeto social enquanto
possuiam o dever de convocar a assembleia geral, e, quanto ao controlador, pela
modificag¢do autoritaria do objeto social, privando os acionistas de se manifestar
a respeito (artigo 117, § 12, letra a).

Concordo integralmente com o entendimento dos Diretores, bem como
com o remédio juridico proposto por Norma Parente.

3.4.2 Caso Ughini S/A (1986)

Direito de recesso em caso de transferéncia de atividade empresarial
para sociedade controlada?l

A Ughini S/A Indistria e Comércio alterou seu estatuto, por meio de
Assembleia Geral Extraordinaria, a fim de excluir do objeto social a industria de
confecgdes e incluir nele as atividades proprias de representagcdo mercantil e
participagdo no capital de sociedades controladas direta ou indiretamente, ou,
ainda, coligadas. Em seguida, transferiu para sociedades do mesmo grupo sua
atividade industrial relacionada a confecgao.

Acionistas minoritarios entenderam que tais operagdes implicaram
mudanga de objeto social e quiseram exercer seu direito de recesso. Diante da
negativa da empresa, propuseram agdo ordinaria para obter o reembolso do
valor das acdes de sua titularidade. A empresa, por sua vez, propds a¢do
declaratoria contra os dissidentes, buscando respaldo juridico para comprovar a
inexisténcia do direito de retirada, uma vez que ndo houve alteragdo substancial
do objeto da companhia, pois, “no caso, acontecera transferéncia das atividades
sociais para subsidiarias do mesmo grupo, nas quais a sociedade detém mais de
90% do capital (..). Além do mais, os dissidentes detinham a mesma
participagdo aciondria nas subsididrias que continuaram exercendo as
atividades”. Finalmente, arguiram que a opera¢do ndo implicou prejuizo aos



Em primeira instincia, os minoritarios venceram o litigio, que foi
confirmado pelo Supremo Tribunal Federal, conforme se 1& a seguir: “A
revogada Lei n. 2.627/40, art. 94, ‘d’ determinava que s6 havia direito de recesso
por mudanga de objeto social nas hipéteses de mudanga ‘substancial’. No entanto,
a Lei n. 6.404/76, art. 136, V, em vigor, eliminou a distingao entre modifica¢do
essencial e acidental do objeto. Dessa forma, de acordo com a lei em vigor,
constitui causa legal para o direito de recesso qualquer mudanga do objeto da
companhia que atinja os interesses dos dissidentes. No caso, a alteragao social da
Ughini S.A. autoriza o direito de recesso, uma vez que foi suprimida a indastria de
confecgdes de seu objeto ¢ a este foram acrescentadas a representagdo
mercantil, participagdo em outras empresas coligadas e aplicagdo de recursos
havidos de incentivos fiscais em projetos proprios ou de terceiros, o que atingiu os
interesses dos acionistas. Por isso, ¢ irrelevante o fato de as atividades originarias
da sociedade haverem sido, anteriormente, transferidas e continuadas por suas
subsidiarias controladas. Observe-se que o conjunto probatorio do processo ndo
permite negar ou afirmar ter havido prejuizo aos minoritarios, porém esse dado ¢
irrelevante, uma vez que a legislagdo em vigor ndo exige prova do prejuizo do

acionista dissidente para o exercicio do direito de recesso”28,

Data maxima venia, discordo do posicionamento do juizo monocratico
seguido pelo STE De fato, a lei atual ndo especifica qual a mudanga de objeto
enseja direito de recesso: se, como na vigéncia do Decreto n. 2627/40, ha
necessidade de mudanga do objeto essencial da companhia ou se ¢ suficiente
haver qualquer altera¢do secundaria. Tampouco trata do cabimento ou ndo do
recesso quando da inser¢do de outras atividades no objeto social, sejam elas
conexas ou ndo com o objeto original. Contudo, parece claro que a participagio
em outras sociedades, desde que tenham objeto similar ao original, ndo implica
mudanga de objeto, de fato ou de direito, significando apenas uma reorganizagio
da estrutura empresarial, o que, a meu ver, ndo deveria ensejar aos acionistas
dissidentes o direito de retiradaZ.

Entendo que no caso ora tratado dever-se-ia aplicar 0 mesmo principio
defendido por Alfredo Lamy Filho em parecer, considerando-se a operagdo de
forma inversa, ou seja, que ndo ha mudanga de objeto social pela simples
incorporagdo de subsidiaria. Isto porque “A atividade da subsidiaria regularmente
constituida ha que compreender-se no objeto da controladora, pelo que sua

incorporagdo nao pode acarretar mudanga de objeto. (...)”ﬂ.



3.4.3 Parecer do Dr. Luiz Leonardo Cantidiano

Direito de recesso em caso de alienag¢do de parcela de ativo explorada

pela Cam}mnhiaﬂ

O ilustre parecerista Dr. Luiz Leonardo Cantidiano foi consultado pelo
advogado Carlos Eduardo M. A. Toro acerca do cabimento do direito de recesso
aos minoritarios da empresa YY S/A, em razio de operagdo realizada em 29 de
dezembro de 1997, na qual a empresa XX S/A transferiu @ YY S/A toda a sua
atividade relacionada a explorag@o de produtos alimenticios e derivados de soja.
Na oportunidade, pretendia-se, ainda, que a empresa YY S/A transferisse os
negocios de margarina, maioneses, oleos especiais e marcas de produtos de
milho, por meio de operacdo de venda. Além disso, estava sendo estudada a
oportunidade de se alienar a atividade relacionada a carnes da YY S/A.

A época, o objeto social da YY S/A, segundo o artigo 2¢do seu Estatuto
Social, era o que segue: “A sociedade tera por objeto a comercializagdo e
industrializagdo de cereais e sementes oleaginosas, bem como todos os seus
derivados e sucedaneos, de produtos alimenticios e derivados de animais suinos,
aves, bovinos e outros que se mostrem convenientes, inclusive subprodutos, por
atacado e varejo, de ragdes e concentrados; a exploragdo de atividades
agropecuarias; importagdo e exportagdo para uso proprio, para comércio ou para
industrializagdo, comércio em geral, por atacado e a varejo; transporte de seus
produtos e de terceiros; representagdes e outros empreendimentos correlatos e
que forem necessarios aos objetivos sociais”.

Segundo Cantidiano, em observancia ao objeto social da YY S/A e com

fundamento na licdo de José Alexandre Tavares Guerreirug, 0s socios, ao

fixarem o objeto social da empresa, “estexto-tabelacleceram que ela
(sociedade) deve explorar a atividade de industrializagdo e de comercializagido
(nos mercados interno e externo) de produtos alimenticios ¢ seus derivados”. E
completa:

Os atos de industrializagdo e comercializagdo de margarinas,
maioneses, Oleos especiais e produtos derivados de milho ndo se
constituem em objeto social da YY (..) cada um dos negocios
identificados no artigo 2¢ de seu Estatuto (dentre os quais aqueles que se
pretende transferir a terceira companhia) se constitui em um simples

meio, ou instrumento, para possibilitar a realizagdo do objeto social33.



Ou seja, segundo o ilustre parecerista, o objeto social da empresa YY
S/A corresponde a uma atividade empresarial ampla, qual seja, “industrializagdo
e comercializagdo de produtos alimenticios e seus derivados”, que, para ser
exercida, demanda que uma série de atos singulares seja realizada, tais como “a
industrializagdo e a comercializagdo de margarinas, maioneses, 6leos especiais e
produtos derivados de milho, soja, carnes, etc.”. Nesse sentido, conclui o autor:
“A transferéncia dos ativos vinculados a pratica dos citados atos singulares ndo
descaracteriza a empresa que a referida companhia explora, nem implica em
modificar as condigdes de risco em presenga dos quais o acionista havia aderido
a sociedade”34,

Ainda segundo Cantidiano, para ensejar o direito de recesso, ¢
fundamental ““(...) que ela altere, troque, modifique, a sua atividade, isto ¢, que a
companhia, que at¢ determinado instante explora determinada empresa (ou
ramo de negocios), passe a explorar empresa de natureza absolutamente diversa,
ou seja, que ela mude de ramo de negdcios”. Assim, no seu entender, dentro de
um mesmo ramo de negocios, no caso, a “industrializagdo e comercializagdo de
produtos alimenticios e seus derivados”, a ampliagdo ou mesmo a redugdo do
“rol de atos singulares” que Ihe servem de meio para desenvolver sua atividade
social (em sentido mais amplo) ndo ensejam o direito de recesso.

Nesse caso especifico, permito-me discordar do ilustre jurista. O objeto
social da empresa ora em analise parece bastante claro e especifico quando
dispde que ela industrializara e comercializara “cereais e sementes oleaginosas,
bem como todos os seus derivados e suceddneos, de produtos alimenticios e
derivados de animais suinos, aves, bovinos e outros que se mostrem
convenientes”. Seu objeto principal, e especifico, ndo respeita @ ampla atividade
de industrializar e comercializar produtos alimenticios e seus derivados em geral,
mas,sim, a especifica, em relagdo a determinadas matérias--primas. Ressalte-se,
outrossim, que no caso em questdo a empresa ja havia transferido a terceiro todo
o seu negdcio de soja e pretendia alienar a atividade relacionada a carnes.

Assim, parece necessario examinar — e essa questdo ndo resta clara no
parecer publicado — quais os objetos originalmente explorados, quais foram
alienados e quais permanecerdo sendo desenvolvidos.

Em suma, me parece que, se uma empresa tem como objeto
“industrializar e comercializar produtos alimenticios e seus derivados em geral”,
tanto faz se industrializa e comercializa produtos derivados de milho, de soja, de



arroz, de girassol etc. ou mesmo carnes suinas, bovinas ou aves. Mas, quando os
produtos estdo descritos e especificados no objeto, a situagdo muda, pois, embora
ndo disponha de laudo técnico confirmando minha posi¢do, me parece que cada
produto e seus derivados tém a sua logica econdmica propria, e a sua supressiao
ou a sua inser¢ao a posteriori na atividade empresarial poderdo, sim, alterar as
condigdes de risco que motivaram a adesdo dos acionistas a sociedade.

Acho relevante tratar da ideia de “atividade ou objeto social conexo” ou
complementar. Embora seja subjetivo o entendimento acerca do que configura
uma atividade conexa ao objeto social, em cada caso deve-se observar se o ativo
que esta sendo alienado ou adquirido descaracteriza a esséncia do objeto original,
ou se simplesmente funciona como um complemento para o seu
desenvolvimento. E também a relagdo proporcional que assume ¢ seu correlato
impacto econdmico e financeiro na empresa como um todo. Em outras palavras,
se 0 que estd sendo alienado ou adquirido representa parcela, por exemplo,
inferior a 1% do faturamento total da empresa ou superior a 70%. Parece-me
que esta relagdo também deva ser considerada em cada caso especifico.

3.4.4 Caso Guararapes Confecgdo S/A

Direito de recesso em caso de inclusio de nova atividade empresdria no
objeto social — desvio e alteragdo de fato de objeto social33.

A empresa Guararapes Confecgdo S/A, controladora da Riachuelo, tem
como objeto social a industria téxtil em geral, bem como a sua comercializagido

por atacado e a varejoﬁ. Em 2002, seus acionistas controladores deliberaram,
em assembleia geral, investir recursos proprios da empresa na construgdo do
Shopping Center Midway Mall. A acionista minoritaria Maria Cristina Alves, a
época, questionou a atuagdo da Guararapes nesse empreendimento, alegando
que a construgdo de um shopping center ndo fazia parte de seu objeto social, ou
seja, que a companhia estaria sendo orientada para fim estranho aquele previsto
em seu estatuto social.

A companhia posicionou-se no sentido de que tal investimento ndo
implicaria desvio do objeto social, na medida em que a construgdo do referido
shopping center serviria de escoamento da sua principal atividade, qual seja, a
comercializagdo de seus produtos por meio das Lojas Riachuelo.

Em 12 de novembro de 2002 a GEA-3, por meio do
MEMO/CVM/SEP/GEA-3-3/N218/02, sustentou que ndo houve desvio do objeto
social ou pratica de ato a ele contrario. Em seguida, em posicionamento contrario



ao da GEA-3, a PJU da mesma autarquia levantou cinco pontos, sustentando
haver, sim, desvio do objeto social, a saber: “(i) o objeto social da companhia
ndo contempla a atividade de incorporagio de imoveis, em especial a construgdo
de shopping centers, ainda que tais centros de comércio possam servir ao
escoamento da principal atividade da companhia; (ii) para incluir outra atividade
absolutamente diversa em seu estatuto, a companhia teria que convocar
assembleia especifica, com guorum especial para aprovagio, sendo certo que os
acionistas dissidentes teriam direito ao recesso, o que ndo teria sido observado até
aquele momento; (iii) o fato de terem sido aprovadas em diversas AGO, pelos
acionistas presentes, as inversdes necessarias a construgio do shopping center em
questdo, nao elide o disposto no art. 136, IV, da Lei 6.404/76. De qualquer forma,
as AGO/AGE realizadas ndo suprem a exigéncia legal de convocagao especifica
para a votagdo da alteragdo do objeto social; (iv) a lei assegura ao acionista
dissidente da deliberagao de alteracdo do objeto social, e ndo a companhia, a
analise subjetiva sobre a conveniéncia ou nio de sua permanéncia em um
empreendimento; (v) a definicdo de objeto social da Guararapes ndo abarca o
empreendimento imobilidrio consubstanciado no Midway Mall, havendo uma
clara extrapolagdo das finalidades da companhia, em especial pela presenga de
outros elementos relevantes, como a existéncia de 310 lojas e 10 cinemas, de
forma, ao menos aparentemente, teria sido violado o disposto no arts. 136, VI e
137 da Lei 6.404/76”3L.

Em 5 de maio de 2003, a SEP/CVM encaminhou oficio a Guararapes
relatando as conclusdes da PJU acima resumidas e concordando com elas. Ao se
defender, a Guararapes interpds recurso ao Colegiado, apresentando em seu
favor, em suma, 14 pontos, dentre os quais ressaltamos, resumidamente: (i) nos
ultimos quatro anos, o valor das a¢des de sua emissdo, bem como os dividendos
pagos pela companhia, mais do que dobraram; (ii) o direito de recesso cabe
quando deliberagdes majoritirias causam prejuizo aos minori
recesso ndo é opgdo de rentexto-tabelailidade (e, no caso, a verdadeira intengéo
do acionista era obter rentexto-tabelailidade com o reembolso de suas agdes pelo

rios; (iii) o

valor patrimonial, a época, 40% superior ao valor de mercado), ¢ o uso abusivo
desse direito desvirtua sua finalidade, podendo configurar-se uma ditadura das
minorias; (iv) o exercicio do recesso in casu representaria um entrave a vida da
Guararapes, atrasando seu desenvolvimento; (v) o shopping center em questio
estaria sendo construido com recursos proprios da companhia e contaria com

loja “4ncora” da Riachuelo, em espago de mais de 5.000 m2; (vi) ndo houve
mudanga do objeto social, uma vez que a Guararapes seguird exercendo sua



atividade de industria e comércio téxtil; (v) finalmente, que a vontade da maioria
explicitada em assembleia geral exprime a vontade social da companhia.

Em 26 de junho de 2003, a Guararapes enviou nova correspondéncia a
CVM, alegando adicionalmente aos pontos acima destacados, e quanto ao mérito
da questdo, o seguinte: (i) nio ter havido manifestagdo da acionista Maria Cristina
Alves, que tampouco esteve presente ou representada nas AGO/AGE de 25 de
abril de 2003; (ii) o direito de recesso s6 ¢ garantido quando as deliberagdes
sociais tomadas pela maioria implicarem “mudanca significativa na estrutura da
companhia” ¢ puderem causar prejuizo concreto aos acionistas; e, finalmente,
que (iii) “a decisdo da SEP decorreu de uma interpretacéo literal dos dispositivos
da Lei n. 6.404/76, nao levando em consideragao a necessidade de preservagdo
do interesse social e de continuidade da companhia, em detrimento do interesse
individual do acionista”.

Em 21 de agosto de 2003, a acionista minoritiria reclamante Maria
Cristina Alves replicou as alegagdes de defesa da Guararapes com os seguintes
argumentos, a seguir reproduzidos: “(i) as hipoteses previstas nos incisos IV a VI
do art. 136 da Lei 6.404/76 dizem respeito a alteragdes na propria estrutura da
companhia, ndo se exigindo do acionista minoritirio a comprovagdo de que a
deliberagao lhe gere prejuizos, bastando a ele comprovar que a alteragdo
promovida pela deliberagdo lhe ¢ prejudicial; (i) a lei, ao outorgar o direito de
retirada, visa a garantir que o acionista ndo permaneca vinculado a uma
companhia que passe a desenvolver atividade diferente daquela que realizava
quando do seu ingresso na sociedade; (iii) a companhia ndo esta simplesmente
construindo uma loja para alienar os produtos por ela fabricados, mas sim um
shopping center, com 310 lojas e 10 cinemas; (iv) o acréscimo de novas
atividades ao objeto social também constitui mudanga deste, suficiente para
legitimar o exercicio do direito de recesso; (v) a nova atividade ndo ¢ irrelevante
face a anteriormente explorada, porque os recursos utilizados correspondem a
mais de 20% do patrimdnio social, representando uma alteragdo substancial na
estrutura da Companhia; (vi) os bens integrantes do ativo social devem ser
necessariamente utilizados em atividades relacionadas ao objeto da companhia e
ndo em qualquer empreendimento arbitrariamente escolhido pelos
administradores ou pelos acionistas controladores; (vii) ¢ irrelevante a alegacio
de que a ‘quase totalidade’ dos acionistas votaram a favor da construgdo do
shopping center, porque o direito de recesso tem como fundamento justamente a
discorddncia do minoritario em relagdo a determinadas decisdes tomadas em
assembleia geral; (viii) ndo tem a requerente o interesse de se aproveitar de uma



eventual diferenga entre o valor patrimonial e o pre¢o de emissdo das ag¢des da
companhia em bolsa de valores, visando apenas garantir o seu direito de ndo ser
compelida a continuar como detentora de a¢des de uma companhia distinta
daquela a que se associou; (ix) as ag¢des de emissdo da companhia apresentam
baixissima liquidez em bolsa de valores, ndo se podendo considerar que o
acionista as possa negociar, a preco justo, a qualquer momento; (x) ainda que os
acionistas dissidentes tivessem facilidade para alienar as suas agdes em bolsa de
valores, ndo poderia ser suprimido o direito de retirada, por ndo se estar diante de
nenhuma das hipoteses previstas no art. 136, IV e V da Lei 6.404/76 ¢ pelo fato
de que as agdes emitidas pela Companhia ndo apresentam nem liquidez nem
dispersao, conforme determina o art. 137, II, da referida Lei das S/A™.

Com fulcro nos argumentos acima, a acionista pediu que o Colegiado
mantivesse a decisdo, determinando a convocagdo de AGE para a inclusdo da
atividade de construgdo e investimentos na area de shopping centers, facultando
aos acionistas o exercicio do direito de recesso.

Em seu voto, Luiz Antonio de Sampaio Campos, Diretor da CVM e
relator do processo, entendeu que o ponto central discutido respeitava “apenas a
recomendagdo ou ndo de que se altere o estatuto social da Guararapes, para o
fim de fazer constar do objeto social as atividades de incorporagdo e
administra¢do de shopping centers, a luz da presente redagao do objeto social da
Companhia”. E que, antes de qualquer posicionamento nesse sentido, seria
necessario apurar se houve violagdo ao disposto nos arts. 154 (desvio de poder
dos administradores) e 117, § 1%, alinea a (responsabilidade do administrador,
exercicio abusivo de poder por orientar a companhia para fim estranho ao objeto
social).

De qualquer forma, quanto ao mérito da questdo, ou seja, ter ou ndo
havido mudanga de fato do objeto social, sem a devida alteragdo estatutiria
deliberada em assembleia geral, Sampaio Campos se manifestou no seguinte
sentido: “A fungdo primordial do objeto social ¢ definir o tipo de empresa ou
atividade econdmica a que a companhia vai se aventurar para atingir o seu
objetivo, que, ao fim e ao cabo, é gerar lucros para os acionistas. Assim, como ja
se disse, 0 objeto social é a clausula central do contrato de sociedade, em torno
do qual gravitam as demais, pois representa essencialmente o risco a que os
socios acederam se submeter a vista da expectativa de geragdo de lucro. E ¢ o
objeto social que representa a chamada comunhdo de escopo, que caracteriza o
contrato de sociedade. O objeto social tem, ainda, a fungdo de circunscrever a
liberdade dos administradores ¢ da propria assembleia, no sentido de que limita



as atividades que a companhia pode exercer. Nesse ponto, ¢ importante destacar
o conceito de atividade, que é muito diferente de ato isolado e aqui a distingdo é
fundamental, porque o objeto social descreve as atividades a que a companhia
deve perseguir, mas certamente ndo os atos que ela pode praticar“ﬁA

E, apos citar uma série de autores nacionais e estrangeiros, conclui que
(i) no caso de mudanga de objeto social, ndo ha a necessidade do acionista de
comprovar prejuizo para exercé-lo, e que, (ii) na doutrina majoritaria, o recesso
s6 cabe em casos de “mudanga-substitui¢do do objeto social”, ou seja, que “ndo
¢ qualquer alteragio do objeto social que autoriza o direito de retirada, que, como
se sabe, ¢ medida excepcional, no regime das sociedades anonimas”.

Em contrario ao voto acima descrito, temos o posicionamento de Norma
Jossen Parente, no mesmo processo, conforme se 1& a seguir: “No caso sob
analise, parece-me indubitivel a mudanga de fato do objeto, e inafastavel o
direito de recesso. Alegam os recorrentes que o Shopping Center tera como loja
‘4ncora’ a Riachuelo, subsididria integral especializada no escoamento da
produgdo da companhia. Logo, no entendimento dos recorrentes, ndo se estaria
diante de mudanga de objeto, mais sim de um meio de ‘potencializar as vendas’.
Em outras palavras, nio se trataria de mudanga--substituicdo, mas mera
mudanga-meio. Ora, ndo ¢ crivel que, para ‘potencializar as vendas’, a
companhia necessitasse construir um empreendimento com 310 lojas (apenas 5
serdo utilizadas pelo Grupo Guararapes), destinadas as mais variadas atividades,
empregando a vultosa quantia de 100 milhdes de reais. Frise-se, como bem notou
a PGE que ‘o empresario que explora shopping center desenvolve atividade

econdmica bastante singular, que néo se reduza um simples negdcio imobilidrio.
Ha todo um planejamento de distribui¢do do espago (o tenant mix), de sorte a
oferecer aos consumidores uma variada gama de produtos, marcas, além de
atrativos na area de lazer e restauragdo”.

Em reunido do colegiado, nos dias 4 e 5-8-2004, foi proferida a seguinte
decisdo: “O Colegiado, inclusive o Diretor-Relator, que apresentou voto, mas
vencida a Diretora Norma Parente, acompanhou o voto escrito do Presidente, no
sentido de dar provimento ao recurso da companhia, para, por ora, apenas
determinar que a area técnica aprofunde o exame dos fatos, tomando as
providéncias que ao final entender apropriadas, tendo em vista os indicios de que
o acionista controlador teria levado a companhia a explorar atividade ndo

prevista expressamente em seu objeto social”32,

A mim parece claro que os argumentos oferecidos pela reclamante
Maria Cristina Alves, ¢ confirmados pela Diretora Norma Parente, sdo



irrefutiveis. Embora a atividade de construg¢do de shopping center possa se
apresentar extremamente rentavel e, portanto, a0 menos em tese, positiva para o
investidor, ela nada tem a ver com a atividade de confec¢éo e indistria téxtil.
Nesse sentido, ndo ¢ possivel argumentar-se, em vista do que dispde a Lei das
S/A, que o acionista dissidente tem direito ao recesso quando da mudanga do
objeto social, que shopping center ¢ atividade complementar ou acessoria a
industria téxtil em geral.

3.4.5 Processo Cotibra S/A Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios VS
Light Servigos de Eletricidade S/Aﬂ

A Cotibra S/A Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios ¢ Outros
ajuizaram agdo declaratéria em face da Light Servigos de Eletricidade S/A,
objetivando que fosse declarada a existéncia de relagdo juridica de débito e
crédito oriunda do regular exercicio do direito de recesso.

Os autores entenderam que a operac¢do de alienacdo de parte do acervo
empresarial aprovada em assembleia geral extraordinaria, no qual a Unido
Federal, por meio da Eletrobras, adquiriu o controle da Light Servigos de
Eletricidade S/A Sao Paulo, tratou-se de verdadeira cisio parcial, com
transferéncia de parte do patriménio da ora apelante para a Eletropaulo, e ndo
simplesmente de uma alienagdo de ativos, como sustentou a ré.

Os autores do processo (Cotibra) sustentaram que ndo deveriam ser
levados em conta os aspectos formais do negocio travado entre a Light ¢ a
Eletropaulo, mas seus fins indiretos, quais sejam, evitar o exercicio do direito de
recesso garantido aos acionistas minoritarios pela Lei n. 6.404/76. E, ainda, que a
alienagdo dos bens integrantes do subsistema Light SP reduziram de forma
substancial a 4area de atuagdo da Eletrobras prevista em seu estatuto,
“ocasionando uma restrigdo de sua atividade econdmica, e, portanto, uma
alteragdo do objeto social”.

Em seu voto, Paulo Freitas Barata, também relator do processo em tela,
posicionou-se no sentido de que, quanto ao mérito, a razio estava com a apelante
(Light). Inicialmente, o ilustre relator entendeu que “néo restou evidenciado nos
autos o intuito de mascarar a ocorréncia de cisdo parcial da Light através de uma
compra e venda, a fim de impedir a aplica¢do da lei no que dizrespeito ao direito
de recesso dos acionistas minoritarios”.

Ja em relagdo a mudanga ou ndo do objeto social da companhia,
afirmou o relator: “é de se notar que a Light ndo passou a desenvolver atividade



diversa da prevista em seu estatuto social, continuando, inclusive, a atuar no
Estado de Sao Paulo, como nele previsto, através do complexo de Santa celula-
branca e pela sua participagdo no condominio do reservatorio Paraibuna-
Piraitinga. Ademais, a Assembleia Geral Extraordindria autorizou os oOrgaos
administrativos da Light a subscreverem papéis da Eletropaulo, sendo que o art.
28, § 3¢, da Lein. 6.404/76 permite a participagdo no capital de outras sociedades,
ainda que ndo esteja previsto no estatuto, como meio de realizar o seu objeto
social”.

Freitas Barata cita, ainda, em seu voto, o parecer de Fran Martins
juntado aos autos as fls. 400 do processo, na parte que a seguir transcrevemos:
“A alienacdo de parte do ativo permanente da empresa ¢ uma operagdo
comercial, autorizada pelo art. 142, VIII, da Lei n. 6.404/76, com a caracteristica
de que se trata de uma venda especial, ja que os bens do ativo permanente ndo
sdo bens de comercializagdo normal da sociedade. Como venda, entretanto, esta
sujeita as normas gerais do art. 191 do Coédigo Comercial, so se aperfeigoando
quando as partes entram em acordo sobre coisa, pre¢o e condi¢des da mesma.
Ao Conselho de Administragdo, 6rgdo a que a lei dd poderes para autorizar a
alienagdo, cabe fixar, com o adquirente, o prego dos bens. O critério do prego é
adotado segundo as circunstancias motivadoras da alienagdo, atendendo-se as
exigéncias do bem publico e da fungdo social da empresa. O critério da fixagdo
do prego tomando por base os valores contabeis dos bens ¢ um critério valido pois
a lei 0 admite mesmo para a elaboragdo do balango, chegando a lei a ditar regras
para a avaliagdo dos elementos do ativo permanente (art. 183). Assim, ndo ha
descaracterizagdo da venda no fato de terem sido dados aos bens do ativo os seus
valores contabeis. Os acionistas que ndo concordarem com esse critério ndo
terdo o direito de retirar-se da sociedade, reembolsados do valor de suas agdes. A
lei ndo contempla o caso entre os que ddo lugar ao direito de recesso”.

Em vista de tais argumentos, o Tribunal, por unanimidade, deu
provimento ao recurso para reformar a sentenga e julgar improcedente o pedido,

invertidos os onus da sucumbéncia®l,

3.4.6 Parecer do Prof. Fabio Konder Comparato no Processo Cotibra S/A
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios VS Light Servigos de
Eletricidade S/A, tratado no item 3.3.5, supraﬂ

Ementa: Direito de Recesso de acionista de sociedade andnima.
Alienagdo de parte do acervo empresarial — inexisténcia de mudanga do objeto



social ou de cisdo parcial — d bimento, em ¢ ia, de direito de recesso
— 0 abuso no exercicio deste.

O parecer do ilustre professor Fabio Konder Comparato que a seguir
iremos comentar foi um dos juntados ao processo Cotibra S/A, abordado no item
anterior. A principal indagagdo feita ao parecerista residia no seguinte: a
alienagdo de parte do acervo empresarial da direito de recesso?

Para responder a essa questio, Comparato tratou da tipicidade dos fatos
juridicos enquanto fundamento legal ao exercicio do direito de retirada de
acionistas, com o respectivo reembolso de suas agdes. Inicialmente, em
consideragdo a Teoria Geral da Ciéncia Juridica, Comparato trata do que seja
um tipo juridico e qual o regime de Direito aplicavel diante de hipoteses de
incidéncia normativa definidas como fatos tipicos. Apds tecer algumas
consideragdes, conclui o ilustre jurista que, em relagdo aos fatos juridicos,
existem sistemas de “tipicidade aberta” e de “tipicidade fechada”. Nestes
ultimos, a incidéncia normativa ¢ insuscetivel de alteragdo por vontade das
partes, seja por meio de disposi¢ao em estatuto, deliberacdo em assembleia geral
ou, ainda, por interpretagdes fundadas em analogia. Ou seja, as hipoteses

normativas constituem numerus clausus®.

Assim sendo, as hipéteses elencadas na Lei das S/A que ensejam o
direito de recesso devem ser avaliadas da mesma maneira pela qual a
jurisprudéncia italiana o faz, ou seja, como hipdteses taxativas. E justi
mesmo autor: “Essa razio se encontra, a meu ver, no fato de que a retirada do
acionista, com o reembolso do valor de suas agdes pela companhia, configura
um poder juridico potestativo (...) com a correlata situagdo de sujei¢do da

ca o

sociedade andnima, constituindo um remédio ou corretivo aos excessos do
principio maj oritério”44,

Na hipotese especifica do direito de recesso em decorréncia da
mudanga do objeto social, o autor,
afirma que mudanga ¢ algo maior que uma simples alteragdo e que, no caso
especifico tratado no parecer, a alienagdo de parte do acervo empresarial
consubstanciada nos bens integrantes do subsistema Light SP pela Eletrobras
configurou simples alteragdo, uma vez que “Ndo se autorizou a administragido
social a desenvolver outra atividade diversa (...) nem se suprimiu qualquer destas.
O maximo que se podera arguir ¢ uma redugio geografica das atividades”. Isso
porque, quando falamos em mudanga de objeto social, devemos considerar “(...)
a qualidade dessa atividade que constitui objeto da companhia, ou se quiser, a sua

stentado pelas ligdes de Pontes de Miranda,



natureza intrinseca; ndo o grau de intensidade do seu exercicio”™®S.

Parece-me que tanto os argumentos defendidos por Paulo Freitas Barata
no Processo Cotibra S/A supratratado quanto as consideragdes do Prof.
Comparato em seu Parecer ora comentado fazem todo o sentido e vao ao
encontro do que dispde a nossa lei societaria.

Assim ¢é que a alienagdo de parte de acervo empresarial, nesse caso
especifico, ndo significa, em nenhuma hipotese, mudanga ou alteragdo do objeto
social, uma vez que a companhia permaneceu praticando exatamente as
mesmas atividades que antes praticava, apenas restringindo sua area de atuagio
no Estado de Sdo Paulo. E a diminuigdo da exploragao do objeto social, por
qualquer razio, inclusive pela aliena¢do de bens do ativo permanente, tal como
no caso em tela, ndo autoriza o exercicio do direito de recesso, cujas hipoteses de
incidéncia sdo taxativas.

Ressalte-se que a situagdo ora descrita ¢ diferente daquela que foi objeto
do parecer de Luiz Leonardo Cantidiano, tratado no item 3.4.3 deste trabalho.
Naquele caso, houve, sem duvida, uma diminui¢do do proprio objeto social, na
medida em que transferiu para outra empresa, mediante alienagdo, toda a sua
atividade relacionada a exploragdo de produtos alimenticios e derivados de soja,
e pretendia seguir alienando os negocios de margarina, maioneses, Oleos
especiais e marcas de produtos de milho, estudando-se, ainda, a oportunidade de
alienar a atividade relacionada a carnes bovina, suina e aves. Como dito, nesse
caso, houve uma redugdo do proprio objeto social, cabendo, no caso, um estudo
mais detalhado para se averiguar se as operagdes implicaram apenas uma
alteragdo do objeto ou uma mudanga mais profunda e substancial deste.
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OFICINAS - ESTUDOS DE CASO

OFICINAI - Caso Citrica

Alienaciio de estexto-tabelaelecimento empresarial x alienagéo de participagio
societaria

® Diferengas e similitudes entre as duas modalidades de
aquisi¢ao/alienagdo de empresas

® Formalidades legais e responsabilidades envolvidas em cada uma
dessas operagdes

Conceitos fundamentais trabalhados na Oficina

® Direito Societario

o Conceitos de patriménio empresarial e estexto-
tabelaelecimento empresarial/diferengas e similitudes

o Bens intangiveis e valor do estexto-tabelaelecimento
empresarial

o Estexto-tabelaclecimento virtual (site)

o Arrendamento de estexto-tabelaclecimento, trespasse e
alienagdo de participagdo societaria

o Responsabilidades das partes envolvidas em tais
operagdes

o Clausulas contratuais que dispdem sobre contingéncias:
limites de validade e eficacia perante terceiros



® Direito Tributario
o Responsabilidade do adquirente do  estexto-
tabelaelecimento (artigo 133 do CTN) e do adquirente
de participag@o societaria por débitos tributarios
® Direito Trabalhista
o Responsabilidade do  adquirente do  estexto-
tabelaclecimento ¢ do adquirente de participagdo
societaria por débitos trabalhistas (artigos 10 e 448 da
CLT)

1. A Citrica Agroindustrial Ltda.

O Grupo francés SFC, fundado em 1851, atua em mais de 53 paises ao
redor do mundo, nos mais diversos setores, tais como produgdo de alimentos e
bebidas, agroindustria, transporte maritimo internacional, dentre outros. O grupo
vem investindo de forma consistente na expansdo das atividades de sua
subsidiaria SFC Commodities, a qual tem significativa atuagdo no Mercosul e,
especificamente, no Brasil. O Grupo SFC det¢ém atualmente cerca de 15% do
mercado mundial de processamento e comercializagdo de frutas citricas, por
meio de suas operagdes no Mercosul (SFC Commodities) e nos Estados Unidos da
América.

Uma das empresas do grupo, atuante no Brasil — a Citrica Agroindustrial
Ltda. — tem por objeto a produgdo de sucos concentrados e congelados de frutas
citricas, oleos essenciais de frutas citricas e subprodutos da polpa e da casca de
frutas citricas, em diversas plantas industriais distribuidas pelo interior do Estado
de Sdo Paulo. Tal sociedade ¢ controlada pela Citrica S/A, a qual detém 99,99%
de seu capital social e responde por 12,8% das exportagdes brasileiras de suco de
laranja congelado e concentrado — seu principal produto. A parcela
remanescente do capital social ¢ detida por outra sociedade do grupo, a Orange
do Brasil S/A.

2. A Sucos Citricos Ltda.

Por sua vez, a Sucos Citricos Ltda. ¢ uma sociedade brasileira cujo
principal quotista ¢ Luis Antonio dos Santos, titular de 99,99% de seu capital



social, sendo as quotas remanescentes de titularidade de sua esposa, com quem
se casou sob o regime da separagdo convencional. A Sucos Citricos ndo tem
participagdo direta ou indireta em nenhuma outra sociedade e atua, desde 1961,
na produgdo de sucos concentrados e congelados de frutas citricas, oleos
essenciais de frutas citricas e subprodutos da polpa e da casca de frutas citricas,
em uma planta industrial localizada em Bebedouro/SP. Seu principal produto
também ¢ o suco de laranja concentrado e congelado, mas sua participagdo no
mercado brasileiro e seu volume de exportagdes sdo muito inferiores aos da
Citrica Agroindustrial, sem relevante expressao.

3. Locagdo dos ativos da Sucos Citricos Ltda. pela Citrica Agroindustrial

Ltda.

Em 8 de julho de 2005, foi celebrado Contrato de Locagdo e Outras
Avengas entre a Citrica Agroindustrial e a Sucos Citricos, vigente at¢ 8 de julho
de 2008, por meio do qual todos os ativos localizados na planta industrial da Sucos
Citricos de Bebedouro/SP — imoével, instalagdes industriais, méquinas,
equipamentos de escritorio, veiculos de transporte, mercadorias em estoque,
marca, dentre outros, no valor de R$ 18 milhdes — foram locados a Citrica
Agroindustrial.

Por meio de tal ajuste, o Grupo SFC visava aumentar, de forma
imediata, a capacidade produtiva da Citrica Agroindustrial, a fim de suprir a forte
demanda nacional e internacional por sucos concentrados e congelados de frutas
citricas, por meio da exploragdo da planta industrial de Bebedouro/SP, em razio
da sobita redugdo da oferta proveniente dos Estados Unidos da América,
decorrente de uma severa estiagem.

Para a Sucos Citricos, a locagdo dos ativos inseria-se no ambito de uma
iniciativa de sua administragdo de reestruturar as finangas da empresa,
seriamente abaladas por uma longa disputa judicial envolvendo Luis Antonio dos
Santos e seus ex-socios, entdo controladores, encerrada em janeiro de 2005, que
resultou na perda de diversas oportunidades negociais.

A expectativa da locadora era de que a receita dos alugueres viesse a
garantir o pagamento de parcela relevante do passivo da sociedade, no valor total
de R$ 25 milhdes, decorrente de dividas com os seus fornecedores de frutas,
empregados, Fisco e INSS, acumuladas nos 4 anos anteriores. Ademais, o
ingresso de recursos permitiria o pagamento de parte significativa do débito da



sociedade ante um de seus ex-socios, excluido da sociedade, débito esse
referente as parcelas ainda devidas pelo pagamento dos seus haveres.

Em 10 de julho de 2005, as partes, com a interveniéncia dos respectivos
socios quotistas, firmaram Instrumento Particular de Outorga de Opgdo de
Compra. De acordo com sua Clausula 6.2 (abaixo transcrita), ao término do
Contrato de Locagao a Citrica Agroindustrial, teria a op¢do de adquirir a planta
industrial da Sucos Citricos de Bebedouro/SP ou, alternativamente, a totalidade
das quotas de seu capital social, op¢do essa que deveria ser exercida no prazo
maximo de 15 dias.

CLAUSULA 6.2. Ao término do prazo de vigéncia do Contrato

de Locagdo e Outras Avengas, firmado em 8 de Julho de 2005, cabera a

Citrica Agroindustrial Ltda. a opg¢do de adquirir todos os ativos arrolados

na Clausula 4.5 do citado Contrato, ou de adquirir a totalidade das quotas

sociais do capital da Sucos Citricos Ltda., opgdo essa que devera ser
exercida no prazo maximo de 15 (quinze) dias.

Além disso, 0o mesmo Instrumento de Promessa de Outorga de Opgao de
Compra e Venda estexto-tabelaelecia o direito de preferéncia da Citrica
Agroindustrial, na hipétese de alienagao, pela Sucos Citricos, de qualquer um dos
ativos objeto do Contrato de Locagdo.

4. Exercicio da opgdo: alienagdo de ativos ou aquisigdode participagdo
societaria?

Em 10 de julho de 2008, terminado o prazo de vigéncia do Contrato de
Locagdo e Outras Avengas celebrado entre as partes em 2005, os
administradores da Citrica Agroindustrial Ltda. colocam-se diante da
possibilidade de adquirir (i) os ativos da Sucos Citricos Ltda., objeto dos contratos
firmados, ou (ii) a totalidade das quotas do seu capital, como previsto no
Instrumento Particular ja citado.

Tendo em vista o crescente faturamento obtido pela Citrica
Agroindustrial Ltda., em decorréncia da exploragdo dos ativos, objeto do
Contrato de Locagdo e o expressivo crescimento da SFC Commodities no
mercado mundial, por meio de sua atuagdo no mercado brasileiro, a Citrica
Agroindustrial tem todo o interesse em exercer a opgao.

Para o Sr. Luis Antonio do Santos, qualquer das alternativas ¢ indiferente.
Em ambas as hipdteses, utilizara os recursos recebidos para quitar parte das



dividas remanescentes da Sucos Citricos e para investir no plantio de café em
fazendas de propriedade de sua esposa.

O relatorio da Due Diligence realizada pelo departamento juridico
interno do Grupo SFC indica que a Sucos Citricos tem ainda as seguintes dividas,
no total de R$ 20 milhdes, devidamente contexto-tabelailizadas ou provisionadas:

empregados (R$ 4 milhdes)
Fisco (R$ 5 milhdes)

INSS (R$ 2 milhdes)
ex-socio (R$ 9 milhdes)

Na qualidade de advogado(a) contratado(a) pelo Grupo SFC no Brasil,
vocé deverd realizar um breve estudo das questdes societirias e das

contingéncias tributarias envolvidas em cada uma das alternativas disponiveis,
respondendo, de forma justificada, as seguintes perguntas formuladas pelos
administradores da Citrica Agroindustrial Ltda., a fim de que, com base em suas

respostas, possam definir qual alternativa consideram mais vantajosa:

Quais as formalidades legais a serem observadas na
aquisi¢do dos ativos, objeto do Contrato de Locagdo, e na
aquisicdo das quotas representativas do capital da Sucos
Citricos Ltda.? Quais os efeitos da inobservancia dessas
formalidades, no que se refere especificamente a locagio e
a alienagdo dos ativos?

Tendo em vista que a Citrica Agroindustrial Ltda. ndo deseja
assumir a responsabilidade pela divida da Sucos Citricos
Ltda. para com seu ex-socio, qual das alternativas
contratualmente previstas seria mais conveniente?

Qual das alternativas geraria menor risco de sucessio da
Citrica Agroindustrial Ltda. nos débitos tributarios e
previdenciarios da Sucos Citricos Ltda.?

A Citrica Agroindustrial Ltda. n3o tem interesse na
continuidade dos contratos de trabalho firmados pela Sucos
Citricos Ltda. com os empregados atuantes na planta
industrial de Bebedouro/SP. Qual das alternativas
contratualmente previstas poderia assegurar tal objetivo?
Tendo em vista as respostas as questdes anteriores, qual das
alternativas contratualmente previstas vocé considera mais
vantajosa para a Citrica Agroindustrial Ltda?

Se a Sucos Citricos fosse organizada sob a forma de



sociedade anénima de capital fechado, as suas respostas
seriam diferentes? Justifique.

Material de Apoio

Recurso Administrativo n. 145799. 7¢ Cimara do Primeiro Conselho de
Contribuintes. Recorrente: Banco Bandeirantes S/A (denominagao atual Unicard
Banco Multiplo S/A). Recorrida: 2* Turma/DRJ Brasilia/DF. Relator: Luiz Martins
Valero. J. 25-5-2006, Acérdao n. 107-08.588.

Recurso Especial n. 108.873/SP. 22 Turma do STJ, v. u., j. 4-3-1999 [SUCESSAO
POR DEBITOS TRIBUTARIOS].
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Consolidagio das Leis do Trabalho: artigos 10 e 448.
Lei n. 6.404/76 (Lei de S/A): artigo 31.

OFICINAS - ESTUDOS DE CASO

OFICINAII — Caso Bella Vita
Reorganizagio societaria
® Reorganizagdo societaria e reflexos tributarios
Conceitos fundamentais trabalhados na Oficina

® Direito Societario
0 Quoruns de deliberagdo na S/A e Ltda.
0 Objeto social
o Alienagdo de parcela do objeto social a terceiros e
desenvolvimento de novas atividades sociais
o Direito de recesso

o Direito Tributério/Contexto-tabelailidade

® Nogdes basicas de Contexto-tabelailidade

Tributos incidentes sobre a industrializagdo, comercializagdo e
servigos

Nao cumulatividade de ICMS e IPT

Terceirizagdo e reflexos para o IPI

Industrializagao por encomenda

Lucro real vs. lucro presumido

Ganho e perda de capital

Caso Bella Vita Cosméticos Ltda.

Bella Vita Cosméticos Ltda. ¢ uma empresa familiar, com sede social na
cidade de Sdo Bernardo do Campo/SP, fundada nos anos 60 pelos irmaos
Giuseppe, Victorio ¢ Mario (cada qual det¢m 33,33% do capital social da
sociedade).

Inicialmente, a empresa industrializava e comercializava produtos
cosméticos, de beleza e de higiene. A partir dos anos 90, iniciou suas atividades
de fabricagdo e comércio de alimentos e complementos nutricionais,
fundamentalmente voltados para alimentagao diet e light.



Atualmente, 87% do total do lucro da Bella Vita Cosméticos Ltda.
corresponde as atividades de comércio e distribui¢do de seus produtos, sendo seu
objeto social o seguinte:

Artigo 3¢ A sociedade tem por objeto:

1. a exploracdo do comércio e da indistria de produtos de
beleza, higiene, produtos cosméticos, alimentos, complementos
nutricionais, podendo, para isto, praticar todos os atos e realizar todas as
operagdes relacionadas com seus fins.

II. a prestagdo de servigos de qualquer natureza, tais como
servicos relacionados a tratamentos estéticos e  assessoria
mercadologica.

III. a organizagdo, participagdo e administracdo, sob qualquer
forma, em sociedades e negocios de qualquer natureza, na qualidade de
socia ou acionista.

Tendo em vista que:

« a marca de seus produtos industrializados ¢ amplamente difundida e conta com
excelente reputagdo no mercado consumidor nacional, tendo sido,
recentemente, procurada por diversas redes estrangeiras para
exportacao;

« a industria de cosméticos, produtos de beleza e higiene, bem como a industria
de alimentos e complementos nutricionais vem, ao longo da ultima
década, tornando-se cada vez mais competitiva ¢ demandando grandes
investimentos tecnologicos; e

 os irmdos ndo herdaram de seu falecido pai a veia industrial, tendo se formado
em administracdo de empresas, e gostariam de concentrar 0 maximo
possivel de esforgos na administragdo da marca ¢ na comercializagdo
dos produtos.

Os irméos Mario, Victorio e Giuseppe procuram-no, em seu escritorio
de advocacia, em busca de alternativas juridicas para adequar suas atividades
sociais, de modo a reduzr suas despesas e, em consequéncia, aumentar seus
lucros, e perguntam:

1. Seria possivel terceirizar (repassar o processo de industrializagdo para terceiro)
as atividades industriais da Bella Vita? Quais as formas mais comuns
para tanto?

2. Levando em consideragdo o tipo societario (Ltda.) e o faturamento anual de
RS 100 milhdes, a tributagdo da empresa se dara pelo lucro real ou pelo



lucro presumido? A terceirizagdo poderia, de alguma forma, afetar a
sistematica de recolhimento? Explique.

3. Ocorrendo a terceirizagdo, havera repercussdes nos recolhimentos de IPI e
ICMS?

Situagio 2

Em uma outra situa¢do, imaginemos que ndo sdo as atividades industriais
como um todo que estio demasiadamente onerosas e, assim, pouco rentaveis (ou
mesmo deficitarias), mas as atividades relacionadas ao fabrico e ao comércio de
produtos cosméticos, de beleza e de higiene que vém caindo vertiginosamente ao
longo dos ultimos anos, enquanto as atividades de fabricagdo e comércio de
alimentos e complementos nutricionais vém crescendo e ganhando mercado.

Considere o seguinte balango social da Bella Vita:

ATIVO (R$)

Caixa 100.000,00

Contas a

400.000,00
receber

AVO | 10.000.000,00



IMODIlIZzado '

TOTAL 10.500.000,00

O ativo imobilizado ¢ assim composto: (a) unidade fabril de cosméticos —
RS 3 milhdes; (b) unidade fabril de alimentos — R$ 5 milhdes; (c) imovel sede da
empresa — R$ 2 milhdes.

1. Suponha que haja o interesse dos socios em alienar parte do objeto
social referente a fabricagdo de cosméticos, de beleza ¢ de higiene a algum
concorrente interessado (a venda sera realizada em dinheiro, com pagamento a
vista). Como ficara o balango no caso de a unidade fabril de cosméticos ser
alienada, nas seguintes hipoteses (preencha as lacunas):

Hipétese A — Venda da unidade fabril de produtos cosméticos, de beleza
e de higiene pelo valor contabil;

Hipétese B — Venda da unidade fabril de produtos cosméticos, de beleza
e de higiene pelo valor de mercado, considerando-se que este seja de RS 4
milhdes;

Hipétese C — Venda da unidade fabril de produtos cosméticos, de beleza
e de higiene pelo valor de mercado, considerando-se que este seja de RS 2
milhdes.

HIPOTESE A




Caixa ,00
Contasa | 410.000,00
receber

Ativo

imobilizado /00

TNTAI nN



1VIAL | ,UU|

HIPOTESE B (valo

ATIVO (R$)
Caixa ,00
Contasa | 410.000,00
receber
Ativo

imobilizado /00




TOTAL ,00

HIPOTESE C (valo

ATIVO (R$)

Caixa ,00

Contas a

400.000,00
receber

ArL:.



AUIVO
imobilizado

TOTAL ,00

Situacio 3

Em outra hipotese, na qual a Bella Vita tenha seu ativo permanente
composto de: 1) conta imobilizado: um imdvel, sede da empresa, no valor de R$
2 milhdes; 2) conta investimentos: uma subsididria integral, cujo objeto ¢ a
fabricagdo de cosméticos (no valor de R$ 3 milhdes) e uma subsidiaria integral
cujo objeto ¢ a fabricagdo de alimentos (no valor de R$ 5 milhdes), conforme
balango exemplificativo abaixo:

ATIVO (R$)

(Caiva 1NN NNN NN



\ IO P\

Contas a

400.000,00
receber
Ativo 10.000.000,0¢
permanente

Investimento

80.000.000,0f

Ativo
Imobilizado | 2-000-000,00
TOTAL 10.500.000,0¢

1. Considerando este cenario, analise a hipotese de alienagdo de parte do



ativo (agdes ou quotas da subsidiaria cujo objeto ¢ a fabrica¢do de cosméticos):
a) pelo valor contabil; b) pelo valor de mercado superior ao contabil; ¢) pelo
valor de mercado inferior ao contabil. Quais as repercussdes tributarias nos trés
casos? (Veja artigo 418 do RIR/99).

Situacio 4

Supondo que Mario e Victorio tenham a intengao de alienar as atividades
relacionadas a fabricagdo e ao comércio de produtos cosméticos, de beleza e de
higiene, entretanto, Giuseppe ndo esteja de acordo, comente as diferengas de
procedimento, em se tratando de uma Ltda. e uma S/A, no que diz respeito aos
quoéruns de deliberagio e direito de recesso.

Material de Apoio

Anexo I: Parecer CVM RJ n. 2003/5457.

RE n. 104.895-6. STE Rel. Min. Carlos Madeira, 4* Turma, j. 17-6-1986, por
maioria de votos.

REsp n. 31.515/SP. STJ. Rel. Min. Savio de Figueiredo Teixeira, 42 Turma, j. 25-
3-1996, v.u.

REsp n. 197.329/SP. STJ. Rel. Min. Eduardo Ribeiro, 3* Turma, j. 2-2-1999, v.u.

Apelagio Civel n. 90.02.19738-1. TRF 22 Regiao. Rel. Des. Carlos Madeira, 2¢
Turma, j. 19-2-1990, por maioria de votos.
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Juridicas e advogado.

4.1 Novo padrdo contabil e a sua adogdo obrigatdria

Com a publicagdo da Lein. 11.638, de 2007, alterada pela Lein. 11.941,
de 2009, trazendo modificagdes na Lei n. 6.404, de 1976 (Lei das Sociedades por
Agdes), o Brasil iniciou o processo de convergéncia das normas contabeis para o
padrdo internacional, especialmente aquele conhecido como International
Financial Reporting Standards — IFRS. O compromisso assumido pelas
autoridades brasileiras perante a comunidade internacional foi de que a adogdo
inicial, de maneira integral, do IFRS estaria concluida em 1°de janeiro de 2011, o
que realmente aconteceu por meio da publicagido dos ultimos Pronunciamentos
Técnicos do Comité de Pronunciamentos Contabeis, passando a valer para as
demonstragdes de 2010 a serem publicadas até abril de 2011.

Existem muitos dispositivos legais, no ordenamento juridico brasileiro,
que tratam das demonstra¢des contdbeis. De maneira geral, a preparagdo dessas
demonstragdes ¢ exigida pelo artigo 1.179 do Codigo Civil (Lei n. 10.406, de
2002) e pelos artigos 176 ¢ seguintes da Lei das Sociedades por Agdes — LSA (Lei
n. 6.404, de 1976, com as alteragdes posteriores); de forma especifica, pode-se
citar, dentre inimeros outros, o artigo 31 da Lei n. 8.666, de 2003, que institui
normas para licitagdes e contratos administrativos. Portanto, os dispositivos legais
stricto sensu sobre informagdes financeiras sdo muitos e dos mais variados
contetidos e aplicagdes.



Ao lado das leis, ha um conjunto de normas regulamentares (de nivel
hierarquico inferior as leis, isto é, atos do Poder Legislativo) a respeito da
claboragdo ¢ da divulgagdo de informagdes financeiras. Para efeitos deste
estudo, as mais relevantes sdo os atos da Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM
e os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC. Embora
esses documentos ndo tenham a natureza de lei stricto sensu, apresentam o
mesmo poder, em virtude de delegagdo legal.

A Comissao de Valores Mobiliarios — CVM foi criada pela Lei n. 6.385,
de 1976. De acordo com essa lei, compete a CVM (artigo 1¢, § 3*da Lei n. 6.385,
de 7 de dezembro de 1976) regulamentar o mercado de capitais no Brasil por
meio de seus atos. Dessa forma, recebeu a CVM a delegagdo de disciplinar o
mercado de capitais, o que inclui a normatizagio da elaboragdo e da divulgagio
de informagdes financeiras para as empresas que atuem nesse mercado.

Ja o Comité de Pronunciamentos Contibeis — CPC foi criado pela
Resolugdo n. 1.055/2005 do Conselho Federal de Contabilidade — CFC, cuja
atribui¢do ¢ estudar, pesquisar, discutir; elaborar e deli berar sobre o contetido e a
redagdo de Pronunciamentos Técnicos, Orientagdes e Interpretagies (artigo 4
caput e § 19 da Resolugdo CFC n. 1.055/2005), para permitir a emissdo de normas
pela entidade reguladora brasileira, visando a centralizagdo e uniformiza¢ido do
seu processo de produgdo, levando sempre em conta a convergéncia da
contabilidade brasileira aos padrdes internacionais (artigo 3¢ da Resolugdo CFC n.
1.055/2005). Note-se que o CPC ndo tem competéncia normativa, como t€m a
CVM e o CFC; porém, os seus pronunciamentos, suas orientagdes e suas
interpretagdes sdo aprovadas tanto pela CVM, passando a ser impositiva para as
empresas que atuam no mercado de capitais, quanto pelo proprio CFC, passando
a ser de observéncia obrigatoria por todos os profissionais de contabilidadel. Tsso
porque, ao Conselho Federal de Contabilidade — CFC foi delegada, por lei, a
competéncia para fiscalizar o exercicio da profissdo de contabilista (artigo 2¢ do
Decreto-lei n. 9.295, de 1946).

Por lei, qualquer empresa estd obrigada a manter algum relatorio
contabil, ainda que seja apenas o chamado Livro-caixa. O Codigo Civil Brasileiro
— CCB, que deve ser observado por todas as empresas brasileiras, independente
do seu tipo societario (sociedade anonima ou sociedade limitada) e do seu porte,

estabelece expressamente que a sociedade empresériaz ¢ obrigada a seguir um

sistema de contabilidade e a levantar anualmente o balango patrimonial e o de
resultado econdmico (artigo 1.179 do CCB) ou demonstragio da conta de lucro e
perdas, em que “constara crédito e débito” (artigo 1.189 do CCB) — isto ¢é, a



Demonstrag¢do do Resultado do Exercicio— DRE. Recentemente, a Lei n. 12.249,
de 2010, resolveu qualquer controvérsia com relagdo a obrigatoriedade de
adogdo das normas internacionais de contabilidade ao refor¢ar a competéncia
normativa do Conselho Federal de Contabilidade de editar o padrdo contabil
brasileiro — o que tem sido feito por meio da aprovagdo dos Pronunciamentos
Técnicos do CPC.

A observancia do padrdo internacional de contabilidade, como ja
mencionado, foi introduzida no Brasil por meio da Lei n. 11.638, de 2007
(alterada pela Lei n. 11.941, de 2009), a qual modificou dispositivos da Lei das
Sociedades por Agdes — LSA (Lein. 6.404, de 1976). A partir de 2008/2009, com
a entrada em vigor dessas modificagdes, estdo expressamente obrigadas a
cumprir as novas regras de contabilidade as sociedades anbénimas, quer de
capital aberto quer de capital fechado, e as sociedades limitadas consideradas de
grande porte: faturamento anual acima de R$ 300 milhdes ou ativos totais acima
de R$ 240 milhdes. Assim, aparentemente, existe uma lacuna legislativa no que
dizrespeito as sociedades limitadas que ndo sejam consideradas de grande porte.

Ainda que se possa encontrar argumentos pertinentes ¢ razoaveis a favor
de uma interpretagdo mais restritiva do texto legal, corolario inevitivel de uma
analise sistematica e completa da legislagdo comercial brasileira serda o
entendimento (e o convencimento) de que toda e qualquer sociedade empresaria,
independentemente do tipo societario ou do seu porte, deve respeitar as normas
internacionais de contabilidade. Orientagdo nesse sentido consta da legislagdo
civil (artigo 1.179 do CCB), da legislagdo comercial (artigos 176 ¢ seguintes da
LSA) e da legislagdo tributaria (artigo 6% § 19do Decreto-lei n. 1.598, de 1977).
Portanto, os IFRS valem para todas as empresas mercantis brasileiras.

A lei civil, ao menos em duas oportunidades, estabelece que a
contabilidade atendera a lei especial: primeiro com referéncia ao balango
patrimonial (artigo 1.188 do CCB) e, depois, com o que chama de balang¢o de
resultado econémico (artigo 1.189 do CCB), sinénimo de DRE. E a lei especial
que dispde sobre contabilidade ¢ a Lei das Sociedades por A¢des, isto €, a Lein.
6.404, de 1976, alterada pelas Leis ns. 11.638, de 2007, e 11.941, de 2009. Com
isso, ndo se recorre, sequer, a possibilidade de o contrato social de sociedade
limitada prever a regéncia supletiva pelas normas da sociedade anénima (artigo
1.053, paragrafo tnico do CCB), o que s6 reforgaria, ainda mais, a
obrigatoriedade de observancia do padréo internacional de contabilidade.

Além disso, como visto, o Conselho Federal de Contabilidade — CFC
recebeu a delegagdo legal para ditar os padrdes da contabilidade no Brasil



(Decreto-lei n. 9.295, de 1946). No exercicio dessa delegag¢do, o CFC criou o
Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC (Resolugdo CFC n. 1.055/2005)
para conduzr o processo de convergéncia contébil para as regras internacionais,
o que, de certa forma, também foi previsto legalmente (artigo 10-A da Lei n.
6.385, de 1976). Dessa forma, mesmo que se diga que a empresa em si, por ser
sociedade limitada ndo caracterizada como de grande porte, ndo esteja
expressamente obrigada a adogdo dos IFRS (o que é um falso argumento, como
visto no pardagrafo anterior), o seu profissional de contabilidade, responsavel pela
escrituragdo das demonstragdes financeiras (artigos 1.177 e 1.178 do CCB), deve
compulsoriamente seguir as diretrizes do Conselho Federal de Contabilidade — o
qual aprova todos os Pronunciamentos Técnicos do CPC.

Some-se a disciplina exposta acima a legislagdo tributaria que faz
referéncia direta e expressa aos preceitos da lei comercial, que ¢ a mesma “lei
especial” mencionada, ou seja, a Lei das Sociedades por Agdes — LSA. Tanto no
caso de a empresa apurar os tributos sobre o resultado com base no lucro real
(conferir artigo 6% § 12do Decreto-lei n. 1.598, de 26 de dezembro de 1977) ou
no lucro presumido (conferir artigo 51, § 2¢da Instru¢do Normativa SRF n. 11, de
21 de fevereiro de 1996), ela devera, no inicio da apuragdo do primeiro ou ao
final da apuracgdo do segundo, determinar o lucro com base na lei comercial.
Talvez, ainda se possa deixar de lado a obrigatoriedade dos IFRS para as micros e

pequenas empresasi; porém, mesmo nesse caso, pode ser conveniente adotar as
normas internacionais de contabilidade, motivo pelo qual ha até Pronunciamento

Técnico do CPC a respeitoi (no sentido das recomendagdes originais do The
International Accounting Standards Board — IASB (Comité de Normas
Internacionais de Contabilidade)).

A par da obrigatoriedade legal, e considerando que ndo hd sangido
(penalidade) prevista para o seu descumprimento, ¢ possivel que as empresas
que ndo venham a adotar os IFRS encontrem alguns embaragos no
desenvolvimento do seu negécio. Isso pode acontecer por exigéncia de orgaos
publicos (por exemplo: o BACEN, no caso de remessa de recursos para o
exterior; o poder licitante, quando exigir a observancia das normas internacionais
em edital de concorréncia publica etc.) ou de entidades privadas (por exemplo:
concorréncia privada, concessdo de empréstimo bancario, disputa entre socios de
sociedade limitada etc.). Acima disso tudo, seguir as orientagdes do CPC pode
tornar-se uma oportunidade para as empresas, dado o impacto sobre o seu valor
que as informagdes financeiras propiciam, para a atuagdo tanto no mercado
(operacional e de capitais) brasileiro quanto internacional.



4.2 Importancia do julgamento

Uma das principais alteragdes verificadas nas praticas contabeis
brasileiras, em decorréncia da adogdo do padrdo internacional, foi o abandono do
registro contabil puramente formular, isto ¢, que segue uma forma pronta e
acabada, tradicionalmente reconhecida como adequada. Os IFRS introduzem na
legislag@o brasileira o registro contabil com base no julgamento de cada caso
concreto, o que traz, desde logo, duas relevantes implicagdes: de um lado, a
contabilidade deixa de ser uma atividade exclusiva do contabilista, passando a
integrar outros setores da empresas, como o industrial, o financeiro, o de servigos
ctc.; de outro, essa tarefa multi e interdisciplinar requer a atuagéo destacada dos
profissionais da 4area juridica, que habitualmente ja exercem o oficio do
julgamento. Assim, ndo s6 a tarefa contabil se abre a participagao do profissional
do direito, como este passa a ser um profissional decisivo no exercicio daquela
tarefa.

O mais famoso ¢ atual exemplo dessa atuagdo conjunta ¢ integrada do
contador com o profissional do direito ¢ a decisdo sobre o registro contabil do
contrato de arrendamento mercantil (leasing). Dependendo dos termos
contratuais, o bem arrendado podera ser informado como ativo imobilizado,
portanto, sendo reconhecida a “propriedade” da empresa, ou o pagamento desse
contrato podera ser considerado tal como uma despesa de aluguel. O julgamento
equivocado sobre esse contrato, e seu respectivo registro contabil, podera
impactar a defini¢do de responsabilidade dos contratantes, além de interferir, de
maneira significativa, no célculo dos tributos e na apuragdo do resultado (lucro ou
prejuizo).

4.3 Primazia da substéncia sobre a forma

A atividade empresarial sempre ¢é concebida na cabeca do
empreendedor, que tem a ideia de como desenvolver uma relagdo econdmica,
investir recursos financeiros ¢ humanos e ser remunerado por esse investimento
e por seu trabalho. Ao empreendedor (empresario) ndo cabe desenhar o modelo
juridico mais apropriado para o desenvolvimento da sua atividade, mas tio



somente de decidir por uma dentre varias formas juridicas adequadas ao seu
interesse econdmico, considerando as caracteristicas, as vantagens e as
desvantagens de cada uma dessas formas juridicas que estio ao seu alcance. A
atribui¢do de estudar essas diversas formas e apresenti-las em suas nuances ao
empresario (empreendedor) ¢ do profissional do Direito, que buscara o
fundamento de suas consideragdes na lei, na jurisprudéncia e na pratica reiterada
do mercado.

Uma vez definidlo o modelo de atuagdo do empresario, cabe ao
profissional do Direito formalizar os negocios que serdo desenvolvidos, tais como:
constitui¢do da pessoa juridica, se for o caso, bem como os respectivos registros
publicos; solicitagdo de registro de marca; celebragdo dos contratos com
fornecedores e com clientes; celebragdo dos contratos de trabalho etc.
Concluidas essas formalizagdes, inicia-se a tarefa contabil de registrar
financeiramente cada um dos negocios juridicos realizados. Nesse momento,
temos a primeira integragdo entre o profissional do Direito e o contador, pois, de
acordo com o principio contdabil da primazia da substincia sobre a forma, as
demonstragdes financeiras (especialmente, o balango patrimonial e a
demonstragdo do resultado do exercicio) deverdo trazer a informagdo da
operagdo econdmica pretendida pelo empresario.

A adogdo desse principio aumenta a responsabilidade dos profissionais
do Direito. Isso porque ganha concretude o disposto nos artigos 167 e 170 do
Codigo Civil Brasileiro — CCB, que estabelecem, por um lado, que “¢é nulo o
negocio juridico simulado, mas subsistird o que se dissimulou, se valido for na
substdncia e na forma”, e, por outro, “se o negdcio juridico nulo contiver os
requisitos de outro, subsistira este quando o fim a que visavam as partes permitir
supor que o teriam querido”. Em conclusdo, havendo, eventualmente, conflito
sobre a interpretagdo de um negécio econdmico, juridicamente configurado, a
contabilidade podera servir de prova para a defini¢do da sua natureza juridica e
das responsabilidades de cada contratante dai decorrentes.

4.4 Ativos financeiros

Com relagao aos ativos financeiros, entendidos como as aplicagdes em
instrumentos financeiros, inclusive derivativos, e em direitos e titulos de créditos,
duas distingdes devem ser feitas, de acordo com os critérios de avaliagdo
adotados pela nova lei contabil, a saber:



® aplicagdes destinadas a negociagdo ou disponiveis para
venda: registradas por seu valor justo ou valor equivalente;

® demais aplicagdes e os direitos e titulos de crédito:
registrados pelo valor de custo ou de emissdo, conforme o
caso, devidamente atualizado por indices legais ou
contratuais, mas ajustado por eventuais circunstincias que
reduzam seu valor de realizagdo.

Para a apuragdo do valor justo — ou equivalente — dos instrumentos
financeiros, a propria lei determina os critérios a serem adotados, de maneira

sucessiva, e ndo facultativa, isto é, somente se adota o critério seguinte se o
anterior ndo for possivel. Tais critérios sdo, pela ordem:

1. valor encontrado em (i) mercado ativo; (ii) decorrente de
transagdo contratual (ndo compulsoria); e (iii) realizada
entre partes independentes;

2. valor encontrado em (i) mercado ativo; (ii) decorrente de
transagdo contratual (ndo compulsoria); e (iii) realizada
entre partes independentes de (iv) instrumentos financeiros
similares na sua natureza, prazo e risco;

3. valor presente liquido dos fluxos de caixa futura para
instrumentos financeiros similares na sua natureza, prazo e
risco;

. valor obtido por meio de modelos matematico-estatisticos de
precificag@o de instrumentos financeiros.
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O langamento de contrapartida ao aumento ou a diminui¢do de ativos
em decorréncia da aplicagdo do valor justo, at¢ a data da efetiva realizagdo
(vencimento ou alienag@o) desses ativos financeiros (regime de competéncia),
serd mantido na conta “ajuste de avaliagdo patrimonial”, criada pela Lei n.
11.638, de 2007 (conferir item 4.11 adiante), no patrimonio liquido, sem gerar
impacto no resultado do exercicio (ndo significa receita ou despesa). Portanto,
tampouco tera reflexos para efeitos tributarios, quer como valor tributavel
(receita) ou valor dedutivel (despesa).

4.5 Ativo (e passivos) decorrente de operagdode longo prazo

Outra alteragdo pertinente a avaliagdo de bens e direitos diz respeito ao



ativo realizavel a longo prazo (e ao passivo exigivel a longo prazo). De acordo
com a Lei n. 11.638, de 2007, esses ativos (e também os passivos) devem ser
ajustados, para efeito de registro contébil, a valor presente. Além disso, outros
ativos (e passivos) que tenham significativo impacto do tempo devem ser
ajustados da mesma forma.

A justificativa para esse ajuste ¢ a adequagdo ao regime de
competéncia, isto é, deve ser informado o valor dos bens e direitos no momento
atual (critério de valor justo), e ndo com base no montante que sera recebido no
futuro. Para efeito da apuragdo do lucro real (IRPJ) e da base de célculo da
CSLL, essa despesa ¢ considerada nao dedutivel no célculo desses tributos, pois
decorre da constituigdo de uma provisdo; e, quando da reversdo da provisdo e
consequentemente registro de receita financeira, esta Gltima nao sera tributada
pelo IRPJ e pela CSLL (com relagdo aos passivos, os efeitos sdo os mesmos, mas
cronologicamente invertidos). Em conclusdo, a determinagdo legal para que os
ativos (e passivos) de longo prazo sejam ajustados a valor presente ndo apresenta
reflexo tributario, a par do importante impacto para efeito societario (os lucros
destinados aos socios, num primeiro momento, sio reduzidos pela constituigdo da
provisdo).

4.6 Investimento (permanente)

Dentre os diversos bens e direitos que uma pessoa juridica possui, € que
merece registro nas demonstragdes contabeis, estd o investimento em outra
pessoa juridica, isto ¢, a participagdo em agdes ou quotas de uma outra empresa.
Nesse sentido, o investimento efetuado por uma empresa pode ser identificado
como uma de trés ordens:

. investimento especulativo (aplicagdo em renda variavel);
. investimento permanente nao relevante;

w N

. investimento permanente relevante (nos termos da
legislagdo societaria).

Os investimentos aqui tratados devem ser registrados na contabilidade,
de maneira a que o seu titular informe os usuarios das demonstragdes financeiras
que os detém. Por outro lado, é sabido que as demonstragdes contabeis somente
aceitam registros em valores monetirios, em cumprimento aos principios
contabeis geralmente aceitos. Portanto, a questdo da avaliagdo do investimento ¢



de fundamental importancia, pois ¢ por meio do procedimento de avaliagdo —
atribuir valor — que a contabilidade cumprird o seu papel informativo e analitico.

Uma alteragdo trazida pela Lein. 11.638, de 2007, que chama a atengdo
¢ a exclusdo da expressdo “investimento relevante” do texto do artigo 248 da Lei
n. 6.404, de 1976, para fins de reconhecimento da titularidade de participagdo
societaria na contabilidade. Por esse motivo, poder-se-ia entender que, a partir da
entrada em vigor da mencionada lei de alteragdes contabeis, ndo haveria mais
que se distinguir o investimento como relevante ou ndo relevante, como era feito
anteriormente, com base no texto original da Lei n. 6.404, de 1976. Esse
entendimento ndo deve prosperar por dois motivos: primeiro, porque
permanecem dois métodos como critério de avaliagdio do investimento
permanente, a saber, o método do custo (para investimentos néo relevantes) e o
método de equivaléncia patrimonial (para investimento relevantes); segundo,
haja vista a manutengdo da redagdo original do artigo 183, III, e do artigo 247,
paragrafo tnico da Lei n. 6.404, de 1976, que assim determina:

Art. 247.(...)

Paragrafo unico. Considera-se relevante o investimento:

a) em cada sociedade coligada ou controlada, se o valor contabil
¢ igual ou superior a 10% (dez por cento) do valor do patrimonio liquido
da companhia;

b) no conjunto das sociedades coligadas e controladas, se o valor
contabil ¢ igual ou superior a 15% (quinze por cento) do valor do
patrimonio liquido da companhia.

Em decorréncia da posigdo acima tomada, quando a participagdo
societaria tem outra finalidade que ndo a meramente especulativa, estaremos
diante de um investimento permanente; contudo, se esse investimento nio se
enquadrar nas condi¢des do artigo 248 da Lei n. 6.404, de 1976, tratar-se-a de
investimento permanente ndo relevante. De maneira resumida, serd ndo
relevante o investimento em que o titular das quotas (esse conceito também se
aplica no caso de sociedades limitadas) ou das agdes ndo exerg¢a qualquer
interferéncia na administragdo da empresa investida ou, ainda, que o
investimento ou os investimentos realizados ndo sejam significativos para a
investidora (de acordo com as condigdes descritas no artigo 247, paragrafo tnico



da Lein. 6.404, de 1976). A avaliagdo do “investimento ndo relevante” sera feito
pelo custo de aquisi¢do. Isso significa dizer que ndo interessa o valor patrimonial
da investida, mas o prego pago pelo investimento.

Uma importante conclusdo que se extrai da adogdo, por meio da lei, do
meétodo do custo de aquisi¢do ¢ a seguinte: as variagdes do patrimo6nio liquido da
empresa investida ndo geram qualquer interferéncia na avaliagio do
investimento nos registros contabeis da empresa investidora. Adiante, ver-se-a
que essa conclusdo ganha relevancia quando analisados os reflexos tributarios.
Portanto, os lucros ou prejuizos apurados pela empresa investida, e que alteram o
valor do seu patrimoénio liquido, ndo impactam diretamente a contabilidade da
empresa investidora; dessa forma, para que o resultado acumulado da empresa
investida seja refletido no valor do investimento da empresa investidora, devem
se considerar novos critérios ou ocorréncias contabeis, distintas do mero
reconhecimento do ganho ou da perda da empresa investida.

No caso de apuragdo de prejuizos reiterados pela empresa investida,
pode ser recomendavel a empresa investidora que ajuste o valor do investimento,
o que sera feito por meio da constitui¢do de uma provisdo para desvalorizagdo do
investimento referido. Com isso, a provisdo tera por contrapartida contabil o
registro de uma despesa, o que reduzrd, por consequéncia, o resultado da
empresa investidora. Do ponto de vista tributirio, cumpre alertar que essa
despesa (contrapartida de provisdo), registrada na empresa investidora, é
indedutivel para efeito do lucro real e da base de célculo da Contribuigao Social
sobre o Lucro Liquido — CSLL.

Ao contrario, na situagdo em que a empresa investida apurar lucro, esse
ganho serd registrado na empresa investidora quando houver a distribuigao dos
dividendos. Nesta ultima empresa (investidora), os dividendos aumentardo o
valor das disponibilidades (geralmente: Caixa/Bancos) em contrapartida contabil
com conta de receita, o que implica o aumento do resultado da mencionada
empresa. Esse aumento de resultado, por sua vez, ¢ isento de tributos,
especialmente nos termos do artigo 10 da Lein. 9.249, de 1995; portanto, sempre
que se tratar de investimento ndo relevante havera registro de receita de
dividendos (diferente do que ocorre no caso de investimento relevante, como
sera oportunamente comentado), receita esta isenta de tributos.

O investimento sera considerado relevante se enquadrado em uma das
hipoteses previstas na legislagdo, podendo ser apresentadas de maneira resumida
como segue:



1. a empresa investidora ter influéncia sobre a administragao
da empresa investida;

2. a empresa investidora deter mais de 20% do capital votante
da empresa investida;

w

. investimento (um tnico) com valor superior a 10% do
capital social da empresa investidora (repare que o
parametro mudou: no item anterior o percentual ¢ sobre o
capital social da empresa investida; neste, sobre o capital
social da empresa investidora);

. investimentos (mais de um) com valor, no conjunto,
superior a 15% do capital social da empresa investidora
(note que novamente o pardmetro ¢ o capital social da
empresa investidora).
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Verificada, portanto, uma das hipéteses descritas acima, a avaliagdo do
investimento obedecera o método de equivaléncia patrimonial, que consiste no
registro contabil do investimento por seu valor patrimonial, além de serem
refletidas, automaticamente, as mutagdes do patrimdnio liquido da empresa
investida.

Ressalte-se que a adogdo do método do custo de aquisi¢do ou do método
de equivaléncia patrimonial ndo ¢é opgdo das pessoas juridicas, mas
determinagdo legal: o primeiro método (custo de aquisicdo) aplica-se tdo
somente aos investimentos nio relevantes; e o segundo (equivaléncia patrimonial
ou MEP), apenas aos investimentos relevantes.

No Método de Equivaléncia Patrimonial o valor mais importante ndo ¢
aquele pelo qual o investimento foi adquirido: relevante é quanto representa o
patriménio liquido da empresa investida. O investimento, informado nas
demonstragdes contibeis da empresa investidora, devera sempre equivaler ao
percentual de participagdo sobre o montante do patriménio liquido da investida.
Na situagdo em que o prego pago difira dessa relagdo de equivaléncia, a
diferenga sera registrada em conta contabil distinta da conta reservada ao
investimento: trata-se do agio e do desagio, registrados na conta de ativo
intangivel; assim, para que haja a correspondéncia contabil, uma vez que toda
saida de recursos (contabilmente registrada) representa uma entrada em outra
conta contabil, o ajuste entre a saida de disponibilidade (geralmente:
Caixa/Banco) e o registro do investimento, quando ndo coincidentes os valores,
sera efetuado em conta representativa de agio (se maior a saida de caixa) ou de
desagio (se maior o valor patrimonial do investimento).



Importante notar que o langamento de ajuste da conta “investimento
permanente”, a titulo de agio ou desagio, representa, normalmente, o
reconhecimento do valor justo da participagdo societdria. Esse valor justo pode
corresponder ao valor da propria empresa, de algum bem ou direito registrado
em seu ativo imobilizado ou de algum bem ou direito registrado em seu ativo
intangivel. E, dependendo do fundamento do agio ou do desagio, serd adotado
tratamento tributario especifico.

Do ponto de vista tributario, a amortizagdo do agio ou do desagio (hoje
reconhecida por meio do teste de recuperabilidade —impairment) ndo gera
efeitos para a apuragdo do lucro real, devendo, portanto, ser adicionada ou
excluida, respectivamente; contudo, os valores referentes as amortizagdes, tanto
do agio como do desagio, deverdo ser controlados (0 que se faz por meio de
registro na Parte B do Livro de Apuragdo do Lucro Real — LALUR), pois terdo
efeitos na apuragdo do lucro real quando da baixa do investimento (alienagao ou
liquidagdo).

Outra questdo diz respeito a variagdo do patrimonio liquido da empresa
investida, o que ¢ causado, rotineiramente, pela apuragio de lucro ou prejuizo.
Considerando que pelo Método de Equivaléncia Patrimonial — MEP o
investimento, nas demonstragdes financeiras da empresa investidora, deve ser
avaliado pela aplicagdo do percentual de participagdo societaria sobre o
montante do Patriménio Liquido da investida, qualquer variagdo neste PL
implicara ajuste no ativo da empresa investidora; ressalte-se, contudo, que a
alteragdo do valor do PL da empresa investida ndo tem reflexo direto em relagio
a amortizagdo do agio ou do desagio (teste de recuperabilidade). Portanto, a
variagdio do PL da empresa investida apenas provoca ajuste na conta de
investimento da empresa investidora.

As alteragdes promovidas na avaliagdo do investimento da empresa
investidora, em razio da gerag¢do de lucro ou prejuizo na empresa investida,
representam, contabilmente, acréscimo ou redugdo no valor inicial do
investimento. Como contrapartida, o acréscimo decorrente da apuragao de lucro
na empresa investida (débito contabil) equivalera a uma receita (crédito
contabil); e a redugdo ocasionada pela geragdo de prejuizo investida (crédito
contabil), a uma despesa (débito contabil). A contrapartida, no resultado da
empresa investidora, do ajuste efetuado em decorréncia do Método de
Equivaléncia Patrimonial — MEP, quer no caso positivo (receita) quer no caso
negativo (despesa), por aumento ou redugdo no valor do patrimoénio liquido da
empresa investida, respectivamente, ndo sera computada na determinagdo do



lucro.

Isso ¢ o que dispde o artigo 389 do RIR/99, o mesmo procedimento se
aplicando a base de calculo da CSLL. Dessa forma, no caso de receita, o valor
correspondente serd excluido na apuragdo do IRPJ e da CSLL; ja no caso de
despesa, havera uma adigao para fins de determinagdo da base de célculo desses
tributos; além disso, de acordo com a legislagao pertinente a Contribui¢do para o
PIS e a COFINS, a receita de MEP ndo ¢é incluida no conceito de receita bruta.
Portanto, ndo ha qualquer incidéncia tributaria sobre essa movimentagao.

4.7 Ativo imobilizado

Com relagdo a alteragdo do conceito de ativo imobilizado, temos duas
modificagdes importantes, a saber:

1. redugdo do seu contetido a bens corporeos;

2. inclusdo dos bens decorrentes de operagdes que transfiram a
companhia seus beneficios, riscos e controle, dentre os quais,
o mais lembrado, ¢ os bens recebidos por meio de contrato
de arrendamento financeiro (leasing).

Os direitos de propriedade industrial e comercial, que sdo, na realidade,
bens incorpéreos, foram transferidos para a recém-criada conta de ativo
intangivel. Sobre os bens intangiveis serdo feitos comentarios a seguir.

Por outro lado, a questdo da inclusdo dos bens objetos de arrendamento
mercantil, na modalidade financeira (leasing financeiro) em conta do ativo
imobilizado pode vir a causar significativo impacto tributario, se ndo forem
adequadamente verificados os termos da relagdo contratual desse arrendamento.
Isso porque essa alteragdo de tratamento contabil implica alongar o prazo de
reconhecimento como despesa do valor do bem. E isso ocasiona uma diminuigao
do montante da despesa relacionada, aumentando o resultado dos exercicios
respectivos.

Em outras palavras: o arrendamento mercantil, seja de que modalidade
for (operacional ou financeiro), pode ser equiparado a um contrato de aluguel
com opg¢do de compra ao seu final. Sendo contrato de aluguel, o valor
integralmente desembolsado no curso do exercicio financeiro (més a més) é
registrado como despesa, adotando-se o regime contabil de competéncia. Alterar



esse conceito para determinar o registro do bem objeto do arrendamento
mercantil como ativo imobilizado corresponde a reconhecé-lo, contabilmente, de
maneira integral em conta de ativo (sem reflexo imediato no resultado do
exercicio) e sujeiti-lo a depreciagio.

De qualquer maneira, a depreciacdo ¢ a forma como o ativo imobilizado
acaba por impactar o resultado, isto ¢, a depreciagdo representa o
reconhecimento, como despesa, do desembolso efetuado pela empresa para o
pagamento do bem (imobilizado). Essa depreciagdo toma por base uma taxa
percentual, calculada com base no tempo de vida 1til estimado de cada bem de
maneira especifica. Portanto, os tributos sobre o lucro — IRPJ e CSLL -
provavelmente seriam majorados com essa nova sistematica de contabilizagao,
haja vista que a despesa de aluguel (arrendamento mercantil) passaria a ser
substituida pela despesa de depreciagdo, sendo que, normalmente, esta ¢ menor
do que aquela.

Vale anotar, neste momento, que as implicagdes tributarias do adequado
entendimento do contrato de arrendamento mercantil ndo se fazem sentir apenas
no tratamento dos tributos sobre o lucro. Também no caso dos tributos sobre a
operagdo haveria diferenga: sendo caracterizado o contrato como compra e
venda financiada (em parcelas), haveria incidéncia do ICMS, eventualmente até
sobre a remuneragdo cobrada pelo arrendatario (juros); ao contrario, se o
contrato for entendido como aluguel com opg¢do de compra, ha previsio de
incidéncia do ISS, ndo obstante ela possa ser questionada. Diante dessas
discussoes tributarias (e, agora, contabeis), bem fariam os tribunais superiores se
definissem, de maneira final, o entendimento sobre a natureza juridica do
arrendamento mercantil.

4.8 Ativo intangivel

Ainda com relagdo ao ativo ndo circulante, a Lei n. 11.638, de 2007,
incluiu um novo grupo de contas, destinadas aos bens incorporeos que foram
retirados do ativo imobilizado: o ativo intangivel. Pelo texto legal, ja se tem uma
ideia do que deve ser registrado nesse grupo de contas contabeis, a saber: “bens
incorpéreos destinados a manutengdo da companhia ou exercidos com essa
finalidade, inclusive fundo de comércio adquirido”. Para efeito de analise
tributaria dessa conta, convém se fazer a distingdo entre dois elementos, sendo
eles:



1. bens incorporeos;
2. fundo de comércio adquirido.

No que dizrespeito aos bens incorporeos (deixando o fundo de comércio
para ser analisado adiante), tém-se, além dos comentados agio e desagio, os
direitos relativos a propriedade industrial, que sdo a marca, a patente (tecnologia)
e o conhecimento ndo passivel de registro no Instituto Nacional de Propriedade
Intelectual — INPI, mas garantido por contrato (know-how). Sobre esses direitos, o
seu registro contabil observara o principio contabil do custo como base de valor.
Isto ¢, a marca, a patente e o conhecimento (know-how) serdo contabilizados
com base no valor efetivamente desembolsado para o seu registro ou sua
protecéo, o que inclui, normalmente, os custos de assessoria e as taxas dos Orgaos
publicos, principalmente, o INPI.

A amortizagdo dos direitos registrados em conta do ativo intangivel esta
prevista na lei contabil, e, muito embora a legislagao tributiria ndo faga mengdo
ao ativo intangivel expressamente (até porque a lei que criou essa conta contabil
¢é recente), a dedutibilidade dessa amortizagdo esta garantida pela lei atual. O que
a Lei n. 11.638, de 2007, fez foi reclassificar o registro contabil dos direitos de
propriedade industrial (intangiveis), que estavam, na reda¢do original da Lei n.
6.404, de 1976, registrados em conta do ativo imobilizado. Portanto, fica mantida
a dedutibilidade dessa amortizagao.

Além da marca, da patente e do conhecimento protegido (know-how),
também ¢ considerado bem intangivel e, portanto, incluido na conta contabil
especifica, o fiundo de comércio. Esse direito pode, eventualmente, incluir os
direitos de propriedade industrial, mas sera aqui considerado no que lhe compde
afora esses direitos: clientela e freguesia. De uma maneira mais atual, podemos
falar em carteira de clientes e ponto comercial. Em ambos os casos, ndo ¢
possivel o registro contabil na sua formagdo original, isto é, na constituicdo da
carteira de clientes ou no aumento de fluxo de consumidores diante do ponto
comercial; como a lei contabil determina de maneira expressa, somente havera
registro desses elementos do fundo de comércio se ele for adquirido — direta ou
indiretamente.

O fundo de comércio adquirido de maneira indireta, isto ¢, por meio da
aquisi¢do da empresa que o detém, sera registrado como 4gio de investimento —
acima comentado. Eventual amortizagdo desse agio (recuperabilidade) sera
indedutivel na apuragdo dos tributos sobre o lucro, inclusive nas situagdes de
reestruturagdo societaria (fusdo, cisdo ou incorporagao). Por outro lado, podera
ser aproveitado para reduzr a incidéncia dos tributos sobre o lucro, primeiro, no



caso de alienagdo do investimento, uma vez que esse agio compora, para fins
tributdrios, o custo do respectivo investimento; segundo, deduzido como perda, no
encerramento das atividades da empresa, se comprovada, nessa data, a
inexisténcia do fundo de comércio ou do intangivel que lhe deu causa.

4.9 Recuperagdo de valores registrados no ativo

Buscando um efeito parecido ao registro de ativo pelo valor justo, a nova
lei contabil estabeleceu situagdes de revisdo periddica dos valores registrados em
contas do ativo imobilizado e do ativo intangivel. Os bens e direitos registrados
nessas contas estdo sujeitos a redugdo do seu valor contabil em razio do uso e do
desgaste por meio da contabilizagdo das quotas de depreciagdo, amortizagdo e
exaustdo, além da obsolescéncia normal (que t€m como contrapartida conta de
despesa no resultado do exercicio). Além disso, o valor desses bens e direitos
podera ser ajustado quando houver decisdo de interromper os empreendimentos
ou atividades a que se destinavam ou quando comprovado que ndo poderdo
produzir resultados suficientes para recuperagio desse valor (valor de mercado
ou geragdo de fluxo de caixa), sendo garantida a sua dedutibilidade para fins dos
tributos sobre o lucro quando nao houver possibilidade de reversao.

Por outro lado, de acordo com o mesmo dispositivo ora comentado, dos
valores registrados no imobilizado e no intangivel poderdo ser revisados e
ajustados os critérios utilizados para determinagido da vida util econdomica
estimada e para calculo da depreciagdo, exaustio e amortizagdo. Quanto aos
efeitos tributarios, no caso de essa revisdo gerar diminuigdo de valor do bem ou
direito, sera registrada a perda, com tratamento semelhante ao acima
comentado, no tocante ao inciso I, do artigo 183, § 3% da Lei n. 6.404, de 1976
(redagdo atual). Por outro lado, resultando tal revisio em eventual aumento de
valor (ou recomposi¢do anterior), com impacto no registro da depreciagdo,
amortiza¢do ou exaustdo, a respectiva diferenca de valor devera ser tratada tal
como a “reserva de reavaliagdo”, isto é, com diferimento da incidéncia dos
tributos sobre o lucro para o momento da sua realizagio (atualmente o
entendimento corrente ¢ de que o reajustamento a maior de ativo esta vedado
por lei).



4.10 Patrimonio liquido

Com relagdo ao patriméonio liquido, a Lei n. 11.638, de 2007, extinguiu
duas reservas de capital — destinadas ao prémio recebido na emissio de
debéntures, bem como as doagdes e as subvengdes para investimento — ¢ a
“reserva de reavaliagdo” (nova redagdo do artigo 178, d, da Lei n. 6.404, de
1976), além de ter instituido a conta “ajuste de avaliagdo patrimonial”. O
impacto tributario de cada uma dessas mudangas sera analisado adiante.

Quanto as reservas de capital, houve a extingdo daquela destinada ao
registro do prémio recebido na emissio de debéntures e daquela referente as
doagdes e subvengdes para investimento, embora tenha sido criada a “reserva de
incentivos fiscais”.

Do ponto de vista contabil, a extingdo da reserva de capital destinada ao
registro do prémio recebido na emissdo de debéntures representa a sua
contabilizagdo como receita. Relembrando o que vem a ser esse prémio: de
acordo com o artigo 52 e seguintes da Lei n. 6.404, de 1976, a companhia
(sociedade por agdes) podera emitir debéntures, que sdo titulos, conversiveis ou
ndo em agdes, que garantem o direito a uma remuneragao, fixa (juros), variavel
(participagdo no lucro) ou mista. Esse titulo pode ser negociado computando-se
um prémio (acréscimo) no prego de aquisigdo, além do valor nominal da
debénture; ¢ esse acréscimo que, a partir da entrada em vigor da Lei n. 11.638,
de 2007, passa a ser registrado como despesa (o que, anteriormente a essa lei,
era registrado como reserva de capital).

De acordo com o disposto no artigo 57 da mesma Lei n. 6.404, de 1976,
as debéntures podem ser convertidas em agdes. Nessa situagdo o debenturista
original pode vir a se tornar acionista. Dai a razio para o prémio na emissdo de
debéntures ser reconhecido em conta do patriménio liquido como reserva de
capital, da mesma forma como integram a reserva de capital a contribui¢do do
subscritor de agdes que ultrapassar o valor nominal e a parte do prego de emissdo
das a¢des sem valor nominal que ultrapassar a importancia destinada a formagao
do capital social (artigo 182, § 1% a, da Lei n. 6.404, de 1976) e o bonus de
subscrigao (artigo 182, § 19, b, da Lei n. 6.404, de 1976).

A alteragdo promovida pela Lei n. 11.638, de 2007, no sentido de
extinguir o registro do prémio na emissdo de debéntures como reserva de capital,
transferindo essa informagdo financeira para conta de resultado (receita), coloca
em questdo a natureza juridica das debéntures: o seu aspecto mais relevante
deixa de ser a possibilidade de conversdo em agdo (e, dessa forma, integragdo no
capital social) e passa a ser o ganho gerado na emissdo do titulo. Vale lembrar



que o valor principal da debénture ¢ tratado, do ponto de vista contabil, como
“empréstimo™: o registro ¢ efetuado em conta do passivo (tendo como
contrapartida a conta Caixa/Bancos); até porque o montante principal ¢ passivel
de devolugio por parte da empresa; para o prémio na emissdo das debéntures, ao
contrario, normalmente, ndo ha previsio de devolugdo, sendo recursos
financeiros transferidos definitivamente para a empresa. A defini¢do juridica
desse prémio ¢ de fundamental importincia para a analise tributaria: qual a
natureza dessa receita.

Por um lado, ainda que seja computado como receita (sob qualquer
rubrica), esse prémio ndo sofrera a incidéncia dos tributos sobre o lucro, em
decorréncia da isen¢do prevista no artigo 442, III, do RIR/99. Como se viu, essa
isengdo permanece em vigor porque a Lei n. 11.638, de 2007, ndo se destina a
alterar a legislagdo tributaria. Somente uma mudanga na legislagdo tributaria
poderia revogar a mencionada isen¢do, e, como tal beneficio fiscal nao foi
concedido por prazo determinado, essa revogagdo estaria sujeita ao principio da
anterioridade (artigo 178 do CTN).

De outro lado, a natureza dessa receita (prémio na emissio de
debéntures) é relevante para a incidéncia da Contribuigdo para o PIS e da
COFINS. Uma primeira adverténcia deve ser feita: em tendo, realmente,
natureza de receita, mesmo que contabilizado como reserva de capital, o prémio
na emissdo de debénture estaria sujeito a essas contribuigdes sociais.

A definigdo do prémio na emissio de debénture como receita ndo
resolve toda a questdo da incidéncia da Contribui¢do para o PIS ¢ da COFINS.
Isso porque, em sendo caracterizado como receita financeira — o que parece ser
o mais correto —, aplicar-se-ia o disposto no Decreto n. 5.442, de 2005, que
estabelece a aliquota zero para as mencionadas contribuigdes sobre receita
financeira. Ressalte-se que a aliquota zero beneficia apenas as empresas que
estejam na sistematica de ndo cumulatividade das mesmas contribuigdes.

De outra parte, por meio da inclusdo do artigo 195-A na Lei n. 6.404, de
1976, a Lei n. 11.638, de 2007, instituiu uma nova reserva a ser constituida no
patriménio liquido das empresas: a “reserva de incentivos fiscais”. Combinando
esse dispositivo com a revogagdo da alinea d, do § 18 do artigo 182, da Lei n.
6.404, de 1976, que estabelecia a reserva de capital destinada as doagodes e as
subvengdes para investimento, pode parecer que houve uma mera substituicdo de
contas: as transferéncias de capital, do Poder Publico para a empresa, que antes
eram registradas em conta de “reserva de capital” (“reserva de doagdes e
subvengdes para investimento”), agora passam a ser registradas na conta



“reserva de incentivos fiscais”. Ocorre que ndo houve tio somente a substituicdo
da nomenclatura; alterou-se o conceito da conta contabil, deixando-a mais
préxima da disciplina tributaria.

Identificam-se, nessa reserva de incentivos fiscais, as seguintes partes:

® ha possibilidade de registro das transferéncias publicas de
capital, no caso de beneficios concedidos pela lei tributaria,
em conta do patrimo6nio liquido;

® ecssa possibilidade ¢ uma faculdade da empresa, cuja
deliberagao deve ser tomada em assembleia geral (ou
reunido de quotistas, no caso das sociedades de
responsabilidade limitada);

® o respectivo valor ¢ excluido da base de calculo dos
dividendos obrigatorios.

Em primeiro lugar, tem-se que, mesmo depois da Lein. 11.638, de 2007,
especialmente com a revogagdo da alinea d, do § 18 do artigo 182, da Lei n.
6.404, de 1976 (reserva de capital destinada as doagdes e subvengdes para
investimento), os valores recebidos pela empresa do Poder Publico, na forma de
incentivos fiscais, podem ser registrados em conta do patriménio liquido. Com
isso, os respectivos valores nao terdo impacto no resultado da empresa (lucro ou
prejuizo); ainda que circulem por conta do resultado do exercicio (receita),
podem ser, em momento posterior, estornados do resultado, sendo revertidos a
conta do patrimoénio liquido. Do ponto de vista contabil, o registro dos incentivos
fiscais em conta do patrim6nio liquido, e ndo do resultado do exercicio (receita),
se justifica: como se trata de recursos transferidos do Poder Publico para a
empresa, ndo representa riqueza por ela gerada, ou, a0 menos, gerada em razio
da sua operagéo.

No que concerne ao impacto tributdrio, ele ¢ significativo: os valores
relativos aos incentivos fiscais, passiveis de registro contabil na reserva especifica
(“reserva de incentivos fiscais™), ndo estdo sujeitos aos tributos sobre a receita
(Contribui¢do para o PIS e COFINS) e sobre o lucro (IRPJ e CSLL).

As subvengdes para investimento, em breves palavras, sio aquelas que
cumprem trés requisitos, a saber: (i) sdo transferéncias de capital do Poder
Publico para a empresa; (ii) transferéncias essas feitas com uma finalidade
especifica; (iii) e cujos recursos financeiros, portanto, t€m uma destinagido
especifica. Quando os recursos recebidos pelo Poder Publico sdo registrados na
conta do patriménio liquido, resta demonstrado que a empresa pretende aplica-



los na finalidade especificada em lei; muito importante, esses recursos nao serao
destinados aos socios, por meio da distribuigdo de dividendos. Dessa forma, o
recebimento de recursos publicos harmoniza-se com as exigéncias contibeis —
ndo se trata de riqueza gerada pela empresa, portanto, ndo podem ser
reconhecidos como receita —, societirias — esses recursos ndo serdo, diretamente,
distribuidos aos socios — e, por fim, tributdrias — tais valores ndo estdo sujeitos a
tributagao.

Na disciplina tributaria, o registro das subvengdes para investimento em
conta do patrimdnio liquido (antiga “reserva de capital” e, atualmente, “reserva
de incentivos fiscais”) ja figurava como faculdade para a empresa. O transcrito
artigo 443 do RIR/99 estabelece que os recursos recebidos do Poder Publico ndo
sdo tributados desde que registrados em conta do patriménio liquido. Em sentido
contrario, poderia a empresa registrar as subvengdes como receita e distribui-las
aos socios como parte integrante dos dividendos, devendo, antes, recolher os
tributos incidentes.

Reforgando o carater opcional desse registro contabil, o artigo 195-A da
Lei n. 6.404, de 1976, com a redagdo introduzida pela Lei n. 11.638, de 2007,
determina que a decisdo sobre a constituigdo da “reserva de incentivos fiscais”
devera ser tomada pela assembleia geral. Assim, os socios, por deliberagdo que
obedega o quérum legal ou estatutirio (ou, ainda, contratual, no caso da
sociedade de responsabilidade limitada), resolverdo se destinam, ou ndo, os
recursos recebidos do Poder Publico na conta do patriménio liquido — ndo
causando impacto no resultado do exercicio. Em razio dessa deliberagdo, a lei
estabelece o ultimo dos requisitos, a seguir comentado.

Uma vez decidido, pela assembleia geral (ou reunido de quotistas), o
registro contabil dos recursos publicos recebidos na conta de “reserva de
incentivos fiscais”, o respectivo valor ndo serd computado na determinagdo dos
dividendos obrigatorios. Conclui-se, dessa forma, a integragdo entre as matérias
contabil, societaria e tributaria: os socios, por maioria legal ou estatutaria (ou
contratual), decidem lancar as subvengdes publicas recebidas em conta do
patriménio liquido; em decorréncia, os valores envolvidos ndo terdo impacto no
resultado do exercicio, ndo influenciando a apuragdo do lucro ou do prejuizo e
tampouco estando sujeitos aos tributos sobre a receita e sobre o lucro; por fim,
ndo compondo o lucro, os recursos publicos ndo serdo considerados para o
calculo dos dividendos obrigatérios. Dai a afirmagdo que a nova disposi¢@o sobre
0 assunto ndo pode ser entendida como uma mera substituigdo de nomenclatura:
de “reserva de capital destinada as doagdes e as subvengdes para investimento”



para “reserva de incentivos fiscais”.

Para encerrar este topico, destacam-se, na legislagdo tributaria, as
alternativas de aproveitamento das subvengdes por parte dos socios da empresa
beneficiaria, ainda que de maneira indireta. Determina o artigo 443, I, do RIR/99
que a “reserva de incentivos fiscais” somente podera ser utilizada para aumentar
capital e absorver prejuizo. Em primeiro lugar, por ser conta do patrimdnio
liquido, a “reserva de incentivo fiscal” compora a base de céalculo dos juros sobre
o capital proprio, aumentando-a; depois, em sendo essa reserva incorporada ao
capital, havera a consequente valorizagdo da participagdo societiria, se os
titulares dessa participagdo forem pessoas fisicas (artigo 3% § 2¢da Lei n. 8.849,
de 1994, com a redagao dada pela Lein. 9.064, de 1995); por fim, a absor¢do de
prejuizo implica antecipar a distribuigao de lucros futuros, que mais cedo estardo
livres para serem distribuidos.

4.11 Ajustes de avaliagdo patrimonial

A conta de “reserva de reavaliagdao” foi substituida pela conta “ajustes
de avaliagdo patrimonial”, sem, contudo, ser uma mera troca de nomenclatura.
A “reserva de reavaliagdo” destinava-se, exclusivamente, ao registro das
contrapartidas de aumentos de valor atribuidos a elementos do ativo em razio de
avaliagdo espontdnea promovida pela empresa, com base em laudos técnicos e
com a aprovagdo da assembleia geral; sobre essa conta, e seus reflexos
tributarios, a partir da entrada em vigor da Lei n. 11.638, de 2007, serdo
apresentados comentarios detalhados em seguida. A atual conta “ajuste de
avaliagdo patrimonial” tem um conteudo mais amplo, parte dele sendo definido
pela propria lei e parte pela entidade reguladora do mercado (CVM); nesse
contetido, portanto, pode, ainda, ser acrescido, inclusive, o valor que,
anteriormente, era objeto da conta “reserva de reavaliagdo”.

Inicialmente, na conta “ajuste de avaliagdo patrimonial”, ¢ informada a
diferenga entre o valor contabil e o valor justo dos ativos e passivos; dessa forma,
ao ser registrada em conta do patrimonio liquido, estara sendo postergado o seu
reconhecimento no resultado, como ganho ou perda, conforme o caso, para
obedecer ao regime de competéncia. Note-se, portanto, que o dispositivo nido
impde o registro contabil do ganho ou da perda na avaliagdo de ativos e passivos,
ja em conta de receita ou despesa, quando da ocorréncia das diversas situagdes
previstas na lei (valorizagdo ou desvalorizagdo do ativo financeiro, realizagdo da



reestrutura¢do societaria), o regime de competéncia ainda deve ser observado.

A constatagdo acima ¢ relevante para a andlise dos reflexos tributarios
da Lei n. 11.638, de 2007, no que diz respeito a conta “ajuste de avaliagdo
patrimonial”. Na verdade, o prévio registro em conta do patrimonio liquido, para,
somente em momento futuro, respeitada a competéncia do exercicio, ser
reconhecido o resultado (ganho/receita ou perda/despesa), em nada altera o
tratamento tributario dessa diferenca entre o valor contabil e o valor justo. Nesse
ponto, entdo, a nova redagao do artigo 182, § 3¢da Lei n. 6.404, de 1976, dada
pela Lein. 11.638, de 2007, ndo apresenta repercussdo tributaria.

Diante da afirmagao acima, hd que ser feita uma unica adverténcia,
referente aos casos de reestruturagdo societaria (incorporagdo, fusio e cisio).
Isso porque a propria lei tributaria faculta ao sucessor dessa reestruturagio
(incorporada, fusionada ou cindida) adotar o valor contabil ou o valor justo.
Portanto, de acordo com a legislagdo tributaria, ¢ possivel antecipar o
reconhecimento do resultado (ganho ou perda) para fins do imposto sobre a
renda, desde que este imposto seja recolhido no prazo legal.

4.12 Reserva de reavaliagdo

O primeiro ponto a ser considerado com relagdo a extinta “reserva de
reavaliagdo” ¢ que ela pode ressurgir por deliberagdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios — CVM. Como visto anteriormente, a nova redacdo da lei determina
que a CVM adote os padrdes contabeis internacionais, e, quando isso ocorrer, a
diferenga entre o valor de custo e valor justo dos ativos e passivos devera ser
registrada na conta “ajuste de avaliagdo patrimonial”. Dentre esses padroes
internacionais, estd a reavaliagdo dos ativos imobilizado e intangivel; portanto, em
sendo adotado tais padrdes, a “reserva de reavaliagdo” terd, simplesmente, sido
substituida pela conta “ajuste de avaliagdo patrimonial”, sem qualquer reflexo
tributario.

Ocorre que, mesmo que a CVM ndo venha a adotar os referidos padrdes
internacionais, nenhum reflexo tributério foi gerado pela Lei n. 11.638, de 2007,
no que diz respeito a reavaliagdo de ativos. Como afirmado e reafirmado, o
tratamento tributario de fatos e institutos juridicos deve ser determinado pela lei
tributaria; nesse sentido, ndo houve qualquer alteragdo legislativa a respeito.

A partir da entrada em vigor da Lein. 11.638, de 2007, ndo mais existe,



na contabilidade, a conta “reserva de reavaliagdo”. De um lado, essa conta
podera ser substituida pela conta “ajuste de avaliagdo patrimonial”, de acordo
com a deliberagao da CVM; no entanto, mesmo que essa substitui¢do ndo venha
a se concretizar, o deferimento da tributagdo, nos termos dos transcritos artigos
434 e 435 do RIR/99, deve ser mantido por dois motivos: um formal, no sentido
de que a lei tributaria ndo foi alterada; outro material, pois se trata do tratamento
mais adequado, uma vez que o ganho ¢ meramente contabil. Inexistindo a conta
“reserva de reavaliagdo” nas demonstragdes contabeis, o controle, para fins
tributarios, que antes era feito na escrituragdo contabil, pode ser, perfeitamente,
feito no Livro de Apuragdo do Lucro Real — LALUR, que é a escrituragdo

tributaria2.

4.13 Neutralidade tributéria da nova contabilidade

Nio seria excessivo afirmar que as alteragdes promovidas no artigo 177
da Lei n. 6.404, de 1976, pela Lein. 11.638, de 2007, foram as principais regras
com referéncia a matéria tributaria — até que fosse revogado pela Lei n. 11.941,
de 2009. Em poucas palavras, podia-se identificar no mencionado dispositivo a
previsdo legal para que fossem mantidas duas demonstragdes contabeis: uma
para atender as exigéncias da legislagdo societiria e da Comissdo de Valores
Mobiliarios e outra para cumprir as normas decorrentes da legislagdo tributaria.
E certo que a legislagdo tributiria, muitas vezes, ¢ utilizada como pardmetro
inclusive para a elaboragdo das demonstragdes contabeis, tendo em vista que
diversos dos seus dispositivos tratam de langamentos e registros contabeis; no
entanto, com a publicagdo da lei de alteragdes da contabilidade em comento,
houve uma determinagdo expressa da manutengdo de “duas contabilidades”, o
que, de rigor, ndo ¢ novidade — se entendermos que as regras de dedutibilidade e
tributagdo dariam causa a uma escrituragdo diferente daquela efetuada nas
demonstragdes financeiras para fins comerciais e societarios.

Essa exigéncia de “duas contabilidades” foi flexibilizada pelas alteragdes
promovidas pela Lei n. 11.941, de 2009, no artigo 177 da Lei n. 6.404, de 1976.
Tais alteragdes sdo complementadas pela instituicio do Regime Tributario de
Transicdo — RTT, o qual pretendeu disciplinar, de maneira diferente, a
neutralidade tributdria pretendida pela Lein. 11.638, de 2007.

Portanto, a “segunda contabilidade” das empresas, aquela destinada a



registrar os eventos econdmico-financeiros com base nos critérios da legislagao
tributaria, permanece inalterada pela edi¢do da Lei n. 11.638, de 2007, com as
alteragdes dadas pela Lein. 11.941, de 2009. E mais do que isso, ¢ licito concluir
que, se, em principio, alguma das alteragdes contabeis promovidas pela
mencionada lei parecer impactar a apuragdo dos tributos sobre o lucro, a sua
adequagdo a legislagdo tributiria, isto ¢, a neutralizagdo desse “aparente
impacto” deve ser feita no Livro de Apuragdo do Lucro Real - LALUR. O que a
Lei n. 11.941, de 2009, fez, em ultima instincia, foi refor¢ar (ou mesmo
resgatar) a importincia do LALUR, tal como concebido pelo Decreto-lei n.
1.598, de 1977; porém, a regulamenta¢do do Regime Tributario de Transi¢do —
RTT, dada pela Instru¢do Normativa RFB n. 949, ao instituir o Controle Fiscal
Contabil de Transigdo — FCONT, pareceu voltar atrds, pois exigiu uma
“contabilidade fiscal intermediaria”, demonstrando certa hesitagdo das
autoridades fiscais ou falta de firme certeza quanto aos efeitos tributarios do
processo de convergéncia contabil com o padrdo internacional — o que ¢é

justificavel®.
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demais o6rgdos e agéncias reguladoras poderdo celebrar convénio com entidade
que tenha por objeto o estudo e a divulgagao de principios, normas e padrdes de
contabilidade e de auditoria, podendo, no exercicio de suas atribui¢des
regulamentares, adotar, no todo ou em parte, os pronunciamentos ¢ demais
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Paragrafo tUnico. A entidade referida nocaput deste artigo devera ser
majoritariamente composta por contadores, dela fazendo parte, paritariamente,
representantes de entidades representativas de sociedades submetidas ao regime
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2 Sociedade empresaria ¢ aquela registrada em Junta Comercial, pelo que se
exclui a sociedade simples, que ¢ ndo empresaria, e sim de atividade intelectual,
e tem seu registro depositado em Cartorio.

3 Tal como definidas na Lei Complementar n. 123, de 14 de dezembro de 2006:
(i) no caso das microempresas, o empresario, a pessoa juridica, ou a ela
equiparada, aufira, em cada ano-calendério, receita bruta igual ou inferior a R$
240 mil; (ii) no caso das empresas de pequeno porte, 0 empresario, a pessoa
juridica, ou a ela equiparada, aufira, em cada ano-calendério, receita bruta
superior a RS 240 mil e igual ou inferior a R$ 2,4 milhdes (artigo 39).

4 Esse pronunciamento técnico ndo tem numero e foi aprovado por meio da
Resolugao CFC n. 1.255/2009 - NBC T 19.41.

5 Esse entendimento e semelhante disciplina legal devem ser aplicados no caso
da reserva de reavaliagdo reflexa, isto ¢, quanto aos efeitos da reserva de
reavaliagdo constituida em empresa investida (conferir artigo 390 do RIR/99).

6 Na instituigdo do e-LALUR, por meio da Instru¢do Normativa RFB n. 969, o
FCONT foi dispensado.
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VENDADE EMPRESAS — DUE DILIGENCE
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Pontificia Universidade Catolica — PUCSP; advogado e conselheiro de
empresas em Sao Paulo.

5.1 Objetivos
A presente contribui¢do tem por fim introduzr ao leitor o tema Due

Diligem:el (auditoria legal), no contexto dos atuais processos de fusdo e aquisicdo
(corriqueiramente denominados “M&A™), que tém se tornado habituais no
Brasil, notadamente em face da estabilidade econdmica alcangada nos ultimos
anos.

E a importincia do referido trabalho somente tende a aumentar em
ambientes de aversdo a risco, quando os profissionais necessitam realizar um
trabalho mais técnico e objetivo, evitando que seus clientes ndo sé assumam

riscos que ndo pretendiam, mas bém percam oportunidades de negocic 2,

Discorreremos, assim, de forma sucinta pelas diversas areas juridicas
envolvidas, tais como direito empresarial, direito tributario, direito do trabalho,
direito civil, com o intuito de despertar questdes de carater pratico surgidas no
curso desses processos.

5.2 Introdugdo

Atualmente vivemos um periodo de integragdo econdmica global sem



precedentes; — o afluxo da internet como veiculo para os mais diversos tipos de
transagdo comerciais, aliado ao livre transito de capitais nas grandes economias
desenvolvidas ¢ em desenvolvimento, abriu espago para uma sinergia nunca
dantes vista. E o mundo das empresas transnacionais, capital aberto, com
investimentos diversificados, base de acionistas dispersa, com executivos chefes
(CEO - Chief Executive Officer, CFO — Chief Financial Officer) gozando de

autonomia e confianga (necessériasi) para a busca de geragdo de valor para
todos os que tém interesse na continuidade da atividade de empresa
(stakeholders).

Revés claro de todo este processo de integragdo e dispersido do controle ¢
a crise (financeira) que se instaurou na economia americana no final do ano de
2008 e rapidamente se alastrou por todas as demais economias do mundo, do
continente americano, passando pela Europa, chegando até a Asia (sentindo
também o Brasil rapidamente os seus efeitos).

Das diversas causas narradas para justificar o evidente problema
iniciado no mercado financeiro, que rapidamente se alastrou para as areas
produtivas da economia, mencionam-se “estimulos perversos”, “perda de foco”,
conduta displicente no que tange a analise de riscos ou ineficacia em sua medida,
dentre outras condutas indesejaveis ou até reprovaveis.

Se anteriormente, portanto, valorizava-se o trabalho dos profissionais
envolvidos em Due Diligence em face das diversas oportunidades de negocios
existentes e a necessidade de sua rapida analise para valorizagdo, de agora em
diante o papel desse profissional sera ainda mais reconhecido.

Uma auditoria legal levada a efeito de forma técnica, profissional e
independente ¢ fundamental para permitir que as demais areas técnicas
envolvidas possam levar seu trabalho a bom termo, de maneira a viabilizar uma
base correta de avaliagdo de risco e de valor de investimentos envolvidos,
facultando a Diretoria, ao Conselho e aos Acionistas em geral decidir
fundamentadamente sobre a oportunidade ou ndo do negocio proposto.

Entdo, a integra¢do das equipes deve ser perfeita, de forma que se possa

fixar corretamente o objeto (escopo) da auditoria lcgali: — abrangente, ou seja,
envolvendo todas as areas legais passiveis de gerar contingéncias na empresa
auditada, dependendo do seu ramo de atuagdo, observados possiveis processos

administrativos e judiciais, dentro dos limites prescricionaisi; — parcial, visando

avaliar formalmente a documentagdo relativa as principais areas de risco da
empresa auditada; — especifico, que se limita a areas ou contratos especificos,



visando a realizagdo de negocios pontuais.

Fixado o escopo da auditoria legal, o prazo e o custo® que dizem respeito
ao processo relativo a empresa auditada ou ao contrato em especifico passam a
ser fixdveis com maior clareza e objetividlade. Como mencionaremos
especificamente no “Relatorio Final de Due Diligence”, a abrangéncia, o tempo
e as dificuldades encontrados nos trabalhos serdo mencionados de forma que o
contratante tome conhecimento e assim também ampare legalmente o
profissional envolvido nos levantamentos sobre questionamentos decorrentes de
riscos ndo detectados ou detectaveis pelos trabalhos realizados.

O acesso, dito pelo mercado full disclosure, ¢ fundamental para a
realizagdo dos trabalhos, sendo de praxe a celebragdo entre as partes contratantes
(o interessado na aquisigdo, dito contratante, ¢, do outro lado, o grupo de controle
interessado na venda de participagdes da empresa convencionada “auditada”) de
um “MOU” (“Memorandum of Understanding”, em vernaculo “Memorando de
Entendimentos”), que incluiu ou ¢ seguido de um “NDA” (Non-disclosure
agreement, ou em vernaculo “acordo de confidencialidade™), de forma a
permitir as equipes de avaliagdo acesso integral a todos os documentos
financeiros, econdmicos, operacionais ¢ aqueles também de carater estritamente
legal ou juridico, que comporio o data room.

A qualidade da documentagdo fornecida devera ser mencionada em
documentagdo escrita, no “Relatorio Final de Due Diligence”, ¢ até mesmo no
instrumento particular que contemple a operag@o em si (Aquisi¢do, Incorporagio
ou Cessdo de Quotas/A¢des ou Contrato sobre Direito de Propriedade Intelectual,
por exemplo), visando elidir ou permitir questionamentos, aplicagdo de clausulas

contratuaisS.

A partir do “Relatério Final de Due Diligence”, as demais equipes
envolvidas serd possivel mensurar, segundo critérios legais inclusive
(“contabilidade societaria” e “fiscal”), que influenciardo no valor da empresa e
na base da negociagdo, portanto.

5.3 Areas de abrangéncia

Nas hipoteses de auditorias legais abrangentes, uma vez celebrados todos
os instrumentos necessarios para a garantia de full disclosure aos profissionais
envolvidos, o data room devera sob tais condigdes ser aberto, de forma que, no



caso da auditoria legal, os trabalhos sejam delimitados por areas de
concentragdo, visando permitir sua organizagdo, bem como sua correta

avaliagdo técnical.
Usualmente, os trabalhos sdo divididos nas seguintes areas, de forma a

permitir a correta organizagio e fluéncia dos conhecimentos técnicos:

1. Civel em geral:

1.1. Contencioso Civel;

1.3. Direitos de Propriedade;

.
.

® [.2. Contratos em Geral;

.

® [.4. Direito do Consumidor (se caso), e
.

1.5. Direito Ambiental (se caso).

2. Comercial em geral:

2.1. Societario; e

® 2.2 Direitos de Propriedade Intelectual.

® 3. Direito Tributario:

® 3.1. Contencioso em Geral;

® 4. Direito do Trabalho:
® 4.]. Reclamagdes trabalhistas; e

®  4.2. Auditoria das obriga¢ées trabalhistas.

Cada uma dessas areas gera um relatorio (interno) de area, que deve ser
iniciado com o relato sobre as condi¢des de trabalho, qualidade dos documentos
apresentados e abrangéncia dos trabalhos. O trabalho deve ser firmado por todos
os membros da equipe de area em especifico. Esse relatorio, posteriormente,
serd integrado a um so6 relatério a ser apresentado ao contratante ou aos seus

representames&, denominado “Relatério Final de Due Diligence”.

Especial atengdo deve ser tomada com relagdo a certas areas
especificas dependendo do objeto social da empresa, pois podem representar
contingéncias signiﬁcativasu que eventualmente alteram o valor de negociagao,
ou até o processo como um todo.



5.4 Realizagdo dos trabalhos

Observadas todas as questdes relativas a empresa objeto (auditada) do

Due Diligence, devera haver a formagao da equipeg, com tamanho variavel,

levando em considerag@o o prazo e 0 €scopo para 0s servigos.

Recomenda-se, como usual, que seja denominado um lider para
coordenar o trabalho como um todo, profissional este que igualmente sera o elo
de comunicagdo entre a empresa auditada, auditoria negocial e o proprio
contratante, de forma a manter um alto nivel de coordenagido nos trabalhos,
evitando perda de tempo, informagao ¢ desentendimentos.

Assim, devidamente organizados os trabalhos, sobre as areas de atuagéo,
do ponto de vista legal, sio recomendadas as seguintes providéncias:

o Civel em geral

1. Contencioso Civel: levantamento dos processos civeis, distribuidos
perante a Justica Federal e Estadual (Estados onde a empresa tem atuagdo),
baseado em relatorios produzidos pelo escritorio ou area juridica da empresa,
contendo os principais dados caracterizadores das agdes, eventualmente
complementados por certiddes do tipo “objeto e pé”, relativos aos processos mais
relevantes.

2. Contratos em Gerall3: abertura completa do data room de forma a
serem analisados os contratos mais relevantes (Locagdo, Bancos e Seguradoras,
Principais Fornecedores e Clientes), que espelhem as relagdes com empresas
controladas, coligadas ou socios (Mutuos e Comodatos), além de minutas em
geral utilizadas em transagdes corriqueiras.

3. Direitos de Propriedade: Escrituras (¢ matriculas) ou Contratos
relativos a Imoéveis que compdem o ativo ou estoque da sociedade; igualmente,
escrituras de garantia, na qualidade de credor ou devedor.

4. Direito do Consumidor: quando aplicavel, relatorio contendo processos
administrativos da empresa diretamente com os principais orgaos relativos a

protegdo do consum idorl4.

5. Direito Ambientall: além dos processos judiciais, que tramitam
perante a Justica Federal ou Estadual (visto que inexiste Justiga especializada para
esse tipo de matéria), e que, portanto, deverdo constar dos relatorios referentes as
agdes civeis em geral, também um levantamento referente aos processos
administrativos perante os orgios federais (e.g, CONAMA, IBAMA), estaduais



(e.g., Secretaria do Estado do Meio Ambiente, CETESB em Sdo Paulo), ou
municipais (tal como a propria Prefeitura).

* Comercial em geral

1. Societario: observar o tipo societario (limitada ou sociedade por
agdes); atas de reunido ou assembleia, relativas a matérias ordinarias e
extraordinarias; alteragdes de contrato social ou estatuto; reunides de conselho de
administragdo e de diretoria, do Conselho Fiscal e outros orgdos consultivos
eventualmente criados pela sociedade; e acesso aos acordos de acionista/quotista
relativos ao grupo de controle. Certidio de Breve Relato perante a JUCESP
igualmente é documento mandatorio.

2. Direitos de Propriedade Intelectuall®: Instrumentos e Certiddes
relativos a Direitos de Propriedade Intelectual (Marcas, Patentes, Modelos de
Utilidade, outros direitos de propriedade intelectual).

« Direito Tributario

1. Contencioso em GerallZ: levantamento dos processos tributarios
distribuidos em ambito judicial (perante a Justiga Federal e Estadual), visando
sempre os Estados onde a empresa tem principal atuagdo, baseado em relatorios
produzidos pelo escritério ou area juridica da empresa, contendo os principais
dados caracterizadores das agdes, eventualmente complementados por certiddes
do tipo “objeto e pé”, relativos aos processos mais relevantes.

 Direito do Trabalho

1. Reclamagdes trabalhistas'®: levantamento das reclamagdes
trabalhistas distribuidas contra a empresa, em todos os Estados onde a empresa
tem atuagdo, baseado em relatorios produzidos pelo escritorio ou area juridica da
empresa, contendo os principais dados caracterizadores das agdes,
eventualmente complementados por certiddes do tipo “objeto e pé”, relativos aos
processos mais relevantes.

2. Auditoria das obrigagdes trabalhistas: consoante mencionado no item
5.5.7.

5.4.1 OrientagGes gerais



A nossa exposicdo no que se refere as areas supramencionadasl
¢é realizada de forma didatica e genérica. O mais importante ¢ que a equipe de
trabalho responsavel pelo trabalho de Due Diligence devera se ater ao objetivo
social da empresa, de forma a estabelecer foco em sua analise, visto que,
dependendo do ramo de atuagdo da empresa, havera um maior nimero de
contingéncias em uma dada area muito mais do que em outra.

Assim, uma construtora podera apresentar um grande numero de
demandas trabalhistas, execugdes fiscais municipais e até processos ambientais,
dependendo do tamanho das obras que realize e o seu impacto ambiental.

Portanto, o profissional que realiza o trabalho de auditoria legal
devera manter foco para melhor explorar as dreas em que eventualmente seu
contratante possa estar sendo mais exposto por meio da aquisi¢do da auditada.

Ainda, ha algumas outras providéncias que podem ser interessantes, pois
podem refletir no foco da analise ou revelar questdes que podem até alterar os
rumos da negociagdo.

Nessa senda, por exemplo, pode ser interessante requerer certidoes
criminais, no que se refere aos administradores da empresa, de forma a saber,
inclusive (caso eventualmente tal informag@o ndo tenha sido declarada no data
room), se estes respondem por algum processo como decorréncia de atividades
da empresa (Sonegagdo Fiscal, Apropriag¢do Indébita, Crimes Ambientais).

Dita informagao podera ser estratégica aos seus contratantes, inclusive
para a negociagdo, visto que podera preveni-los de riscos referentes as atividades
da empresa e até referentes as partes envolvidas, ou ainda influenciar

significativamente em prego ou condig¢des do negdcio por questdes intrinsec
partes.

5.5 Contetido do relatério final

O “Relatorio Final de Due Diligence” tem o conddo de reunir, em um
s6 instrumento, o resultado das diligéncias efetuadas nas diversas areas citadas,
unificando linguagem e estilos, de forma que tenha um so aspecto, além de
conteudo uniforme.

Por ser um instrumento que devera ser analisado por outros membros da
equipe de avaliagdo, por vezes ndo versados na ciéncia juridica, sua linguagem
deve ser pensada de forma a ser simples e acessivel a todos.



Tal observagdo ndo deve prejudicar o raciocinio do profissional da area
juridica na dire¢do de que o relatorio em questio encerra informagdes, muitas
vezes, exaradas na forma de declaragdes, ¢ que portanto podem trazer-lhe
implicagdes indesejadas se contiverem erros ou incongruéncias.

E ndo somente isso. O relatorio pode ainda estar estribado em
informagdes inveridicas ou lacunosas provenientes do data room.

Entdo, ¢ fundamental ressalvar as eventuais dificuldades do grupo,
inclusive comprovando com comunicagdes escritas (em havendo) dirigidas ao
responsavel pelo data room, incluindo acessibilidade aos documentos, sua
fidedignidade, esclarecimentos prestados quando requisitado, enfim, todos os
principais incidentes porventura ocorridos quando da realizagdo dos trabalhos

pela equipeQ.

Além de servir como informagdo estratégica ao cliente, tais ressalvas
protegem o escritorio juridico e equipe, pois demonstram a origem de eventuais
deficiéncias no trabalho, nio somente como consequéncia de dificuldades
criadas e/ou de um data room deficiente.

Feitas essas orienta¢des iniciais a respeito do relatorio, passemos a sua
organizagdo propriamente dita.

5.5.1 Introdugdo

Primeiro item do relatério de Due Diligence é de grande importancia
para fixar aos contratantes os limites do trabalho; assim, ha uma apresentagio de
quando foram iniciados os trabalhos, como ¢ de que forma foram abertos o data
room da empresa auditada.

Prossegue a introdugéo trazendo informagdes a respeito da abrangéncia
dos trabalhos, mencionando areas de abrangéncia (tal como mencionado no item
5.3 supra), e aprofundamento das andlises (periodo ¢ matéria).

Fundamental a mengédo sobre a qualidade do material apresentado, bem
como a ressalva de que a veracidade das informagdes (ﬁdei&) ¢ assim recebida
pela equipe; ¢ mengdo obrigatoria.

5.5.2 Aspectos relevantes

No item “Aspectos Relevantes”, no que se refere a todas as areas
analisadas, a equipe podera fazer constar ressalvas que entender fundamentais
(por serem até mesmo estratégicas), e que seu contratante nio podera, de forma
alguma, deixar de tomar conhecimento.



Assim, como mencionado, irregularidades e qualquer tipo de
inconsisténcia nas informagdes que possam vir a prejudicar a andlise devem ser
destacadas, tais como documentagdo societdria incompleta ou incongruente,
documentos invalidos pela falta de assinatura ou outras caracteristicas que
revelam sua deficiéncia, omissdo ou incorreta relativizagdo de acdo judicial
relevante, apds analise ou até mesmo pela pesquisa extra data room, dentre
outros exemplos de situagdes de tomo que podem influir decisivamente na
avaliagdo da empresa avaliada como um todo.

E uma se¢do muito importante do relatorio, e merece toda a atengdo do
lider e sua equipe.

5.5.3 Aspectos societarios

Costumeiramente, dentro de nossa experiéncia, o item inicial da andlise
¢ dividido pelas mais relevantes matérias societarias, de forma que todos os
aspectos sao mencionados, tais como denominagdo, sede e filiais, constitui¢do,
transformagéo, objeto social, capital social e composi¢do acionaria, acordo de
acionistas (contendo, se caso, a politica de distribui¢do de dividendos, dentre
outros assuntos), administragdo (Conselho de Administragdo, Diretoria
Executiva, Conselho Fiscal), Exercicio Social, Politica de Dividendos; — ainda,
analise das Atas de Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria, Reunides do
Conselho de Administragdo, Diretoria Executiva e Conselho Fiscal.

O lider de equipe, inclusive sob sugestdo de outros integrantes da propria,
pode sugerir que o rol de assuntos seja acrescido de outras matérias societarias
que entende por relevantes no contexto de empresa para o negocio, uma vez que
assim seja orientado pelo lider do grupo.

5.5.4 Contratos financeiros e comerciais

Um relatério devera conter os contratos mais relevantes para a empresa
(que, como mencionado, podem envolver altas cifras e/ou importantes insumos,
por exemplo), sempre levando em consideragdo a sua situagdo e atividade
desenvolvida, contendo, em suma, as seguintes informagdes: data de celebragao,
partes, valor financiado (se houver), titulos emitidos (se houver), prazo e
vencimento, juros, corre¢do monetaria, responsabilidade pelos tributos, pré-
pagamento, existéncia de garantia real, limite de divida e proibi¢do de vendas de
bens, disposi¢des a respeito de tratativas com partes relacionadas, hipoteses de

vencimento antecipado, penalidades no caso de inadimplemento, cross deﬁzultﬂ,



mudanga de controle societario, multas por atraso, foro de elei¢do ou arbitragem,
legislag@o aplicavel etc.
Assim, em observancia a cada contrato analisado, as principais

informagdes deverdo constar de forma resumidag, permitindo que por sua

simples visualizagdo conhega a parte os principais termos e precaugdes relativas
aquele contrato.

5.5.5 Contencioso civel

Partindo dos relatorios trazidos pelo escritorio ou departamento juridico
rcsponsévclﬁ, complementados por eventuais relatorios obtidos perante o
Distribuidor Civel das principais comarcas onde a empresa tenha atuagdo, em
critério previamente definido, deverdo ser citadas as agdes mais relevantes (seja
por valor, seja por matéria), de forma que possam ser devidamente apresentados
os critérios para contingenciamento ou ndo de valores com relagdo a eventuais

perdas que possam acarretar a empresa analisada22.

Ainda, sobre agdes de menor cxprcsséoé, mas que podem no conjunto
representar um risco razoavel a empresa, uma amostragem aleatoria dela deve
ser previamente analisada por via de extragdo de copias e certiddes, com fulcro
em melhor se entender como tais agdes t€m sido defendidas e seu resultado
perante o Poder Judiciario.

E, desta feita, uma vez sendo facultado a equipe juridica acesso ao
Balango da empresa, podera ser inclusive verificado o quanto provisionado para
os fins de contingéncias realmente estd correto de acordo com aquilo que a

equipe juridica recomendaria para a andlise em questﬁoz—ﬁ

5.5.6 Contencioso tributario

Valem as mesmas recomendagdes passadas no que se refere ao
contencioso civel, devendo os relatorios base ser analisados criteriosamente,
complementados, se caso, com certiddes forenses.

Da mesma forma, em face inclusive da relevincia econdomica de
algumas agdes, importante registra-las de maneira que posteriormente seja
apurado por auditoria especifica se ha provisdo para eventual perda da propria,
se assim for o caso, dentro da boa técnica contabil.



5.5.7 Aspectos trabalhistas

As rotinas trabalhistas podem e devem ser objeto de verificagdo,

dependendo do tamanho da empresa, na forma de indugdo parcialﬂ ou

completaﬁ.

Devem ser objeto de verificagdo, assim, contratos relevantes, acordos e

convengdes coletivas, folhas de pagamento, cartdes de pontoﬁ, documentacao

de férias, beneficios, contratos com terceiros, relatorios governamentais (RAIS —
Relatorio Anual de Informagdes Sociais), documentos relacionados 8 medicina e
seguranga do trabalho, situagdo especial de empregados (estabilidade etc.).

Relatorios contendo as reclamagdes trabalhistas promovidas contra a
empresa também deverdo ser analisados, sendo igualmente classificados para
fins de comparagao entre contingenciamento e provisionamento.

5.5.8 Seguros

Embora o Seguro tenha a natureza juridica de um contrato, inclusive
classificado como aleatorio, dito contrato pode assumir grande importancia em
relagdo ao negdcio (operagdo), pois pode proteger ativos importantes para a
empresa, representando a diferenga entre a sobrevivéncia ou ndo da mesma
empreitada em dada situag;‘m&.

Entio, fundamental que sejam destacados os principais contratos de
seguro e seus principais dados caracterizadores, incluindo coberturas,
importincia segurada, franquias, situagdes de agravamento de risco ou
cancelamento da apolice, bem como se ha registro ou comprovagido de
pagamento do prémio e, sendo dibia a obrigagdo e havendo autorizagido da
empresa auditada, comunicagao escrita da seguradora nesse sentido.

5.5.9 Propriedade intelectual

Fundamentais para a sobrevivéncia de diversas empresas nos dias atuais,
pois representam processos ou a propria representatividade da empresa para o
mercado, a pesquisa relativa a referidos direitos deve partir do 6rgio regulador
para ditos interesses no Brasil, qual seja, o INPI — Instituto Nacional da
Propriedade Industrial3—1, seguindo até eventuais ag¢des judiciais envolvendo
disputas nacionais ou internacionais a respeito, em havendo.

Sobre as marcas e patentes (modelos de utilidade etc.) de propriedade da



empresa, o relatorio deve ter planilha contendo o direito de propriedade
intelectual, o nimero do registro, a classe, a natureza, a apresentagio e a data da
concessdo.

A pesquisa pode ser complementada com relagdo a propriedade dos
dominios de interne32 havidos pela empresa, ja que hoje em dia fundamentais
para a divulgagdo e até e-commerce eventualmente realizado pela empresa.

5.6 ObservagOes finais

O trabalho de Due Diligence representa etapa fundamental no processo

de valuation33 costumeiramente realizado por empresas interessadas em

participar de processos de fusdes e aquisicdes (M&4) no Brasil e no Mundo.

Assim, deve ser encarada com grande respcnsabilidadeﬂ e diligéncia

por toda a equipe, antes, durante e ao final dos trabalhos.

Dessa forma, para garantir que os resultados sejam os esperados, as
equipes devem conversar continuamente durante o processo, em reunides pré-
agendadas ou pontuais quando a situagdo requerer.

Previamente ao inicio dos trabalhos, todo o material de campo deve ser
minuciosamente preparado, partindo-se de uma analise preliminar da empresa
(objeto social, atividades efetivamente exercidas, praticas de mercado e sua
aceitagdo perante o Poder Judicidrio), permitindo que seja encaminhada para a
empresa auditada uma lista contendo os documentos necessarios para o trabalho

de auditoriaﬁ, sempre por escrito e com prova de seu recebimento3S.

A referida lista devera ser submetida, sempre que possivel, ao

contratante3Z, para que este igualmente tenha ciéncia do que estd sendo

requerido pelo escritorio a empresa auditada, que deve estar dentro do
combinado entre partesﬁ,

A equipe devera ter preparado um check-Ilist sobre todos os documentos
requeridos, bem como para cada fase da auditoria; os dados devem ser sempre
planilhados, consoante planilhas prévias especificas e questionarios, que visam
fazer com que o levantamento de dados de cada membro da equipe seja
uniforme, independentemente do grau de experiéncia de cada um.

Excegdes as regras gerais, como resultado inclusive do trabalho de
campo, devem ser tratadas pelos lideres de area, devendo ser objeto de



providéncias especificas, inclusive a serem comunicadas ao cliente se, por
qualquer motivo, possam alterar o andamento, prazo, conclusio ou até resultado
dos trabalhos.

Os itens relativos a contingenciamento e provisio sio de destaque
relevante, visto que podem alterar valores e devem ser objetos, por vezes, de

disposicdes contratuais especificas, tais como clausulas de escrow accoun?2
(conta-caugio).

Essas e outras disposi¢des, no instrumento de Venda e Compra das
participagdes, devem ser previstas, podendo até o negocio ficar sujeito a
condigdo resolutiva, se assim for de interesse e acordo das partes.

Além disso, um pouco de vivéncia juridica, de forma a destacar
eventuais detalhes ou topicos tidos como relevantes e que possam facilitar
aspectos negociais ou até estratégicos, nunca sio dispensados do advogado, visto
que cada processo de valuation é Unico e encerra em si uma série de nuances
especificas proprias.

Entdo, sempre que possivel, o advogado lider deve manter o contato com
o contratante, sem intermediarios, de forma que a secular rela¢do de confian¢a
entre partes se estabeleca e se amplie.
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OFICINAS - ESTUDOS DE CASO

OFICINAIII — Caso Estrela Laminados
Reorganizagdes societarias — estratégias empresariais

® Metodologias de Avaliagdo e Due Diligence legal
® Dé¢bitos com responsabilidade suspensa, e
® Responsabilidade dos Sucessores

Conceitos fundamentais trabalhados na Oficina

® Administragdo de Empresas — Estratégia Empresarial
o Razio pela qual as empresas fazem reorganizagdes
societarias
o Visdo das metodologias de Avaliagio, e;
o Importincia e conceituagdo da Due Diligence legal ou
auditoria legal;
® Aspectos Societarios de consideragdo necessaria em Due Diligence
o Alienagdo e Transferéncia do Controle nas Sociedades
Anoénimas e Limitadas
o Acordos de Confidencialidade (ND4), Compromisso ou
Pré--Contrato (MOU), e
o Contrato para Alienagdo ou Transferéncia do Controle,
de carater vinculante ou ndo vinculante e clausulas
essenciais
® Direito Civil
o Evic¢do e Vicios Redibitorios
o Fraude contra credores
® Direito Processual Civil
o Fraude a execugdo
® Direito Tributario
0 Débitos com responsabilidade suspensa, e
0 Responsabilidade dos Sucessores
® Direito do Trabalho
o Responsabilidade de empresas sob a mesma
administragdo

Caso Estrela Laminados S/A
Auditoria legal e transferéncia ou aquisi¢iio de controle

ESTRELA LAMINADOS S/A ¢ uma subsidiaria integral, pertencente ao



Grupo Familiar “Estrela”, fundado e administrado ha 25 anos por Clodomiro
Estrela, que hoje conta na administragdo com seus dois tnicos filhos: Clodomiro
Estrela Jinior e Claudio Estrela.

O negocio de laminagdo vai muito bem, e o Grupo Familiar Estrela fez
pesados investimentos para renovagdo do maquindrio e incentivo da forga
laboral, tendo a empresa sido recentemente eleita “O melhor lugar para se
trabalhar — 2008” pela revista especializada “Labour”.

Além da atividade de laminagdo, o Grupo Estrela também é composto
por uma transportadora (Transportadora Estrela Ltda.) e uma pequena
construtora que trabalha com terraplanagem (Construtora Estrela Ltda.). A
transportadora tem gerado lucro nos ultimos anos, porém sofre algumas
execugdes fiscais em decorréncia de sua exclusio do REFIS, enquanto a
construtora ¢ Reclamada em diversas a¢des trabalhistas.

Com o passar dos anos, o Grupo Estrela amealhou um relevante
patrim6nio, incluindo, além das empresas mencionadas, a propriedade de vastas
fazendas e investimentos em cavalos de raga, sendo que a familia Estrela ¢
presenga constante nas colunas sociais.

Todo o patriménio da familia foi objeto de planejamento sucessorio e se
encontra integralizado na Holding Estrela S/A, sendo a participagdo total do
fundador, Sr. Clodomiro Estrela, equivalente a 52% (cinquenta e dois por cento)
das agdes com direito a voto; — os restantes 48% (quarenta e oito por cento) das
agdes com direito a voto estdo igualitariamente distribuidos entre seus filhos,
Clodomiro Estrela Janior e Claudio Estrela.

A empresa Americana TW Steel Ltd., através de sua controlada no
Brasil (TW — Agos do Brasil Ltda.), pretende fazer uma proposta de compra a
Holding Estrela S/A para a aquisi¢do da totalidade das agdes de emissdo da
ESTRELA LAMINADOS S/A, com o fim de, em seguida, incorporar a empresa
a TW Brasil, a fim de expandir suas atividades no pais.

Por se tratar de uma operagdo complexa ¢ importante ¢ que pode
consolidar a TW — Ag¢des do Brasil Ltda. definitivamente no mercado brasileiro,
a TW quer ter plena ciéncia de eventuais responsabilidades que possa vir a
assumir, a fim de que possa espelha-las no valor da oferta ou, caso sejam
demasiado expressivas, em ultima hipétese, até desistir de apresentar proposta de
oferta a atual Controladora.

Em face de todo o espelhado, buscando a melhor assessoria no mercado,
a TW contratou uma empresa “fop five” de auditoria para verificar os
langamentos fiscais e contibeis, bem como contratou seu escritorio para
realizagdo de auditoria legal (Due Diligence) ¢ para acompanhamento de toda a
parte legal, desde os entendimentos ou acordos prévios (“NDA4 ", “MOU”) até o
Contrato Definitivo, visando a Transferéncia ou Aquisigdo do Controle da
sociedade objeto de avaliagdo.

Como advogado indicado pelo escritorio para conduzir esse importante
caso, responda:

1) Quais areas (legais) devem ser objeto de Due Diligence? No geral,




qual o periodo que a referida auditoria legal deve abranger, especificando areas?

2) Em virtude da sua notoria experiéncia em analisar contratos
importantes no escritorio, vocé foi destacado para analisar os seguintes contratos
constantes do Data Room revelado pela empresa objeto de anélise:

® Contrato de Fornecimento de Matéria-prima — Anexo [
® Contrato de Financiamento para Capital de Giro — Anexo II

Assim, responda:

a) Analisando os referidos instrumentos de contrato, quais clausulas vocé
destacaria como de conhecimento necessario para a sua cliente “TW”? Por qué?
(Considere na sua resposta a informagdo confidencial que lhe fora cedida pelo
responsavel pela Due Diligence no seu escritorio, no intuito de lhe orientar de que
a aquisicdo em questdo importard em recursos significativos para a empresa
cliente no Brasil ¢, de forma alguma, podera ela ter problemas com o principal
fornecedor de matéria-prima da empresa).

b) De maneira a posteriormente constar do “Relatorio de Due
Diligence™ a ser ofertado ao cliente ao final da auditoria legal pelo seu escritorio
conduzida, qual ressalva vocé faria constar no relatorio, de forma a orientar o seu
cliente na condugdo das negociagdes visando a assinatura do Contrato Definitivo
(transferéncia ou Aquisi¢do do Controle da Estrela Laminados S/A)?

3) Com sucesso fora concluido o processo de Due Diligence realizado
pelo vosso escritorio e que repercutiu no processo de valoragdo da empresa
objeto de aquisicdo (“Estrela Laminados™), sendo que, finalmente, as partes
(“Estrela Holding S/A” e “TW — Agdes do Brasil Ltda.”) concluiram a
negociac¢do definitiva, fechando o valor da operagdo. Entdo, uma vez mais, em
face da sua notéria competéncia e capacidade, reconhecida inclusive entre os
seus pares no escritorio, vocé ¢ chamado para revisar a minuta final de contrato
definitivo para a Transferéncia ou Aquisi¢ao do Controle. Observando os termos
do Anexo III, quais cldusulas vocé destacaria como mais importantes para a
protegdo do interesse da sua cliente/adquirente (“TW”), com relagdo a eventuais
passivos ocultos ou ainda ndo eclodidos a época da Due Diligence e com relagdo
a protecdo da “TW” referente a carteira de clientes que compdem o fundo de
comércio da “Estrela Laminados S/A”, objeto de aquisicao?

4) A empresa apresenta Certiddo Negativa Conjunta da Procuradoria da
Fazenda Nacional ¢ da Receita Federal do Brasil e também Certiddo de
Distribui¢do de Execugdes Federais sem nenhuma ocorréncia. E seguro afirmar
que ndo existem contingéncias relativas a tributos federais para a referida
empresa (considere apenas os tributos abrangidos pelas referidas certiddes)?
Eventuais débitos existentes serdo de responsabilidade da “TW — Agos do Brasil
Ltda.”?

5) Ademais, quais os cuidados que devem ser tomados em sendo
apresentadas certidoes positivas com efeito de negativas?

6) Existem diversas reclamagdes trabalhistas movidas contra a



Construtora Estrela. Podera haver a responsabilizagao da Estrela Laminados por
tais débitos? Ambas as empresas podem ser consideradas como pertencentes a
um mesmo grupo econdmico?

Material de Apoio

Anexo I: Contrato de Fornecimento de Matéria-prima.
Anexo II: Contrato de Financiamento para Capital de Giro.
Anexo III: Minuta — Contrato de Transferéncia ou Aquisi¢ao.

Reportagem publicada pelo jornal A Gazeta Mercantil em 15-6-2007, no
suplemento “Gestdo de Negocios™, intitulada “Como avaliar um investimento?”.

Reportagem publicada pelo jornal A Gazeta Mercantil, em 6-3-2007, intitulada
“Contingéncias ameagam venda do McDonald’s”.

Reportagem publicada pelo jornal O Valor Econdmico, em 7-7-2006, intitulada
“Wal-Mart, Pao de Agucar e Carrefour estio na reta final pelo Atacadao”.

Reportagem publicada no Valor Financeiro, ano 6, n. 7, set. 2007, intitulada
“Negocios que crescem na cola do Private Equity”.

Reportagem publicada pelo jornal A Gazeta Mercantil, em 30-7-2007, intitulada
“Gestdo Ambiental movimenta R$ 1,6 bi este ano”.
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Anexo I
CONTRATO PARA FORNECIMENTODE ACO ASTM e SAE
Elaborado por: Anderson Martorano Augusto Ribeiro
Pelo presente instrumento particular, as partes:

(a) GERALDO — ACO MINAS S/A, inscrita no CNPJ/MF sob n. 00.000.000/0001-
05, com sede na Av. Coteminas Sul, n. 567, S. Iracema - MG, doravante
denominado FORNECEDOR, e

(b) ESTRELA LAMINADOS S/A, inscrita no CNPJ/MF sob n. 87.699.190/0001-
44, com seus atos constitutivos registrados perante a Junta Comercial
(JUCESP), sob n. 877.988.76, com sede em Sio Paulo/SP, na Aw.
Estrela, n. 134 (parte), S. Paulo-SP, doravante denominado
COMPRADOR,

RESOLVEM, de comum acordo, regular suas relagdes comerciais
celebrando o presente Contrato para Fornecimento, doravante denominado

“CONTRATO”, mediante as seguintes clausulas e condigdes:

, 1. DO OBJETO
CLAUSULA PRIMEIRA

O FORNECEDOR se compromete a fornecer, dentro dos prazos e
condi¢des estabelecidas em contrato, a0 COMPRADOR, denominado ACO SAE
¢ ASTM, material este devidamente certificado por andlise quimica e processo
de ultrassom aplicaveis, nas quantidades abaixo especificadas.

Paragrafo Primeiro — Mediante aviso prévio por escrito com
antecedéncia minima de 30 (trinta) dias, o FORNECEDOR recebera os pedidos
de compra, comprometendo-se a entregar nas quantidades mencionadas, salvo



caso fortuito ou forga maior, nos 30 (trinta) dias subsequentes, frete por conta do
COMPRADOR.

Paragrafo Segundo - O COMPRADOR compromete-se em adquirir, no
prazo, forma e condi¢des infra, todos os meses, a quantidade minima de **
toneladas, de cada uma das especificagdes SAE 1010 — 1020, SAE 1045, ASTM -
A36, ASTM — A283 GrC, ASTM — A285 GrC, ASTM — A516 ¢ SAC 50, sob pena
de rescisdo do presente contrato.

. II. DO PRECO E CONDICOES
CLAUSULA SEGUNDA

O FORNECEDOR fara jus ao pagamento apurado, levando em
consideragdo as quantidades e qualidades adquiridas pelo COMPRADOR,
segundo prova dos pedidos realizados, sendo que o valor sera cobrado de acordo
com a variag¢do do prego do ago in natura, para o mercado internacional, no dia
do fechamento, sendo fixado o valor minimo de US$ ** por tonelada do padriao
SAE 1010, seguindo os demais tabela vigente a época.

Paragrafo Primeiro — Os pagamentos devem ser quitados nos 30 (trinta)
dias subsequentes ao fechamento, mediante boleto bancario, divida portavel.

Paragrafo Segundo — No caso de atraso no pagamento, sera aplicavel
multa padrdo de 5% (cinco por cento), sobre o valor do débito, acrescida de juros
legais (1%), bem como corre¢do monetaria calculada segundo o INCC/FGV
aplicavel. No caso de cobranga amigavel ou judicial, sera acrescido ao valor,
respectivamente, 10% e 20% a titulo de honorarios advocaticios extrajudiciais ou
judiciais, consoante hipotese.

; III. DO PRAZO DE DURAGAO
CLAUSULATERCEIRA

O presente CONTRATO vigorara por prazo indeterminado, podendo ser
denunciado a qualquer momento, por qualquer das Partes, desde que haja
notifica¢do neste sentido, com antecedéncia minima de 30 (trinta) dias para a
rescisdo, devendo ser honradas as obrigagdes assumidas pela parte
COMPRADORA, sob as penas da Lei.

IV. DO FORO



CLAUSULA QUARTA

Elegem as Partes o Foro da Comarca de Iracema, Minas Gerais, como
competente para dirimir quaisquer dividas oriundas do cumprimento ou da
interpretagdo do presente CONTRATO, com exclusio de qualquer outro, por
mais privilegiado que seja ou venha a ser.

E, por estarem assim justas e contratadas, as Partes firmam o presente
CONTRATO em 2 (duas) vias de igual teor ¢ forma para um so efeito, na
presenga das testemunhas abaixo qualificadas e a tudo presentes.

Iracema/MG, 20 de agosto de 1998.

Anexo II
99¢ TABELIAO DE NOTAS
OSASCO-SP
COMARCA DE OSASCO - ESTADO DE S. PAULO

TABELIAO: JOSE DE ANCHIETA
LIVRO N. 887 - PAGINAS 011/014 — 12 TRANSLADO

ESCRITURA DE MUTUO COM GARANTIA HIPOTECARIA E OUTRAS
AVENCAS

SAIBAM quantos esta piblica Escritura bastante virem, que aos dezoito
(18) dias do més de janeiro do ano de 2009, nesta Cidade e Comarca de Osasco-
SP, Republica Federativa do Brasil, em diligéncia a Cidade Justina, nesta Cidade,
onde eu, Tabelido Substituto, fui chamado e compareci, compareceram partes
entre si justas ¢ contratadas, a saber: de um lado, na qualidade de mutuaria,
outorgante devedora e principal pagadora, designada DEVEDOR(A): ESTRELA
LAMINADOS S/A, inscrita no CNPJ/MF sob n. 87.699.190/0001-44, com seus
atos constitutivos registrados perante a Junta Comercial (JUCESP), sob n.
877.988.76, com sede em Sdo Paulo/SP, na Av. Estrela, n. 134 (parte), S. Paulo-
SP, representada na forma de seu contrato social por CLODOMIRO ESTRELA,
brasileiro, casado, empresario, portador do RG n. 2.796.881-7 SSP/SP, inscrito no
CPF/ME, sob n. 022.191.668-27, ¢ CLAUDIO ESTRELA, brasileiro, casado,
administrador, portador do RG n. 15.145.876-20, ¢ do CPF/MF sob n.
143.987.456.-23, ambos residentes e domiciliados nesta Capital, Estado de S.
Paulo/SP, com enderego comercial na Av. Estrela, n. 134 (parte). Como av:
da nota promissoria de garantia adiante referida e devedores solidarios,
doravante designados AVALISTAS: 199 CLODOMIRO ESTRELA, ja
qualificado, autorizado por sua mulher, nos termos do inciso III, do artigo 1.647
do Cédigo Civil, Estela Marietta Estrela, brasileira, do lar, portadora do RG n.
3.567.987-0 e do CPF/MF n. 087.087.977-27; 2%) CLAUDIO ESTRELA, ja
qualificado, autorizado por sua mulher, nos termos do inciso III, do artigo 1.647
do Codigo Civil, Verdnica Macedo de Aguiar Estrela, brasileira, publicitaria,
portadora do RG n. 18.999.987-0 e do CPF/MF n. 140.087.999-27; 39)
CLODOMIRO ESTRELA JUNIOR, brasileiro, casado, engenheiro da




computag¢do, portador do RG n. 14.716.891-3 SSP/SP, inscrito no CPF/ME, sob n.
367.191.668-27, autorizado por sua mulher, nos termos do inciso III, do artigo
1.647 do Codigo Civil, Clara Ribeiro Constantino Venancio Estrela, brasileira,
bacharel em direito, portadora do RG n. 15.979.997-5 ¢ do CPF/MF n.
111.091.555-55, residente e domiciliado nesta Capital, Estado de S. Paulo/SP,
com enderego comercial na Av. Estrela, n. 134 (parte); como dadora da garantia
real, fiadora e principal pagadora, solidariamente responsavel com a devedora,
doravante designado GARANTIDOR(A): ESTRELA S/A, inscrita no CNPJ/MF
sob n. 76.610.108/0001-28, com sede em Sdo Paulo/SP, na Av. Estrela, n. 134
(parte), S. Paulo-SP, representada na forma do seu Estatuto Social por seu
Diretor Presidente, consoante Ata de Assembleia Ordinaria realizada em
04/04/2008, devidamente registrada perante a Junta Comercial do Estado de S.
Paulo (JUCESP), sob n. 717.876-9/01, Sr. CLODOMIRO ESTRELA, brasileiro,
casado, empresario, portador do RG n. 2.796.881-7 SSP/SP, inscrito no CPF/ME,
sob n. 022.191.668-27, residente e domiciliado nesta Capital, Estado de S.
Paulo/SP, com enderego comercial na Av. Estrela, n. 134 (parte); e, finalmente
como outorgado credor, doravante designado simplesmente CREDOR: BANCO
MOMENTO S/A, com sede na Cidade Justina, nesta cidade, inscrito no CNPJ/MF
sob n. 68.879.345/0001-99, com seu Estatuto Vigente aprovado pela AGE/AGO,
realizada em 29/03/2007, e devidamente registrada na JUCESP sob n.
144.890/05-2, em 12/06/2008, neste ato representado por seus diretores, no final
nomeados e qualificados, eleitos pela Ata de Reunido Extraordinaria n. 1.234 do
Conselho de Administragdo, realizada em 29/03/2007, e devidamente registrada
na JUCESP sob n. 132.999/07-3, em 14/04/2007, cujas copias ficam arquivadas
nestas notas, em pasta propria de n. 019 sob n. de ordem 076; os presentes
maiores e juridicamente capazes, conhecidos entre si como os proprios e por
mim identificados, em virtude dos documentos apresentados, do que dou f¢, os
quais, desde j4, dispensam expressamente a presenga ¢ assinatura de
testemunhas instrumentarias para este ato. — E, pelas partes contratantes me foi
dito: 1. A DEVEDORA, na forma representada, contrata com o CREDOR, um
empréstimo para capital de giro, no valor de R$ 4.500.000,00 (quatro milhdes e
quinhentos mil reais), cujo o valor liquido, apés a dedugdo do Imposto sobre
Operagdes Financeiras (IOF), sera creditado na conta corrente n. 8800-0, titulada
pela DEVEDORA, junto a agéncia 457809 — Av. dos Lavapés, do CREDOR,
desde que apresentada esta ESCRITURA regularmente registrada no Cartorio de
Registro de Imoveis competente. 2. A DEVEDORA restituird ao CREDOR a
quantia mutuada, mediante 56 (cinquenta e seis) prestagdes mensais e sucessivas,
atualizadas, desde a data da liberagao do crédito até o efetivo pagamento, com
juros a taxa mensal de 1,55% (um inteiro e cinquenta e cinco centésimos por
cento), equivalente a taxa anual de 20,27% (vinte inteiros e¢ vinte e sete
centésimos por cento), calculados sobre o saldo devedor, vencendo-se a primeira
em 30 (trinta) dias da liberag@o do crédito, e as demais no mesmo dia dos meses
subsequentes, até a final e integral liquidagdo do débito. 3. Para garantir ao
CREDOR o pagamento total da divida assumida, principal e encargos, a
DEVEDORA emite ¢ entrega ao CREDOR, 01 (uma) nota promissoria “pro-
solvendo”, de inteiro efeito cambial, no valor de R$ 6.000.000,00 (seis milhdes de



reais), devidamente avalizada pelos AVALISTAS, acima nomeados e
qualificados. 4. Os AVALISTAS da nota promissoria referida na clausula
Terceira supra comparecem também neste instrumento, na condigdo de
devedores solidarios, anuindo expressamente ao ora convencionado,
responsabilizando-se incondicionalmente com a DEVEDORA, de maneira
irrevogavel e irretrativel, pelo total cumprimento de todas as obrigagdes,
pecuniarias ou ndo, por ela assumidas nestas Escritura. 5. Fica facultado ao
CREDOR efetuar o recebimento do valor mencionado na Clausula Segunda,
mediante débito, no respectivo vencimento, na conta corrente da DEVEDORA,
mencionada na cldusula primeira supra. 5.1. A DEVEDORA, através da
presente, e na melhor forma de direito autoriza o0 Banco Momento S/A, de forma
irrevogavel e irretratavel, através de sua agéncia, referida na clausula primeira,
acima, a levar ao débito em sua conta corrente, os valores devidos em relagdo a
esta Escritura. 5.2. Caso néo haja saldo suficiente para amortizagao ou liquidagao
das parcelas ou do saldo devedor da DEVEDORA, na forma prevista no caput ¢
paragrafo primeiro desta clausula, o CREDOR podera efetuar o langamento do
débito respectivo, em qualquer conta que a DEVEDORA, os AVALISTAS, ou a
GARANTIDORA mantenham ou venham a manter em qualquer agéncia do
Banco Momento S/A. 6. Correrdo por conta exclusiva da DEVEDORA todas as
despesas decorrentes desta Escritura, seus gastos de registro, bem como de
eventuais adiantamentos que se fizerem necessarios para a sua regulariza¢do. 7.
A divida aqui assumida pela DEVEDORA sera considerada antecipadamente
vencida e desde logo exigivel em todos os seus encargos, nas seguintes hipoteses,
além das previstas em lei: a) Se a DEVEDORA deixar de cumprir qualquer
obrigagdo decorrente desta escritura, no tempo e modo devidos; b) Se a
DEVEDORA, os AVALISTAS, ou a GARA NTIDORA falirem, ou requererem
Recuperagdo Judicial ou Extrajudicial da Empresa, entrarem em estado de
liquidagdo, tornarem-se insolventes ou sofrerem protestos de titulos por falta de
pagamento; ¢) Se for movida contra a DEVEDORA, os AVALISTAS, ou a
GARANTIDORA, medida judicial que venha, ou possa a vir afetar, por qualquer
motivo, as garantias e direitos creditérios do CREDOR; d) Alteragdo do Controle
Societario do(s) DEVEDORA, AVALISTA, GA RANTIDORA; ¢) Se os imoveis
adiante dados em garantia forem desapropriados total ou parcialmente, ou se,
total ou parcialmente, sofrer qualquer espécie de alienagdo ou oneragdo, sem
prévio e expresso consentimento do CREDOR. 8. Qualquer quantia devida pela
DEVEDORA, por for¢a deste contrato, vencida e ndo paga, sera considerada em
mora e o débito ficara sujeito, do vencimento ao efetivo pagamento, a
atualizagdo monetaria de acordo com a variagdo da taxa referencial ou outro
indice ou taxa que vier a substitui-la, mais juros moratorios a taxa de 1% (um por
cento) ao més ou fragdo, sobre o valor corrigido e multa de 2,00% (dois por
cento), sobre a quantia impaga corrigida monetariamente. 9. Se o CREDOR for
obrigado a recorrer a meios judiciais para haver qualquer parcela do seu crédito
total ou parcialmente, fara jus aos acréscimos previstos na clausula anterior, sem
prejuizo das despesas de cobranga, custas processuais e judiciais e honorarios
advocaticios, estes na base de 20% (vinte por cento), sobre o valor da causa. 10.



Obriga-se a GARANTIDORA a pagar em dia todos os impostos e taxas que
incidam ou venham a incidir sobre os imoveis adiante dados em garantia, e
manté-los em perfeito estado de conservagdo. 11. Para garantir ao CREDOR o
cumprimento de todas as obrigagdes ora assumidas pela DEVEDORA, bem
como as demais decorrentes deste instrumento, principal e acessorios, a
GARANTIDORA da ao CREDOR, em ftnica e especial HIPOTECA, sem
concorréncia de terceiros, os imoveis a seguir descritos e caracterizados, que
declaram possuir livres e desembaragados de quaisquer 6nus, davidas, dividas,
condominios, despesas condominiais, impostos, taxas, encargos judiciais ou
extrajudiciais, a saber: A) UM TERRENO RURAL, que localiza-se na cidade de
Salto, no Bairro Jurupipoca, Comarca de Solano, deste Estado, com as seguintes
medidas e confrontagdes: “A presente descrigdo, que obedece o sentido horario
de encaminhamento, tem inicio no ponto para onde correm as linhas de divisa
determinadas pela margem da Estrada Municipal do Bairro e pela lateral de uma
Servidao de Passagem existente entre o imovel descrito e a propriedade de
Lucius, dai seguindo por cerca em linha reta na extensdo 662,34m (seiscentos e
sessenta e dois metros e trinta e quatro centimetros) no rumo de 47%04 'SE;
deflete a esquerda e segue em outra linha reta na extensdo de 180,10m (cento e
oitenta metros e dez centimetros) com rumo de 84%58'SE, até atingir o caudal de
um coérrego sem denominag¢do conhecida, sendo tais segmentos separados da
propriedade de César pela mencionada Serviddo de Passagem, deflete a direita e
segue em sentido jusante desse corrego na extensdo de 170,20m (cento e setenta
metros e vinte centimetros), dividindo com a propriedade dos herdeiros de Nero,
até atingir um valo, onde deflete a direita e segue por este, em linha reta, na
extensdo de 322,30m (trezentos e vinte e dois metros e trinta centimetros) no
rumo de 4938'SW, confrontando com a propriedade de Simdes, deflete a direita e
segue em linha reta na extensio de 943,31m (novecentos ¢ quarenta ¢ trés
metros e trinta ¢ um centimetros) no rumo de 424'NW até a margem da Estrada
Municipal, confrontando em toda essa extensao com a propriedade de Augustus,
entdo deflete a direita e segue pela margem da Estrada Municipal na extensdo de
128,94m (cento e vinte e oito metros e noventa e quatro centimetros) e rumo
52%'NE, até o ponto de inicio desta descri¢do, perfazendo uma area de
226.184,58m? (duzentos e vinte e seis mil, cento e oitenta e quatro metros e
cinquenta e oito decimetros quadrados) ou 9,346 alqueires paulistas, tudo
conforme matricula n. 2.574 do Cartério do 22 Oficial de Registro de Imoéveis de
Solano, deste Estado. 11.1. O referido imoével foi havido conforme registro n. 03
da mencionada matricula, por for¢a da Escritura de Venda e Compra lavrada
nas notas do 99¢ Tabelionato desta Comarca (livro 64338, fls. 363), datada de 13 de
setembro de 2004. 11.2. O imovel estd inscrito na Receita Federal sob n.
4.888.757-8, ¢ no INCRA sob n. 999.000.888.677-6, conforme Certificado de
Cadastro de Imével Rural — CCIR EMISSAO 2003/2004/2005 (apresentar), com a
DENOMINACAO “SITIO DA BOA SORTE”, com area total de 22,6000 ha;
Mobdulo Rural: 41,0909 ha; n. de Modulos Rurais: 0,55; Modulo Fiscal: 12,0; n. de
modulos fiscais: 1,8833; Fracdo Minima de Parcelamento de 2,000 ha. 11.3.
conforme a DIAT/DIAC, adiante referida, foi atribuido ao imével supra, o valor
tributavel de R$ 800.050,00 (oitocentos mil e cinquenta reais). B) UMA



CHACARA SOB N. 489, DA QUADRA “20”, DO LOTEAMENTO
DENOMINADO “SOL POENTE”, neste Municipio de Itatiba, Comarca de
Jundiai, 2* Circunscrigio de Imoveis desta Comarca, com a AREA DE
6.581,00m? medindo 78,00m de frente para a Estrada Onze, da frente aos
fundos, pelo lado direito mede 110,00m, confrontando com a chacara n. 387,
pelo lado esquerdo mede 99,00m, confrontando com a chacara n. 385, tendo nos
fundos a medida de 54,00m, confrontando com a chéacara n. 374 ¢ mais uma
parte ideal correspondente a fragdo ideal de 0,14285% de uma drea de terras

de 251.080,001112, formada por um bosque, lago e terreno, livre ¢ destinada a
instalagdo de um clube de campo, tudo conforme planta e plano das chacaras do
Sol, com a seguinte descrigdo: Inicia-se na confluéncia da Estrada n. 01, com a
Estrada n. 7, confrontando com as chacaras 207 a 216, onde confronta com a
Faz. Morro Alto de José Turola e as chacaras 615 a 626, estrada n. 19 e as
chacaras 586, 579, 578 e 580, Estrada n. 1, seguindo até encontrar o ponto de
partida. Imével esse havido da seguinte forma: a chacara por for¢a do R/9 da
matricula 14.658, e a parte ideal por for¢a do R/1.453 da matricula n. 13.154,
ambas do 12 Oficial de Registro de Imoveis de Jundiai, e estd cadastrada na
Prefeitura Municipal de Itatiba-SP, sob n. 01.05.020.0534.001-5 — V. Venal RS
350.000,00 (trezentos e cinquenta mil reais). 12. DAS DEMAIS CONDIGCOES —
A hipoteca ora constituida, além do imo6vel acima descrito e caracterizado, com
todas as acessdes, melhoramentos e construgdes existentes, abrange as
construgdes, instalagdes e quaisquer benfeitorias que foram realizadas, inclusive
as decorrentes de exigéncias das autoridades piblicas. 12.1. A presente hipoteca
¢ constituida independentemente de outras quaisquer garantias oferecidas para a
seguran¢a da “CREDORA”, ndo constituindo novag¢do e podendo ser executada
independentemente de ordem de preferéncia. 12.2. Os GARANTIDORA,
DEVEDORA e AVALISTAS obrigam-se: 12.2.1. a zelar pelo bem hipotecado de
modo a manté-lo em perfeito estado de conservagdo e seguranga; 12.2.2. a nio
constituir quaisquer outros 6nus sobre o imovel; 12.2.3. a ndo alienar, a qualquer
titulo, e nem prometer vender dito imovel, sem prévia e expressa aquiescéncia
da “CREDORA”; 12.2.4. a pagar, nas épocas proprias, os impostos, taxas e
quaisquer outros tributos federais, estaduais e municipais, que incidam ou
venham a incidir sobre o bem hipotecado; 12.2.5. a comunicar a “CREDORA”,
por escrito, qualquer diminui¢do e/ou deterioragdo do bem onerado, tio logo
ocorra tal evento, ¢ a promover o necessario refor¢o da garantia hipotecaria,
dentro do prazo de 30 (trinta) dias, a contar do recebimento da notificagido que a
“CREDORA” lhes fizer através de aviso postal (AR); 12.2.6. a exibir a
“CREDORA”, quando solicitados, os comprovantes de quaisquer das obrigagdes
aqui assumidas. 12.3. O descumprimento de qualquer das clausulas mencionadas
nesta escritura determinard, a juizo exclusivo da CREDORA, o vencimento
antecipado da divida ora confessada, podendo a mesma usar das medidas legais
que considerar convenientes a defesa de seus direitos e interesses, faculdade essa
que permanecerd integra, mesmo no caso de tolerancia, a qualquer tempo, por
parte da mesma CREDORA. 13. DO FORO — De comum acordo entre as partes,
fica eleito o foro desta Comarca de Osasco-SP, para a instauragdo de litigios ou



para dirimir qualquer duvida relacionada com a presente escritura, com renincia
expressa a qualquer outro foro, por mais especial ou privilegiado que seja. 14.
DAS DECLARACOES — A GARANTIDORA declara: 14.1. Que o imével ora
hipotecado estd livre e desembaragado de quaisquer Onus judiciais ou
extrajudiciais, hipotecas legais ou convencionais, foro ou pensdo, bem como que
sobre o imovel ndo existem agdes reais e pessoais reipersecutorias; 14.2. Que
para todos os fins de direito, inclusive os previstos no artigo 1.484 do Codigo Civil,
os bens acima descritos e caracterizados (“A” e “B” — clausula 11.1),
respectivamente, ficam avaliados em R$ 4.000.000,00 (QUATRO MILHOES
DE REAIS), ¢ R$ 2.000.000,00 (DOIS MILHOES DE REAIS), reservado ao
CREDOR o direito de pedir nova avaliagdo; 14.3. que ndo estdo vinculados a
Previdéncia Social como contribuintes obrigatérios. 15. DA DOCUMENTAGCAO
— Os “DEVEDORES” apresentam, neste ato, a seguinte documentagdo: 15.1.
Certificado de Cadastro de Imoével Rural (CCIR), emissdo 2003/2004/2005
(Codigo de Imovel Rural n. 000.000.024.000-6; 15.2. Certidio Negativa de
Débitos Relativos ao Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural sob o n.
... emitda em 12 de setembro de 2007 e vélida at¢ __ de

de _ , cuja validade e autenticidade foi nesta data verificada por
esta Serventia, via Internet; 15.3. Recibo de Entrega da Declaragdo do ITR —
Exercicio de 2008. Documento de Informagédo e Atualizagdo Cadastral do ITR —
DIAC e Documento de Informagdo e Apuragdo do ITR — DIAT (os documentos
acima permanecerdo arquivados nestas notas, na pasta propria de n. __, sob o n.
__;15.4. Certiddo de propriedade com negativa de onus e alienagdes, expedida
em 11 de setembro de 2008 pelo Segundo Oficial de Registro de Imoveis de
Solano, deste Estado, que permanecera arquivada neste Cartério sob on.
pasta _ ). — Pelo CREDOR me foi dito que dispensam os GARANTIDORES da
apresentagdo das certiddes que trata a Lei 7.433/85, regulamentada pelo Decreto
n. 93.240/86 (com excegdo da Certiddo de Propriedade e a Certidio Negativa de
Débitos Relativos ao Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural acima
citadas), declarando terem ciéncia acerca das eventuais implica¢des decorrentes
dessas dispensas. — A GARANTIDORA se obriga, sempre que solicitado pelo
CREDOR, a apresentar os comprovantes de pagamento dos tributos incidentes
sobre o imovel em questdo. — As partes autorizam o Sr. Oficial de Registro de
Imoveis competente a proceder todos os registros e averbagdes necessarios a
vista da presente. — De como assim disseram, do que dou f¢, pediram ¢ eu lhes
lavrei a presente que, depois de lida em voz alta e clara, foi achada em tudo
conforme, pelo que aceitam a assinam.

Anexo III
Instrumento Particular de Venda e Compra de A¢desda ESTRELA
LAMINADOS S/A e outras avengas
Pelo presente instrumento particular,
ESTRELA S/A, inscrita no CNPJ/MF sob n. 76.610.108/0001-28, com
sede em Sdo Paulo/SP, na Av. Estrela, n. 134 (parte), S. Paulo-SP, representada



na forma do seu Estatuto Social por seu Diretor Presidente, consoante Ata de
Assembleia Ordinaria realizada em 04/04/2008, devidamente registrada perante
a Junta Comercial do Estado de S. Paulo (JUCESP), sob n. 717.876-9/01, Sr.
CLODOMIRO ESTRELA, brasileiro, casado, empresario, portador do RG n.
2.796.881-7 SSP/SP, inscrito no CPF/ME sob n. 022.191.668-27, residente e
domiciliado nesta Capital, Estado de S. Paulo/SP, com endere¢o comercial na
Av. Estrela, n. 134 (parte), ora denominado VENDEDORA, ¢;

TW — Agos do Brasil Ltda, inscrita no CNPJ/MF sob n. 92.610.178/0001-
55, com sede em Sdo Paulo/SP, na Av. Metal Leve, n. 578, S. Paulo-SP,
representada na forma do seu Contrato Social por seu Diretor Presidente, KALL
VON-SMICH, austriaco, casado, engenheiro de produgdo, portador do RNE n.
7.798-8, inscrito no CPF/MF sob n. 250.191.668-27, residente e domiciliado nesta
Capital, Estado de S. Paulo/SP, com enderego comercial na Av. Metal Leve, n.
578, ora denominado COMPRADOR.

CONSIDERANDO:

(i) os termos dos instrumentos denominados “Acordo de
Confidencialidade — NDA”, “Memorando de Entendimentos — MOU”, datados
respectivamente de 11/02/2008 e 15/03/2008 firmados entre a denominada
VENDEDORA e o também acionista, ora denominado COMPRADOR, ¢ os
termos do instrumento particular de “proposta para aquisi¢do de agdes”, datado
de 03/04/2008, onde a primeira se compromete a vender, pelo valor certo e
ajustado (salvo consectdrios legais/contratuais), e na forma e condi¢oes
estabelecidas pelo mesmo instrumento, de R$ 33.000.000,00 (trinta e trés milhdes
de reais), e o segundo se compromete a comprar a propriedade no que se refere a
totalidade das participagdes societarias detidas pela VENDEDORA, qual seja,
20.000.000,00 (vinte milhdes) agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal,
assegurando-lhe todos os 6nus e vantagens decorrentes, na forma do Estatuto
Social e da Lei, da sociedade por agdes ESTRELA LAMINADOS S/A, inscrita no
CNPJ/MF sob n. 87.699.190/0001-44, com seus atos constitutivos registrados
perante a Junta Comercial (JUCESP), sob n. 877.988.76, com sede em Sio
Paulo/SP, na Av. Estrela, n. 134 (parte), S. Paulo-SP, doravante denominada para
os fins deste instrumento “Companhia”.

(ii) ainda, nos termos do referido instrumento datado de 03/04/2008, em
garantia da presente transagdo, o referidlo COMPRADOR dara em garantia legal
(hipoteca) o imovel descrito na clausula 7%, imovel este avaliado em
aproximadamente R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais).

Assim, RESOLVEM, de comum acordo que:

1. A VENDEDORA, neste ato, vende, como de fato vendido tem, suas
20.000.000 (vinte milhdes de agdes) agdes ordindrias, nominativas e sem valor
nominal, totalmente subscritas e ja integralizadas, pelo valor certo de R$
33.000.000,00 (trinta e trés milhdes de reais), ao COMPRADOR, que neste ato
adquire, em carater irretratavel e irrevogavel, como adquirido tem, pelo prego
supra, prazos e condigdes estabelecidos neste Contrato, sobretudo paragrafos 1.1
¢ ss. da presente clausula, a propriedade das referidas ag¢des de emissdo da



mesma Companhia, podendo, desde ja, exercer sobre elas todas as agdes e
direitos concernentes, na forma da Lei, observados os Estatutos da Companhia.

1.1. Nos termos do instrumento particular datado de 03/04/2008, uma vez
que ndo houve entre PARTES consenso a respeito da la mencionada ACAO
CIVIL PUBLICA, tendo por objeto ressarcimento de dano ambiental, proposta
pela UNIAO FEDERAL, perante a 5* Vara Federal da Justica Federal de
Campinas/SP, autos 2001.0887.9865-10, tendo como Réu a “COMPANHIA”, ¢ a
conclusdo quanto a possibilidade de éxito na tese de defesa, entendido pela equipe
juridica da VENDEDORA como de éxito provavel (condenagdo remota) e, pela
equipe juridica da COMPRADORA como de éxito possivel (condenagdo
possivel), a parte COMPRADORA resolve depositar, sob concordancia expressa,
do VENDEDOR, o valor referente a contingéncia que a referida agio possa vir a
representar, segundo calculos atualizados e pelas partes acordados (anexo), no
importe de 7.000.000,00 (sete milhdes de reais), perante uma instituigdo de
confianga de ambas as partes, alids consoante instrumento firmado na presente
data (anexo), quantia esta que sera restituidla ao COMPRADOR ou ao
VENDEDOR, nas hipéteses do contrato, devidamente atualizada, segundo
previsto no referido instrumento.

1.2. Uma vez transitada em julgado a agdo, consoante prova legal, em
sendo julgada improcedente ou, no caso de parcial ou total procedéncia, desde
que o valor da condenagdo seja menor que o valor atualizado caucionado,
incontinenti, a VENDEDORA receberd a quantia total ou remanescente,
acrescida da corre¢do monetaria e juros na forma do contrato.

1.3. Na hipotese de o valor da condenagdo devidamente acrescido dos
indices contratuais exceder o valor previsto nesta clausula, compromete-se a
VENDEDORA, uma vez devidamente intimada via correspondéncia registrada,
no prazo de 30 (trinta) dias Uteis subsequentes, a diretamente liquidar perante a
COMPRADORA a quantia em questdo, acrescida de eventuais custas, sob pena
de execugdo.

1.4. As custas para aperfeicoamento do contrato mantido perante a
institui¢@o financeira correrdo por conta da VENDEDORA.

2. A quantia de R$ 33.000.000,00 (trinta e trés milhdes de reais) sera
paga em 24 (vinte e quatro) parcelas, iguais, mensais e sucessivas, iniciando-se a
primeira em 15 (quinze) de junho de 2009, seguindo-se as demais,
sucessivamente, em iguais dias dos meses subsequentes, até integral e completo
pagamento.

3. Sobre cada uma das dezesseis parcelas supra-elencadas, quando do
seu vencimento e, independentemente de qualquer aviso, incidira, na forma do
presente contrato, juros legais de 1% (um por cento) ao més, contados da
assinatura do presente, até efetivo pagamento da parcela, sem prejuizo de outros
consectarios legais, exclusivamente devidos, na hipotese de inadimplemento,
hipotese esta regrada pela clausula 5 do presente contrato.

4. Os pagamentos serdo realizados com os devidos acréscimos,
pontualmente, e independentemente de aviso, no seu vencimento, mediante
deposito na Conta Corrente de Titularidade da VENDEDORA, servindo o



comprovante de deposito, observadas as clausulas deste contrato, como prova de
pagamento, sob pena de ser considerado “extempordneo”, com a aplica¢do das
penalidades contratuais, nos termos das clausulas 5¢ e 6% abaixo.

5. Pagamentos realizados fora do prazo contratualmente estabelecidosl
(clausula 22 supra) somente serdo considerados recebidos, desde que contem
com os devidos acréscimos legais e multa contratual a fragdo 10% (dez por
cento) sobre o valor da parcela em atraso, pro rata die, até efetiva quitagdo.

6. Sem prejuizo da aplicag@o da clausula 5% supra, a impontualidade de 3
(trés) parcelas consecutivas dara direito 8 VENDEDORA de considerar a divida
vencida antecipadamente, cumulada com a multa contratual de 10% (dez por
cento) sobre a totalidade da divida vencida, sem prejuizo da execugdo da
garantia legal (hipoteca) expressa na clausula abaixo.

7. Para garantir o pagamento da presente obrigagio, 0o COMPRADOR
oferece a hipoteca do imovel de sua propriedade, o qual declara livre e
desembaragado de quaisquer onus, dividas e gravames legais/reais, denominado
“IMOVEL SEDE TW — Agos do Brasil Ltda.”, a seguir caracterizado e descrito,
sendo o seu valor estimado em RS 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), a
saber:

IMOVEL descrito na matricula de n. 178.690, perante o 4¢ Oficial de
Registro de Iméveis de S. Paulo/SP, compreendendo respectivas benfeitorias e
acessdes, assim descrito e caracterizado: UM GALPAO INDUSTRIAL, situado
na antiga Avenida 7, hoje denominada Av. Metal Leve, n. 578, S. Paulo-SP, com
as seguintes medidas e confrontagdes: a presente descri¢do, que obedece o
sentido horario de encaminhamento, tem inicio no ponto para onde concorrem as
linhas de divisa determinadas pela margem da Estrada Municipal do Bairro
Pirapora e pela lateral de uma Serviddo de passagem existente entre o imovel
descrito e a propriedade de Oswaldo Rodrigues Cesar, dai seguindo por cerca em
linha reta na extensdo de 662,34 metros no rumo de 47909'SE; deflete a esquerda
¢ segue em outra linha reta na extensdo de 180,10 metros com rumo de 84%58'SE,
até atingir o caudal de um corrego sem denominagdo conhecida, sendo tais
segmentos separados da propriedade de Rodrigués Cesar pela mencionada
Serviddo de Passagem, deflete a direita e segue em sentido jusante desse corrego
na extensdo de 170, 20 metros dividindo com a propriedade dos herdeiros de
Antonio Rodrigues, até atingir um valo, onde deflete a direta e segue por este, em
linha reta, na extensdo de 322,30 metros no rumo de 46238'SN, confrontando com
a propriedade de Barros Simdes, deflete a direta e segue por este, em linha reta,
na extensdao de 943,31 metros no rumo de 3424'NW, at¢ a margem da antiga
Estrada Municipal, confrontando em toda essa extensdo com a propriedade de
José¢ Cesar, deflete a direita e segue pela margem da antiga Estrada Municipal na
extensdo de 128,94 metros e rumo de 52%56'NE, até o ponto de inicio desta
descri¢do, perfazendo uma area de 26.184,58 metros quadrados, imovel este
adquirido por TW — Agos do Brasil Ltda., mediante escritura publica lavrada no
12 Tabelido de Notas de S. Paulo-SP, em 22 de outubro de 2004, valor venal de
R$ 8.529.100,00 (oito milhdes quinhentos e vinte e nove mil e cem reais).

7.1. Na hipotese de eventual inadimplemento por parte do



COMPRADOR, precedera a VENDEDORA a execugdo da hipoteca, na forma
da lei de seu instrumento de constituigdo, ficando ainda a VENDEDORA, na
forma do artigo 1.430 do CC, CREDOR(A) de eventual saldo remanescente da
divida, caso o valor excutido ndo seja suficiente para quitagdo integral do débito.

8. O COMPRADOR firma, na presente data, perante o competente
Cartorio a “Escritura de Hipoteca”, dando o imével descrito na clausula 72 supra
em garantia. Os custos para aperfeicoamento da presente garantia correrdo as
expensas do denominado COMPRADOR.

9. A VENDEDORA assina, no presente ato, o livro “Registro de A¢des
Nominativas” e o livro de “Transferéncia de Ag¢des Nominativas” e, com
relagdo aos cargos perante 0o CONSELHO ADMINISTRATIVO e DIRETORIA
EXECUTIVA, igualmente, assina os respectivos TERMO(S) DE RENUNCIA,
entregando ao representante legal do COMPRADOR, de maneira a que tal
renincia surta os seus devidos efeitos.

10. A VENDEDORA se compromete a ndo exercer, durante o prazo
certo de 36 (trinta e seis) meses contados da assinatura do presente, diretamente
ou indiretamente por empresa controlada, a atividade prevista no objeto social da
COMPANHIA, sob pena de, em ndo fazendo, ser condenada as perdas e danos
arbitraveis na forma da lei.

11. Responsabiliza-se o COMPRADOR por qualquer prejuizo
eventualmente causado 8 VENDEDORA, na hipétese de mora na efetivagdo de
qualquer ato acessorio para o aperfeicoamento da presente cessdo, salvo se
decorrente de caso fortuito ou for¢a maior ou de ato da propria VENDEDORA e,
no mais, isenta a VENDEDORA de qualquer responsabilidade por ato, fato ou
omissdo ocorridos apos a assinatura do presente instrumento.

12. E de responsabilidade de cada uma das partes o pagamento do
correspondente imposto eventualmente devido.

13. As PARTES elegem, para dirimir quaisquer duvidas ou litigios
provenientes do presente contrato, 0 FORO da COMARCA da CAPITAL/SP,
com exclusdo de qualquer outro, por mais privilegiado que o seja.

14. Por fim, firmam o presente instrumento em carater irrevogavel e
irretratavel, comprometendo-se a fazer a presente venda sempre boa, firme,
valiosa e eficaz, inclusive por seus herdeiros e sucessores legais.

E por estarem assim, justos e contratados, assinam o presente
instrumento em 02 (duas) vias de igual teor e forma, juntamente com as
testemunhas abaixo nomeadas.

Sao Paulo, 15 de abril de 2008.

1 Tratamos Due Diligence como sindnimo para auditoria legal para os fins deste
texto. Na verdade, as palavras Due Diligence sio utilizadas em contextos
referentes a outras areas, tais como contabil e financeira, designando os trabalhos
dos profissionais daquelas dreas em auditorias especificas que realizam.



2 As equipes (juridica, administrativa, contabil, financeira) serdo os “olhos e
ouvidos” do contratante. Dai fundamental que o trabalho seja realizado com
afinco, prudéncia e responsabilidade, de forma que ndo so riscos ndo sejam
ignorados, mas também que cada hipotese seja devidamente avaliada lembrando
sempre os limites da Due Diligence contratada, de forma que ndo se percam
oportunidades de negocio simplesmente pelo fato de um documento ser dado por
ilegivel, ou uma dada questdo ndo ter sido tempestivamente respondida pela
empresa. Toda e qualquer suposi¢do da equipe deve ser assim declarada e
devidamente explanada.

3 Embora ainda sob os efeitos de todos os escandalos financeiros descobertos no
final do ano de 2008, ndo se discute que a confianga, que justamente fora
perdida, ¢ elemento fundamental para o crescimento dos mercados e da
economia como um todo. Se a base de acionistas tende sempre a ser dispersa,
com um nimero de agdes minimo em fiee float, a confianga na equipe
executiva, composta principalmente de Diretoria Executiva e Conselho de
Administragdo, ¢ de vital importincia para o

stema capitalista instalado,
viabilizando investimentos por grupos profissionais (private equity) ou por
investidores individuais.

4 Como mencionado, os escopos podem ser mais ou menos abrangentes,
consoante o trabalho de Due Diligence abarque um maior ou menor nimero de
areas, conforme inclusive trato prévio com o contratante, levando em
consideragao o tomo da operagdo, prazos ¢ custos envolvidos.

5 Observados os limites prescricionais apliciveis a cada matéria, consoante
mencionaremos a frente (item 5.4).

6 Em projetos, delimitados o “escopo”, o “prazo” e o “custo”, definitivamente
assentados ficam a extensdo, a abrangéncia e o tempo de finalizagdo do projeto.
Tal regra

aplica-se ao Due Diligence, como um projeto que tem por fim compor o
processo de “evaluation” da empresa auditada.

7 No “Relatorio Final de Due Diligence”, como veremos, sera fundamental que
todas as questdes relativas aos documentos solicitados, sua qualidade e no mais
quanto ao aprofundamento das analises devem ser mencionadas, baseadas em
dados objetivos. Conclusdes ndo baseadas em documentos criveis ou na sua
auséncia devem ser declaradas, de forma a evitar prejuizo as demais equipes



envolvidas (administrativa, contabil, financeira etc.), com evidentes prejuizos a
negocia¢do como um todo.

8 Como mencionaremos ao final, havera clausulas aplicaveis logo no momento
de assinatura do negoécio e outras somente quando completadas algumas
condigdes suspensivas, tais como, em sendo o caso, as que discorram sobre a
autorizagdo governamental para funcionamento (ANATEL, Banco Central —
BACEN), ou ainda manutengdo por um importante Banco Internacional que
eventualmente mantenha um contrato de empréstimo em vigor, renovadas as
garantias (“Syndicated Loan”, por exemplo), visto que pode haver clausula de
vencimento antecipado na hipétese de alteragdo do controle societario. Ainda,
clausulas prevendo conta-caugado (escrow account).

9 Como citamos ao final, o trabalho de Due Diligence inicia-se muito antes dos
trabalhos de campo e outras diligéncias efetuadas. Decidem-se as equipes, seus
lideres e um lider geral, que centraliza também contato com as outras equipes
“ndo juridicas” e diretamente com o contratante. Uma vez que as equipes
juridica e “ndo juridicas” estejam reunidas e de acordo com relagdo as
necessidades de abrangéncia e aprofundamento dos trabalhos considerados o
ramo de atuagdo efetivo da empresa, forma de controle societario, riscos
envolvidos na atividade, riscos intrinsecos (como a atual situa¢do juridica ou
financeira da empresa), uma lista basica de documentos necessarios ¢
formatada, bem como questiondrios a serem aplicados divididos por equipes de
abrangéncia, seguidos de condizentes check-lists, formularios para compilagido
dos dados (“quadros” ou “planilhas”), de forma que os trabalhos realizem-se
uniformemente, chegando aos lideres de area para andlise e providéncias
(devolugdo para complementagdo, aceite integral ou parcial, aceite parcial com
ressalvas para o relatorio final). Ao final, o lider denominado para todas as areas
tera a incumbéncia de unir todos os relatorios por area em um “Relatorio Final de
Due Diligence”, entregando-o ao contratante ou seu representante em reuniiao
propria.

10 Por vezes, o relatorio ¢ entregue diretamente ao representante da empresa de
auditoria responsavel pela condugdo do processo como um todo.
Recomendamos, todavia, que uma via do relatorio seja encaminhada
diretamente ao contratante, em face da especial relagdo de confianga entre
advogado-cliente.



11 Assim, se estivermos tratando com uma empresa industrial ou comercial que
fabrique ou comercialize produtos para consumidores finais, nos termos do que
determinam os artigos 2% e 3% da Lei n. 8.069/90 (Codigo de Defesa do
Consumidor), serda fundamental verificar a situagdo da empresa perante os
orgidos de protegdo e defesa do consumidor (tal como PROCON). Por outro lado,
se estivermos tratando de uma construtora que tenha uma grande obra que cause
significativas modificagdes perante o meio ambiente (ainda que uma obra
publica proveniente de processo regular de licitagdo), ou uma industria com um
processo que deixe residuos (como ¢ comum), serd importante buscar
informagdes em repartigdes administrativas e até no Ministério Publico, de
forma a saber eventualmente se existem processos administrativos em curso
contra a empresa.

12 Como mencionado na nota 9 retro.

13 Via de regra, por 5 (cinco) anos, na forma da legislagdo civel.

14 O PROCON ¢ definido como érgdo administrativo responsavel pela aplicagdo
da legislagdo do consumidor perante empresas.

15 Imprescritivel, por compor o erario, nos termosdo § 5¢ do artigo 37 da
Constitui¢do Federal.

16 5 (cinco) anos, nos termos da Lein. 9.279/96.

17 5 (cinco) anos para obrigagdes tributarias (CTN), e observado os termos do
art. 45-A da Lein. 8.212/91 no que tange as previdenciarias.

18 5 (cinco) anos, nos termos da legislagao trabalhista (CLT).

19 No item 5.6 adiante, passaremos orientagdes a respeito de como devem ser
realizadas as comunicagdes entre as partes (Contratante e Empresa Auditada).
20 Assim, quer dizer que partimos da premissa de que ndo hd ma-fé dos
integrantes da empresa auditada com relagdo aos documentos ofertados e seu
contetido. Todavia, isso ndo quer dizer que ndo devamos notar incongruéncias
que denotem qualquer hipétese de omissdo, ou, pior, conduta comissiva no intuito
de ocultar ou dissimular contetido ou relag@o. A sagacidade do advogado é que o
torna insubstituivel nesse mister.

21 Vencimento antecipado da obrigagdo como decorréncia de mora ou default
no pagamento de obrigagdes decorrentes de outros contratos.

22 Sugerimos que seja feita dita andlise na forma de um “quadro” ou “planilha”,
na qual as informagdes fiquem dispostas de forma clara e organizada, permitindo



a leitura rapida pelo contratante ou equipe. Mencionado “quadro” ou “planilha”
pode provir de material prévio elaborado pelo lider de equipe ou area, entregue
aos demais membros da equipe, inclusive “juniores”, que seguiram os campos
predeterminados no que se referem aos instrumentos contratuais analisados,
entregando ao superior imediato devidamente preenchido, ou apondo as duvidas
pertinentes.

23 Em grandes processos de aquisi¢do, ndo se pensa em empresas que nao
tenham sequer relatorios juridicos organizados em padrdes reconhecidos,
constando, além dos principais dados caracterizadores das agdes, também
mengdo se ha necessidade de provisionamento para a agdo em questdo. Mas, vez
por outra, sobretudo em processos de “evaluation” menores, os relatorios siao
bastante falhos e deficientes, somente servindo de base para o trabalho da equipe
juridica, sendo, entdo, fundamental que o contratante autorize a realizagdo de
diligéncias, na forma de pesquisas, no intuito de apurar a quantidade de agdes,
seu andamento atual e possibilidades de éxito.

24 Obrigatoriamente, para fins inclusive de contingenciamento, todas as agdes
sdo classificadas por critério, com relagdo a chance de éxito, em de perda
remota, possivel ou provavel. Sio tidas de perda remota, as a¢des na qual a tese
de defesa estejaem consonancia com o que fora decidido por Tribunais
Superiores (STE STJ); por sua vez, sdo classificadas como possiveis aquelas em
que ndo haja ainda decisio de tribunal superior a respeito da matéria, e;
finalmente, como provaveis, aquelas em que a tese de defesa seja oposta ao que
fora decidido a respeito da matéria perante os Tribunais Superiores.

25 Por exemplo, empresas que comercializem produtos diretamente ao
consumidor, tais como seguradoras, que t¢ém um grande nimero de demandas de
pequeno valor decorrente de pequenos sinistros ou divergéncias menores em
relagdo a valores de indenizagdo ou apélice. Assim, dentro desse raciocinio, uma
amostragem de tais agdes que tramitem na Justica Comum sob o rito sumaério, ou
perante os Juizados Especiais Civeis, podera ser analisada, para que, a partir dos
trimites e resultados obtidos na defesa com as referidas, possa-se igualmente
verificar se foram levantadas as provisdes para contingéncias como determinado
por lei, de forma a saber se o risco que ditas agdes oferecem ja fora ou ndo
absorvido pelo Balango da empresa.

26 A equipe juridica podera montar uma pequena planilha que demonstraria de



forma sucinta o quanto, para as mesmas agdes apresentadas, fora contingenciado
em balango pela empresa e o quanto seria recomendado com relagdo as
mesmas agdes, indicando ou permitindo a indicagdo de Superavit/Déficit em
relagdo ao contingenciamento. Dito valor, uma vez aceito pela equipe negocial,
podera modificar inclusive objetivamente o valor do negocio.

27 Utilizada em empresas com muitos empregados, ha uma amostragem
aleatéria ou comutativa, em que inclusive a Contratante ou a propria equipe
juridica determina empregados ou grupos (Diretoria e Supervisores, por
exemplo), em que seria preponderante a realizagdo dos trabalhos.

28 Utilizada em empresas com poucos empregados, realiza uma varredoura
completa dos arquivos, de todos os empregados, sem excegio.

29 Com tal verificagdo, as rotinas trabalhistas da empresa serdo verificadas,
dentro da metodologia de abordagem adotada (parcial ou completa).

30 Lembremos o ainda vivido e infeliz episodio da queda das Torres Gémeas em
Nova lorque/EUA, em setembro de 2001, que movimentou bilhdes de ddlares
em indenizagdes, ativando contratos de seguro, cosseguro e resseguro por todo o
mundo. Antes disso, outro contrato de seguro relevante acionado e que gerou
grande repercussio para o mercado fora a perda da plataforma P-36 pela
PETROBRAS, em meados de 2001, sendo a estatal brasileira indenizada por
forga da apolice vigente.

31 O INPI tem um sife que pode prestar relevantes informagdes a respeito.
Disponivel em: <http:/www.inpi.org.br>.

32 A FAPESP, érgio regulador dos dominios para o Brasil, presta informagdes a
respeito da titularidade dos dominios concedidos on-line, através do site:
<http://www.registro.br>.

33 A Due Diligence de escopo juridico ndo ¢, como mencionamos, o unico
trabalho realizado para a evaluation da empresa. H4 minimamente profissionais
das areas administrativa, contabil e financeira envolvidos nos trabalhos, visto que
o processo de avaliagdo da oferta ¢ complexo e decisivo para a realizagdo de um
bom negdcio pelo contratante. Tudo que for pela equipe legal levantado servira
para “validar” (fundamentar) se o valor pedido pelo grupo de controle da
empresa auditada esta de acordo ou ndo com o que de fato possui a referida
empresa de patrim6nio tangivel/intangivel.

34 Todo o relatorio deve ser baseado em dados objetivos. Qualquer suposi¢ao



feita pela equipe deve ser destacada e pontada com as razdes que a
fundamentam. Premissas ndo conhecidas ou aceitas pelos demais membros da
equipe “ndo juridica” podem ter um resultado infiel ao pretendido, gerando
inclusive responsabilidade na forma da lei para as partes.

35 A referida lista deve fazer constar até documentos substitutivos ou certidoes a
serem fornecidas, na falta dos documentos requeridos.

36 Alias, fundamental que todas as tratativas com a empresa auditada sejam
realizadas em correspondéncia escrita, com protocolo de recebimento ou aviso
de recebimento. Os usuais contatos por e-mail podem ser utilizados para assuntos
de menor relevancia, em face da facilidade que representam, mas as formas
usuais devem ser utilizadas para os assuntos mais importantes, visto que estara
em jogo o trabalho da equipe, reputagdo do escritorio e resultado da auditoria.

37 Valem as mesmas recomendagdes com relagdo as comunicagdes com a
empresa auditada, devendo prevalecer as comunicagdes formais para os
assuntos de maior relevancia.

38 Nesse ponto, o Memorando de Entendimento (“MOU”) deve prever as
obrigagdes de cada uma das empresas at¢ o momento eventual denominado
“sign” e eventualmente no momento subsequente, o que, contudo, devera ser
objeto do denominado Contrato de Venda e Compra de Participagdes ou analogo.
39 A escrow account é costumeiramente utilizada no sentido de garantir passivo
legal de possivel ou provavel materializagdo, ainda pendente, ou, ainda, sobre o
qual o seu valor as partes discordem. A titulo de exemplo, citamos uma divida
tributdria ndo langada, mas que podera ser a qualquer momento, desde que antes
da prescrigdo ou decadéncia, mas que estd em vias de decair. Nesse sentido, as
partes podem se valer desta clausula, ficando parte do prego referente a
operagdo retido em banco de primeira linha, sendo somente liberado na hipotese
de decadéncia do crédito tributdrio mencionado no exemplo em questdo. Tal
clausula deve ter regulamentagdo expressa no contrato entre partes, visando sua
plena e segura aplicacdo em caso de necessidade.

40 A indicagdo acima ndo exclui eventual necessidade de o aluno pesquisar
outros veiculos normativos que entender cabiveis, devendo, ainda, estar atento as
constantes inovagdes/atualizagdes legislativas sobre o tema.



6 DISSOLUGAO PARCIAL DEHSOCIEDADEEMPRESARIA (LTDA. E S/A
FECHADA), APURACAO DE HAVERES E GOODWILL

Roberta Nioac Prado

Coordenadora e professora do Programa de Educag¢do Continuada e
Especializagao em Direito GVlaw; doutora em Direito Empresarial pela
Universidade de Sao Paulo — USP, coordenadora do Niicleo Juridico de

Governanga e Planejamento Juridico de Empresas Familiares da Escola de
Direito de Sdo Paulo da Fundag¢do Getulio Vargas — Direito GVe associada e
professora convidada de cursos do Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa — IBGC.

6.1 Introdugdo

Este texto tem por objetivo tratar, inicialmente, da dissolugdo parcial das
sociedades limitadas e das S/A fechadas. A abordagem fundamental dar-se-a
com fundamento na construgdo jurisprudencial que se consolidou no Brasil ao
longo das ultimas décadas.

Cuidaremos, em seguida, dos dispositivos legais relativos a apuragio dos
haveres do(s) socio(s) que se desliga(m) do quadro societirio, bem como do
posicionamento jurisprudencial atual, no que respeita ao assunto. Ademais,
faremos algumas consideragdes acerca da possibilidade contratual de se prever,
em Estatuto ou Contrato Social, uma metodologia especifica de avaliagdo a ser
utilizada para se chegar ao valor do reembolso (pre¢o) e a forma de pagamento
dos haveres (prazo ¢ modo).

Finalmente, faremos algumas consideragdes sobre a possibilidade de o
valor relativo aos intangiveis sociais e de o goodwill integrarem os haveres do(s)
socio(s) retirante(s).

6.1.1 Considerag0es iniciais e conceitos relevantes conexos ao tema

Antes de adentrarmos na questio da dissolugdo parcial das sociedades



empresarias propriamente dita, sejam elas sociedades limitadas ou por agdes
fechadas, consideragdes acerca de alguns dos conceitos e dos principios
intrinsecamente relacionados ao tema merecem ser feitos.

6.1.1.1 Sociedades de pessoas e sociedades de capitais: "affectio societatis"
e "intuitu pecuniae"

As sociedades empresarias podem ser classificadas em sociedades de
pessoas ou em sociedades de capital, fundamentalmente, em consideragido ao
seu grau de vinculagdo as qualidades pessoais dos seus socios.

Em poucas palavras, as sociedades de pessoas podem ser definidas
como aquelas nas quais ha o predominio do elemento subjetivo do individuo, ou
seja, das suas qualidades e atributos pessoais. Assim, temos que nessas espécies
societarias sobressai o intuitu personae, vale dizer, a vinculagdo associativa a
pessoa de cada socio.

Dessa realidade resulta que a affectio societatis, ou seja, a afeigdo
pessoal entre os socios configura-se como vinculo fundamental para a formagao
da sociedade de pessoas. Ou seja, nessa relagdo associativa voltada ao exercicio
de atividade empresarial, o individuo e suas caracteristicas pessoais predominam
sobre o capital que ele possa vir a agregar a sociedade.

Ao contrario, nas sociedades de capital, dentre as quai
fundamentalmente, as sociedades andnimas (“S/A”) de capital aberto
(sociedades por agdes e outros valores mobiliarios negociados em Bolsas de

sobressaem-se,

Valores), a tonica da relagdo associativa funda-se na contribui¢do material, em
geral dinheiro, integralizada na sociedade pelo(s) socio(s), sendo, em principio,
irrelevantes seus atributos e qualidades pessoais.

Ha, portanto, nessas espécies societarias, a clara prevaléncia do vinculo
patrimonial nas relagdes entre seus integrantes. Ou seja, o intuitu pecuniae, 0
capital aportado pelo individuo a sociedade, configura-se a razio principal do
vinculo societario.

Importante ressaltar que, por muitas décadas, tanto a doutrina quanto a
jurisprudéncia consideraram como regra geral, e praticamente sem excegoes,
todas as sociedades limitadas como sendo “sociedades de pessoas”, fundadas,
portanto, com base na affectio societatis, e todas as S/A como “sociedades de

capital”, tendo como caracteristica predominante o intuitu pecum’aeL

Mais modernamente, doutrinaZ ¢ jurisprudéncia, essa ultima mais

profundamente explorada nos itens subsequentes deste trabalho, t¢ém reconhecido



intersecgdes entre os tipos mencionados, percebendo que, na pratica, a realidade
pode contradizer a regra, e a predomindncia de caracteristicas de sociedade de
pessoas ou de capital deve ser examinada caso a caso.

Ou seja, que na realidade empresarial existem sociedades limitadas com
imensa quantidade de socios que nem ao menos se conhecem e que, portanto,
ndo tém qualquer afinidade pessoal entre si ou caracteristica individual
fundamental na consecugdo do objeto social e claramente vinculam-se em
atengdo ao intuitu pecuneae. E, por outro lado, existem inimeras sociedades por
agdes do tipo “fechado”, em geral de natureza familiar, nas quais ¢ patente o
predominio das qualidades pessoais do socio sobre o aporte pecunidrio levado
para a sociedade e de que sobressai a affectio societatis e o intuitu personae.

Desse modo, temos, em conclusio, que a affectio societatis ¢ elemento
de suma importdncia nas ditas sociedades de pessoas, tenham elas a forma de
sociedades limitadas ou de sociedades por agdes. Vale dizer, em ambos os tipos
societarios pode haver socios que ndo participam apenas como investidores da
empresa, mas interessam-se pelo negocio, pelo objeto em si explorado na
atividade social e pelas relagdes de afinidade que mantém. Nesses casos, o éxito
da sociedade depende do entendimento entre os socios e, em alguns casos,
inclusive de sua participagdo na gestdo social.

6.1.1.2 Dissolugdo das sociedades constituidas por tempo indeterminado.
Principio da liberdade de associagdovs. Principio da fungdo social
da empresa
Outro principio intrinsecamente relacionado a dissolu¢do das sociedades
empresarias constituidas por prazo indeterminado ¢ o principio da liberdade de
associagdo, atualmente previsto no artigo 59 inciso XX, da Constitui¢do Federal
Brasileira de 1988.
E justamente esse principio, segundo o qual ninguém pode ser obrigado a
associar-se ou a permanecer em uma associa¢ao, combinado com o artigo 35, n.
5, do Codigo Comercial Brasileiro, que dispunha que a sociedade celebrada por

prazo indeterminado reputava-se dissolvida por vontade de um dos s(')ciosi, que

serviu, por varias décadas, para fundamentar pedidos judiciais de dissolug@o total
de sociedade comercial constituida por prazo indeterminado.

Ou seja, segundo entendimento literal do principio e das previsdes legais
supramencionado, sendo uma sociedade constituida por prazo indeterminado, a
simples vontade de um socio de desligar-se do quadro social, independentemente
de qualquer outro motivo ou da vontade dos demais, resultaria na sua dissolugao



total.

Por outro lado, temos que, ao longo do tempo, tal entendimento veio
sendo flexibilizado por outro principio, que consiste na fung¢do social da empresa.
O principio da fungéo social da empresa, que vem crescentemente ganhando
destaque na legislagdo patria, ¢ atualmente previsto na Lei das Sociedades
Andnimas, de 15 de setembro de 1976, artigo 116, paragrafo L'micoi; no rol dos
“Direitos ¢ Deveres Individuais e Coletivos” da Constituigdo Federal de 1988,

artigo 59 inciso XXlIIi, combinado com os “Principios Gerais da Atividade
Econdmica”, artigo 170, inciso III, também da Carta Magna, e, mais
recentemente, como disposi¢do geral “Dos Contratos”, no artigo 421 do Codigo

Civil de 20028,

Conforme ensinou Fabio Konder Comparatoz, a empresa§ ¢ a grande
base do desenvolvimento econdmico contemporaneo, na medida em que
industrializa e comercializa bens e produtos, fazendo circular riquezas, gerando
empregos, pagando tributos e firmando relagdes econdmicas com os mais
diversos agentes econdmicos, dentre os quais: investidores, consumidores, outras
empresas e prestadores de servigos.

E, por tal razio, o interesse social da sua preservagdo deve se conciliar
ao interesse individual do socio que ndo mais queira dela participar. Assim, ¢ de
se procurar, na medida do possivel, compor dois interesses contrapostos, quais
sejam: de um lado, o interesse individual do socio e a garantia constitucional de
que ele ndo pode ser obrigado a permanecer indefinidamente e contra a sua
vontade vinculado a uma sociedade, e, de outro lado, o principio da fungdo social
da empresa e, portanto, da manutengio da sua atividade econdmica.

6.2 Dissolugdo parcial de sociedade — construgdo jurisprudencial

Feitas tais consideragdes, podemos prosseguir neste nosso trabalho
cxaminando alguns julgados relevantes de Tribunais, que demonstram a
confluéncia do entendimento dos principios e conceitos acima expostos, qual
seja, de que a falta de affectio societatis em sociedades de pessoas constituidas
por prazo indeterminado ndo justifica a dissolugdo total da sociedade e, em
consequéncia, da empresa, devendo a continuidade desta ultima ser uma
faculdade do(s) demais socio(s).



6.2.1 Sociedade limitada (Ltda.)

Como acima asseverado, nas sociedades constituidas por prazo
indeterminado, a possibilidade de dissolugdo parcial (unilateral) do vinculo
societario, ou seja, da saida voluntaria de um ou mais socios do quadro societario,
recebendo da sociedade o reembolso correspondente a sua participagdo

econdmica na sociedade2 por meio da via judicial, mantendo-se a empresa em

atividade com o(s) demais socio(s), resultou de um entendimento construido ao
longo de varias décadas pelos Tribunais brasileiros.

Conforme veremos a seguir, esse entendimento, inicialmente,
circunscreveu-se as sociedades limitadas, originalmente as principais sociedades
empresarias consideradas de pessoas, e contando com a previsdo legal geral da
possibilidade de dissolugdo por vontade de um tunico soécio. E, apenas
recentemente, tal entendimento estendeu-se as S/A fechadas.

6.2.2 Construgdo jurisprudencial

A dissolugao parcialﬂ das sociedades limitadas constituidas por prazo
indeterminado, em consideragdo ao direito individual do socio e em consonancia
com o principio da preservagdo da empresa, ¢ amparada, desde meados do
século passado, pela autorizada doutrina de Rubens Requido e de Trajano de
Miranda Valverde. Também ha varias décadas, mais precisamente desde os
anos 1970, esta vem sendo largamente admitida pelos nossos Tribunais, sempre

que alegada a falta de affectio societatistL.

A seguir, citaremos ementas de jurisprudéncia ilustrativas nesse sentido

e, em alguns casos, trechos relevantes das decisdesi2.

6.2.2.1 Principio da “livre associagdo” nas “sociedades por prazo
indeterminado” combinado com o principio da “preservagdo da
empresa”

A ementa a seguir transcrita demonstra, de forma singela, o
entendimento atual, sem divergéncias, dos Tribunais Estaduais brasileiros, bem
como do STJ.

Dissolugdo de Sociedade. Interesse dos demais socios em
continuar. Dissolugdo Parcial (...). A continuidade da sociedade ¢ uma



faculdade dos demais socios, ndo sendo caso de dissolugdo total da
sociedade o fato de apenas um dos socios retirar-se. As alegagdes
trazidas nas razdes de apelagdo, quanto aos cheques e a falta de acesso a
contabilidade, apenas confirmam o desaparecimento da affectio
societatis, sem, contudo, ter a capacidade de impedir a continuidade da

sociedade (...)ﬁ.

E de se ressaltar, apenas, que, em 1995, o Superior Tribunal de Justica
negou a dissolugdo parcial de sociedade limitada por falta de affectio societatis,
pelo fato de o pedido de dissolugdo total proposto na petigdo inicial ndo ter sido
acompanhado da possibilidade de dissolug@o parcial, como se vé a seguir:

COMERCIAL E PROCESSUAL - DISSOLUCAO DE
SOCIEDADE COMERCIAL IMPROCEDENTE, SE NAO
PRESERVADA A CONTINUIDADE DA EMPRESA - PEDIDO SEM
ALTERNATIVIDADE.

I — A jurisprudéncia do STJ acolhe entendimento no sentido de
que improcede pedido de dissolugdo total da sociedade, se o sdcio que
perdeu a affectio societatis, ao retirar-se formula a desconstituicdo plena
da empresa, sem dar ensejo ao julgador para, em alternativa, inclinar-se
a acolher o desenlace parcial da azienda, no resguardo dos interesses
coletivo, social e econdmico, como preconizados pelo referido direito

pretoriano. IT — Recurso conhecido e improvidoﬁ.

Assim, embora esteja consolidado o entendimento segundo o qual, nas
sociedades limitadas constituidas por tempo indeterminado, a falta de affectio
socitatis justifica o pedido judicial de dissolugdo parcial, ¢ prudente que sempre
se faga o pedido alternativo, uma vez que a decretagdo da dissolugdo parcial sem
o devido pedido na inicial pode vir a ser entendida como decisio extra petita, ou
seja, além do contido nos limites da lide. E, nesse caso, o Tribunal pode optar por

ndo conceder a dissolugdo total em beneficio da preservagio da empresaEA

6.2.2.2 Sociedade de um sdcio s6

Embora a lei brasileira nao permita sociedades com um unico séci01—6, o



pedido de dissolugdo parcial de sociedades limitadas que tenham em seu quadro
social apenas dois socios, antes mesmo da entrada em vigor do Codigo Civil de
2002, ja era unanimemente reconhecido pelos nossos Tribunais, que apenas
faziam expressa determinacdo de que o socio remanescente reconstituisse o

minimo legal de duas pessoas, em prazo de um anolL E, ademais, que o socio

retirante recebesse seus haveres em ag¢do propria. Vejamos:

Sociedade comercial limitada — empresa constituida por apenas
dois socios — dissolugdo total proposta por socio minoritirio —
rompimento da affectio societatis — sociedade que ja admitira novo socio
(...) impossibilidade de dissolu¢do total — socio excluido que podera
pleitear a apuragdo de haveres em agdo propria. [E prossegue o
julgador, citando Fran Martins, em seu Curso de Direito Comercial]

(...) havendo ou néo clausula contratual, reduzindo-se o nimero
de socios a apenas um, poderd o minimo de dois ser reconstituido no
prazo de um ano, a contar da data em que foi constatada a existéncia de
um tGnico socio, aplicando-se no caso, por forga do artigo 18 do Decreto
n. 3.708, de 1919, a regra da letra “d” do artigo 206 das sociedades
ano6nimas, que permite que tal procedimento a essas sociedades quando

se constata que ha apenas um acionista. ()ﬁ

No mesmo sentido acompanha a seguinte ementa:

Sociedade por quotas de responsabilidade limitada. A retirada de
um socio da sociedade composta por apenas dois socios nao implica
necessariamente sua dissolug@o total. Possibilidade de subsisténcia da
sociedade assim tornada unipessoal, desde que recomposta a pluralidade

de socios no prazo de um anold.

Apos a entrada em vigor do Codigo Civil em 2002, o entendimento
permaneceu o mesmo, apenas fundado em outro dispositivo legal, qual seja, o
artigo 1.003, inciso IV, do referido diploma legal, como se vé na seguinte
ementa:



Civil. Pedido de dissolugdo total de sociedade comercial.
Decretada a dissolugdo parcial por falta de affectio societatis.
Inconformismo. Demonstrada justa divergéncia entre os socios, o que
autoriza a saida do socio dissidente. Prestigiada a continuidade da
empresa, mesmo com uma unica socia. Aplicando o preceito do artigo

1,033, inc. TV do CC (..)22.

E, ainda,

Sociedade comercial limitada constituida por apenas dois socios.
Pedido de dissolugdo total. Reconhecimento da quebra da affectio
societatis e da possibilidade de continuar a sociedade com apenas um
socio (...). Hipotese de dissolugdo parcial, preservada a continuidade da
empresa, ainda que com apenas um socio, mas pelo periodo de 180 dias
(art. 1.033, 1V, do C. Civil), deferida a retirada do dissidente, com a
apuragdo de seus haveres. [E prossegue o julgador em seu voto:]
Deveras, a despeito de impossivel a constitui¢do originaria de sociedade
unipessoal, ha de se admitir, em nome do interesse publico na
continuidade da empresa, como fator de produgdo e riqueza, que, uma
vezreduzida a um Unico sdcio, com este passe a ser gerida e prossiga por
um determinado prazo, at¢é que, sob pena de extingdo, venha a

recompor-se a pluralidadeg.

Tais entendimentos consolidam a relagdo entre os trés conceitos
fundamentais ao Direito Comercial, quais sejam: sociedade, pessoa juridica e
empresa. E o que resume a seguinte ementa, que tratou da sociedade que teve
seu quadro reduzido a um unico socio, em razio do falecimento do outro:

Certamente, ndo tém os autores direito a dissolugdo da
sociedade, ainda que constituida por dois socios, apenas porque ocorreu a
morte de um deles, pois a pessoa juridica pode continuar exercendo suas
atividades e, em prazo razoavel, regularizar a sua composi¢do social.
Prevalece ai o interesse econdmico e social na preservagdo da empresa,



como tem sido recomendado pela doutrina e em diversosjulgadosg.

6.2.3 Os artigos 1.029 e 1.077 do Cddigo Civil

Atualmente, trata da possibilidade da dissolugdo parcial da sociedade
limitada o artigo 1.029 do Coddigo Civil, no Subtitulo II — Da Sociedade
Personificada, Capitulo I — Da Sociedade Simples — Art. 1.029: “Além dos casos
previstos na lei ou no contrato, qualquer socio pode retirar-se da sociedade: se de
prazo indeterminado, mediante notificagdo aos demais socios, com antecedéncia
minima de sessenta dias: se de prazo determinado, provando judicialmente justa
causa”.

Trata-se tal dispositivo de previsio legal de “dentncia vazia” para
retirada de socio da sociedade constituida por prazo indeterminado, na qual ndo é
necessario que se alegue hipdtese prevista em lei, nem mesmo a falta de affectio
societatis, bastando, no pedido judicial, demonstrar que a sociedade seja
constituida por prazo indeterminado e que o sécio queira desligar-se do quadro
social.

Por outro lado, poderia se argumentar que tal artigo ndo se aplicaria as

sociedades limitadas, especialmente aquelas com regéncia supletiva das S/Aﬁ,
em razio de o artigo 1.077 estar disposto no Capitulo IV — Da Sociedade Limitada
e contemplar, especificamente, hipotese de desligamento, com fundamento em
“dentncia cheia”, nos seguintes termos: “Quando houver modificacdo do
contrato, fusdo da sociedade, incorpora¢do de outra, ou dela por outra, terd o
socio que dissentiu o direito de retirar-se da sociedade, nos trinta dias
subsequentes a reunido (...)”.

Ou seja, poderia haver uma discussio versando sobre possivell
interpretagdo sistematica do Codigo no sentido do cabimento da aplicagdo de
clausula geral da parte que trata das Sociedades Simples (artigo 1.029), quando
ha clausula especifica para as Sociedades Limitadas (artigo 1.077). Ademais, a
argumentagdo poderia fortalecer-se no principio da fung@o social da empresa,
uma vez que uma sociedade, mesmo com caracteristicas “de pessoas”, pode
sofrer descapitalizagdo abrupta com a saida desmotivada de qualquer socio,

podendo, no limite, ndo mais ter condigdes econdmicas de opcrar%.

Por outro lado, entendo que, embora tais argumentos tenham sentido
juridico e econdmico, eles ndo devem prevalecer na prética. Isto porque a vasta



e unanime jurisprudéncia que se firmou, tanto em relagdo as limitadas quanto
em relagdo as S/A fechadas, conforme veremos no proximo item deste trabalho,
provavelmente continuara a demonstrar-se suficiente para sustentar pedidos de
dissolugdo parcial de ambas as espécies societarias, sem a necessidade de

invocar-se o artigo 1.02925.

6.3 Dissolugdo parcial de sociedade — construgdo jurisprudencial
6.3.1 S/A fechada

O caminho percorrido pela jurisprudéncia para chegar a realidade atual,
consubstanciada no entendimento consolidado no sentido de promover a
dissolugao parcial de S/A fechada, constituida por prazo indeterminado, por falta
de affectio societatis, ¢ mais recente e, de certa forma, mostrou-se mais tortuoso
que o caminho percorrido no mesmo sentido em relagao as sociedades limitadas.

E 0 que veremos nos julgados a seguir.

1. Data do Julgamento: 19 de fevereiro de 1998

Tribunal de Justiga do Estado de Sdo Paulo, Sexta Camara de Direito
Privado, Apelagdo Civel n. 003.299-4/0, Sio Paulo, Relator Designado
Desembargador Mohamed Amaro. POR MAIORIA.

Sociedade andnima — capital fechado — dissolu¢do parcial —
admissibilidade — ruptura da affectio societatis — agdo procedente. A
sociedade andonima fechada é constituida essencialmente, cum intuitu
personae, para cuja formagdo ndo se prende exclusivamente, a
constitui¢do do capital, mas, também, e, sobretudo, a qualidade pessoal
dos socios ou acionistas, que, por vezes, manttm uma relagdo de
parentesco, por isso também chamada, de sociedade anénima familiar.
Assim diluida a affectio societatis, isto ¢, ndo existindo mais a confianga
mitua entre alguns acionistas, ndo ha como obriga-los a permanecer em
sociedade.

Como se vé, referido julgado reconheceu a possibilidade de dissolugdo
parcial de S/A fechada por falta de affectio societatis. Porém, teve um voto
vencido.



O voto vencedor foi no sentido de que:

(...) ao longo do tempo, o processo de dissolugdo de sociedades
por agdes sempre esteve sujeito a normas especificas (Codigo
Comercial, artigos 295 e seguintes; Decreto-lei 2.627/40, artigos 137 a
148; Lei 6.404/76, artigo 206). Conquanto ndo prevista a sua dissolugado
parcial, sendo a total, ¢ ressalvado, ao acionista dissidente, o direito de
recesso (Lei 6.404/76, art. 137). Entretanto, a doutrina e a jurisprudéncia
vém admitindo a dissolugdo parcial, notadamente, diante da quebra da
affectio societatis.

Por outro lado, valendo-se de argumentos acalorados, 1é-se no voto
vencido da Relatora Desembargadora Luzia Galvdo Lopes:

A sociedade andnima, ainda que tenha por titulares das agdes
membros de uma mesma familia, ndo podera ser dissolvida, sendo na
forma da lei. Meros desentendimentos entre estes ndo podem levar a
dissolugdo, ainda que parcial da mesma, por decisdo judicial, porque tal
se constitui em fator impeditivo ou dificultoso ao preenchimento da
finalidade para a qual foi constituida e ndo encontra respaldo legal, além
de atingir interesses outros, em especial dos trabalhadores e da
comunidade em que ela atua e que ndo podem ser afrontados sem
fundamento legal.

E prossegue:

Nio se trata na hipotese de empresa intuitu personae, em que a
affectio societatis é ponto destacavel, mas de empresa de capital que foi
fundada por membros de uma familia e que tiveram a visdo,
exatamente, (prevendo qui¢a o que hoje ocorre depois da morte de um
deles, com disputas entre os herdeiros que podem refletir até na
possibilidade econdmico-material de continuidade da empresa, que lhes
foi e ¢ tdo cara) de institui-la sob a forma de sociedade anénima a
impedir a dilapidagdo do patriménio e impossibilitagdo de continuidade



de cumprimento da finalidade para que foi constituida (...) Em suma
porque ndo encontra respaldo na legislagdo especifica que rege as
sociedades andnimas: porque ndo hd nenhuma situagdo excepcional a
justificar solugdo também excepcional e porque a sociedade anénima
em foco vem cumprindo sua finalidade, que ndo ¢ a de manter em
harmonia os descendentes dos fundadores, dou provimento (...).

2. Data do Julgamento: 19 de setembro de 2000

Superior Tribunal de Justi¢a, Quarta Turma, Recurso Especial n. 111.294
— Parana (1996/0066757-8). POR MAIORIA. Relator Originario: Ministro Barros
Monteiro, Relator para o Acérdao: Ministro Cesar Asfor Rocha.

Direito Comercial. Sociedade Andénima. Grupo Familiar.
Inexisténcia de lucros e de distribui¢do de dividendos ha varios anos.
Dissolugdo  parcial.  Sécios minoritirios.  Possibilidade. Pelas
particularidades da espécie, em que o elemento preponderante, quando
do recrutamento dos socios, para a constituigdo da sociedade anénima
envolvendo pequeno grupo familiar, foi a afeicdo pessoal que reinava
entre eles, a quebra da affectio societatis conjugada a inexisténcia de
lucros e de distribuicdo de dividendos, por longos anos, pode constituir
em elemento ensejador da dissolugdo parcial da sociedade, pois seria
injusto manter o acionista prisioneiro da sociedade, com seu
investimento improdutivo, na expressdo de Rubens Requido. O principio
da preservagdo da sociedade e de sua utilidade social afasta a dissolugdo
integral da sociedade, conduzindo a dissolugdo parcial (...).

Embora também decidido por maioria, o julgado supramencionado
consubstanciou-se no grande precedente jurisprudencial a fundamentar decisdes
futuras, que acabaram por consolidar e pacificar o entendimento de que a
dissolugdo parcial de S/A fechada por falta de affectio societatis tem cabimento,
fundamentalmente quando a empresa ndo distribui lucros ha algum tempo,
conforme se leu na ementa supratranscrita.

Nesse sentido, ressaltamos o trecho do voto vencedor do Ministro Cesar
Asfor Rocha, que, apos citar julgados e doutrina com posi¢des controversas,
reconhece a affectio societatis nas S/A e assevera: “A dissolugdo parcial da
sociedade, como se sabe, outra coisa ndo ¢ sendo uma forma de apuragdo de



haveres do socio, sendo, em regra, admitida apenas nas sociedades erigidas
consoante o principio intuitus personae, ndo se aplicando as sociedades
andnimas, que sido organizadas sob normas e critérios que encampam o principio
de intuitu pecuinae (...). No entanto, ha hipotese, como a configurada na espécie,
em que, nada obstante a sociedade ser andnima, os socios foram congregados,
quando da sua constituigdo, por motivagdes pessoais, agindo, substancialmente,
como forga atrativa, a afei¢do reciproca e a mutua confianga que permeava
entre eles”. E prossegue, reconhecendo com fulcro no artigo 206, 11, b, da Lei

das S/A2—6, que

(...) a inexisténcia de lucro e de distribui¢do de dividendos da
sociedade andnima, por longos anos, pode se constituir em elemento
ensejador da dissolugdo da sociedade, pois seria injusto manter o
acionista prisioneiro da sociedade, com seu investimento improdutivo, na
expressao de Rubens Requido.

Finalmente, conclui: “Dir-se-ia, entdo, que o caso seria de dissolugdo
integral da sociedade anénima. Contudo, em respeito ao principio da preservagio
da sociedade e de sua utilidade social, deve-se manté-la viva”. Seguiram seu voto
os Ministros Ruy Rosado de Aguiar, Aldir Passarinho Junior e Salvio de
Figueiredo Teixeira.

O acordao, entretanto, contou com o voto dissidente do Ministro Barros
Monteiro, Relator Originario do processo, que, com fundamento em outros

julgadosﬂ, dentre os quais o julgamento realizado em 25-4-1993 pela Terceira
Turma do STJ, com relatério do Min. Dias Trindade, asseverou que:

A questdo da retirada dos acionistas, nas sociedades anénimas, é
regrada pelo art. 137 da lei 6.404 (...) que o interesse maior ¢ o de
manter—se a empresa, ndo permitindo a sua abrupta descapitalizagdo, o
que, por certo, ocorreria se possivel fora a retirada por simples vontade
do acionista, desmotivadamente. Nas sociedades anénimas ndo se
apresenta possivel a aplica¢@o do principio da dissolug@o parcial, proprio
das sociedades por quotas de responsabilidade limitada (...). E, por
conseguinte, caso de impossibilidade juridica do pedido a pretensio de
retirar-se da sociedade (...).



E prossegue:

(...) Tratando-se de sociedade andnima, ndo se deve estender-
lhe, por incompatibilidade, o regime de dissolu¢do parcial. Uma vez que
preenchidos os pressupostos insertos no art. 206, II, “b”, da Lei n. 6.404,
de 1976, ou seja, desde que evidenciado que a S/A ndo pode preencher o
fim para a qual foi instituida, a Gnica forma de admitir-se a dissolugdo é
atotal (...).

Nota-se que, até entdo, a matéria versando sobre a possibilidade da
dissolugao parcial de S/A ainda era extremamente controvertida.

3. Data do Julgamento: 30 de abril de 2002

TJSP, Nona Cidmara de Direito Privado, Agravo de Instrumento n.
236.462.4/9 — Monte Alto. Por UNANIMIDADE.

Em 2002, o reconhecimento da dissolugdo parcial de S/A comecga a
aparecer de maneira consolidada. Porém, no caso ora estudado, ainda ampliando
o direito de recesso para o caso de quebra de affectio societatis.

E 0 que se vé na sua ementa:

SOCIEDADE ANONIMA — DISSOLUCAO PARCIAL —
PERDA DE AFFECTIO SOCIETATIS — EMPRESA DE CARATER
FAMILIAR — PEDIDO JURIDICAMENTE POSSIVEL - VIA
ADEQUADA - RECURSO DESPROVIDO. Admite-se a possibilidade
de dissolugdo parcial de sociedade andnima fechada de carater
estritamente familiar fora das hipoteses do art. 206, da Lei n. 6.404/76,
principalmente pela quebra da affectio societatis. Reconhecida a
possibilidade juridica do direito de recesso com a dissolugdo parcial da
sociedade por motivo de perda da affectio societatis, a via escolhida é
adequada para essa finalidade, e permitira a apuragao do valor real do
patriménio social e, por conseguinte, os haveres da agravante, posto que,
dada a propria natureza da sociedade (fechada), as agdes ndo sdo
admitidas a negociagdo em bolsa ou no mercado de balcédo.



E, ainda, nas palavras do Relator do processo, Ruiter Oliva:

(...) a afinidade que existia se encerrou, impossibilitando um
bom relacionamento social, indispensavel a consecugdo dos objetivos
sociais, dado o estado de desequilibrio existente, além de que, desde
1996, os resultados tém sido maquiados para ndo indicarem perdas
maiores, acumulando prejuizos ha quatro anos. (...) 2 — Claro, portanto,
que se trata de exercicio do direito de recesso pela quebra da affectio
societatis.

Seu voto, ademais, cita jurisprudéncia que admite a dissolugdo parcial

fora das hipoteses do artigo 20628,

4. Data do Julgamento: 26 de mar¢o de 2003

TIRS, Sexta Camara Civel, Apelagdo Civel 70003186293 — Porto Alegre.
Por MAIORIA.

SOCIEDADE ANONIMA. PEDIDO DE DISSOLUCAO

PARCIAL. POSSIBILIDADE, EM FACE DAS PECULIARIDADES DA

ESPECIE. Sociedade Familiar e Fechada, constituida de apenas 4 socios.

Quebra  da affectio societatis. Distribuigdo de lucros, ademais,

inexpressiva. Precedente da 4* Turma do STJ.

O voto vencedor do Desembargador Carlos Alberto Alvaro de Oliveira
tem ainda seu fundamento na mesma linha dos acérdaos anteriormente citados:
tipo societario fechado, familiar, com poucos socios (apenas quatro), que ndo
mais t&m entre si a necessaria affectio societatis, ¢ a empresa ndo distribui
dividendos expressivos, enquanto seus dois diretores recebem pro labore mensal
de RS 12.000,00.

Traz, ainda, a discussdo a caracteristica de a S/A, nesse caso especifico,
configurar sociedade de pessoas fechada, sem liquidez, o que, segundo o
julgador:

(...) como ¢ Obvio, inviabiliza a alienagdo dos titulos acionarios
dos autores a terceiros, reduzindo seu patriménio societirio a uma
verdadeira fic¢do juridica. Claro estd, por outro lado, que o intuitu



personae absorveu o intuitu pecuniae, passando assim a constituir
elemento decisivo para a manutengdo da sociedade a affectio societatis,
que desde muito se esvaiu.

Invoca, ainda, o artigo 335 do Codigo Comercial (sociedade por prazo
indeterminado) e o artigo 45 da Lei das S/A para apuragdo dos haveres.
Finalmente, menciona o artigo 206, II, b, também da Lei das S/A, que trata da
dissolugdo total por ndo preencher o fim social, que, no caso especifico, seria
distribuir lucros inexpressivos, e assevera:

O principio da preservagdo da sociedade ¢ de sua utilidade
social afasta a dissolugdo integral da sociedade andnima, conduzindo a
dissolugdo parcial. [Seu voto foi acompanhado pelo Desembargador
Alfredo Guilherme Englert, que acresceu] Chamou-me a atengdo a
circunstincia da sociedade ser exclusivamente familiar. Provado que
ndo hd mais affectio societatis e que os detentores de 27% do capital
social ficardo vinculados e sem nenhuma possibilidade de resolver a sua
situagdo, ¢ de justiga que se possibilite a dissolugdo parcial. Ademais, fui
informado que ndo sdo pagos dividendos faz muito tempo.

Outrossim, houve novamente controvérsia na matéria, conforme se 1& no
voto dissidente do Desembargador Cacildo de Andrade Xavier (Relator), que
entendeu ser o caso de manter a sentenga de 1¢ grau, fundamentalmente com
fulcro no fato de que o direito de recesso ¢ restrito as hipoteses do artigo 137 e
que, em nenhum momento, tal artigo foi mencionado no processo. E, assim
sendo, o pedido de dissolugdo parcial ndo seria juridicamente possivel. Além
disso, o ilustre desembargador cita doutrina e jurisprudéncia, inclusive no sentido
de que as S/A sdo reguladas por lei especial (o que, por conseguinte, afasta a
aplicagdo da lei geral, que ndo prevé tal possibilidade)ﬁA E que o artigo 45 da
LSA restringe-se aos casos de reembolso, em razio do recesso exercido com
fulcro no artigo 137.

5. Data do Julgamento: 14 de setembro de 2004
TJSP, Terceira Camara de Direito Privado, Apelagdo Civel 324.222-4/0-



00 — SERTAOZINHO. Por Unanimidade.

Novamente, por unanimidade, o Tribunal concede a dissolugdo parcial
de S/A fechada, por falta de affectio societatis e de distribuigdo de lucros.

E o que se vé na ementa do referido acordio:

SOCIEDADE ANONIMA. Capital fechado — dissolugdo —
fundamento assentado na incapacidade de produgio de lucros, na perda
da affectio societatis e na pratica de atos abusivos e ruinosos dos
acionistas majoritarios e administradores da sociedade — solugdo mais
adequada e juridica que ¢é a dissolugdo parcial, e ndo total (...).

Nesse sentido, citamos trecho do voto do Desembargador Flavio
Pinheiro: “A sociedade anonima fechada é constituida, essencialmente intuitu
personae, para cuja formagao nao se prende, exclusivamente, a constituicao do
capital, mas também e, sobretudo, a qualidade pessoal dos socios ou acionistas,
que, por vezes, mantém uma relagdo de parentesco, por isso que chamada,
também, de sociedade andnima familiar, a exemplo do que ocorre com a
espécie dos autos, em que o quadro societario ¢ formado por lagos de familia,

ainda que indiretos”. E, adiante, citando Fabio Konder Comparatoﬂ:

No julgamento de uma acdo de dissolugdo de sociedade
andnima, com fundamento na norma do art. 206, I, b, da Lei 6.404, de
1976, s6 ha uma questdo de fato a decidir, que ¢ a certificagdo dos fatos
alegados pelo autor. A subsungdo desses fatos a hipotese normativa legal
¢é, tipicamente, uma questdo de direito, cuja solugdo depende da prévia
determinagdo do sentido e alcance dessa hipotese normativa. I1. O “fim”
da companhia, cuja impossibilidade de preenchimento legitima a sua
dissolugdo judicial, ¢, basicamente, a produgdo e partilha de lucros. Mas
essa lucratividade deve ser apreciada concretamente, em fun¢do do
efetivo exercicio da atividade empresarial definida no estatuto como
sendo objeto da companhia. III. Os tribunais brasileiros tém reconhecido
que a persistente falta de lucros constitui causa legitima para a dissolugdo
judicial da sociedade andnima. IV. O estado de grave e insuperavel
discordia no corpo acionario, quando representa obstaculo ao normal
funcionamento dos 6rgios sociais e, sobretudo, quando impede a livre
realizagdo do fim social, vale dizer, a produgdo e partilha de lucros, é



causa legitima de dissolugdo de uma sociedade anénima, mormente na
hipotese em que os remédios normais de prote¢do aos minoritarios se
revelam ineficientes. [E finaliza] No caso dos autos, dada a situagdo de
total falta de confianga entre os autores ¢ os demais acionistas, seus
administradores e controladores, bem como outros socios, ndo ha davida
da total inexisténcia do essencial para uma sociedade, ou seja, a affectio

societatis3L,

6. Data do Julgamento: 25 de setembro de 2006

STJ, Terceira Turma, Recurso Especial n. 651.722 — PR (2004/0048237-
2). Por Unanimidade.

Ementa: Dissolugdo Parcial de Sociedade Anénima.

Precedente da Segunda Se¢do. 1. Como ja decidiu a Segunda Segdo

desta Corte, ¢ possivel a dissolugdo parcial de Sociedade Andnima, com

a retirada dos socios dissidentes, apds a apuragdo de seus haveres em

fungao do valor real do ativo e do passivo (...).

Nota-se que nessa oportunidade do STJ inicia o processo de
uniformizagdo da jurisprudéncia no Tribunal.

Nesse mesmo processo, o Relator Ministro Carlos Alberto Menezes
Direito cita uma decisdo sua, anterior ¢ contraria a dissolugdo parcial de
sociedade andnima, mas afirma: “Contudo, a Segunda Se¢do, no julgamento do
RESp n. 111.294/PR, em 28/06/06, em que fui vencido, autorizou, em casos como
o presente, a dissolugdo parcial, com retirada dos sécios dissidentes (...) Conhego
do especial e lhe dou provimento”. Seu voto foi seguido pelos Ministros Nancy
Andrighi, Castro Filho, Humberto Gomes de Barros e Ari Pargendler.

7. Data do Julgamento: 14 de agosto de 2008

TJRS, Sexta Camara Civel, Apelagdo n. 70018389924 — Comarca de
Bento Gongalves. Por Unanimidade.

Nesse processo, novamente a concessdo unanime da dissolugdo parcial
funda-se em entendimento que amplia o direito de recesso por falta de affectio
societatis. Conforme a seguinte ementa:

(...) Em que pese a regra do art. 137 da Lei das S/As disciplinar



o direito de retirada de acionista nas estritas hipoteses ali previstas, em se
tratando de sociedade andnima do tipo fechado, e de carater familiar, a
doutrina e a jurisprudéncia patria vém admitindo a possibilidade juridica
da propositura de agdo de dissolugdo parcial da sociedade, tendo em
vista as peculiaridades de tal espécie societaria, que mais se aproxima da
natureza intuitu personae, em detrimento do intuitu pecuneae, esta tipica
das sociedades abertas, ndo estando as hipdteses de dissolugdo por
decisdo judicial limitadas aquelas estabelecidas no art. 206, II, da Lei n.
6.404/76.

Ademais, o desembargador Luis Augusto Coelho Braga retoma a
questdo da falta de liquidez nas S/A fechadas:

(...) a interpretagdo restritiva conferida por alguns julgados, no
sentido de que o acionista s6 pode retirar-se da sociedade nas hipoteses
estritas do 136, fazendo jus, em tais circunstincias, ao reembolso do
valor de suas agdes (art. 45 da lei das S/As), parece-me ferir de morte a
garantia fundamental estabelecida no art. 58 XX, CF/88, que confere a
todo cidadéo a plena liberdade de associagdo, bem assim a fungéo social
da propriedade, tutelada no art. 170, II, da Carta Politica. Com efeito,
tratando-se de sociedade andnima fechada, de cunho familiar, impor ao
acionista a retirada nas estritas hipoteses da Lei n. 6404/76 implica em
obrigar-lhe, pela via transversa, a permanecer a contragosto numa
atividade econémica que ndo mais deseja, ou vender suas agdes aos
demais acionistas “a prego de banana”, pois ainda que se possa pensar
ser possivel a venda das agdes a terceiro sabidamente ¢ minima a
procura destes por investimento em tal espécie de sociedade, de carater
eminentemente familiar.

8. Data do Julgamento: 23 de abril de 2009

TJSP, Sexta Camara de Direito Privado, Apelagdo Civel com Revisdo n.
633.050-4/3-00 — Taubaté. Por Unanimidade.

Em 2009, o TISP reconhece expressamente a falta de affectio societatis
de familiares que vieram a se tornar socios em virtude de sucessao hereditaria.



Sociedade Comercial. Companhia fechada. Pedido de
Dissolugdo Parcial. Admissibilidade. Pessoa juridica constituida por
familiares em virtude de desentendimento em relagdo a administragio
de patrimoénio recebido por sucessdo hereditaria. Relevancia do vinculo
pessoal entre as partes. Figura da sociedade anénima personalista ou de
pessoas. Incontrovérsia a respeito da quebra da affectio societatis.
Possibilidade da ado¢do da medida de dissolugdo parcial em analogia as
sociedades de pessoas. Precedentes doutrinarios e jurisprudenciais.
Recurso provido.

9. Data do Julgamento: 25 de agosto de 2009

STJ, Quarta Turma, AgRg no Recurso Especial n. 1.079.763 — SP
(2008/0171572-0). Por Unanimidade.

Em 2009, o STJ novamente reconhece a possibilidade da dissolugdo de
S/A  fechada simplesmente pela falta de affectio societatis, afirmando
expressamente que ndo ¢ mais necessario que se invoque no pedido o artigo 206,

I, b, em razio da falta de distribui¢ao de dividendos32.

Comercial. Agravo Regimental. Sociedade anénima familiar.
Dissolugdo Parcial. Inexisténcia da affectio societatis. Possibilidade. |
Suficiéncia deste requisito isoladamente. Matéria Pacificada. 1. A 28
Se¢do, quando do julgamento do REsp n. 11.294/PR (Rel. Min. Castro
Filho, por maioria, DJU de 10.09.2007), adotou o entendimento de que ¢
possivel a dissolugdo parcial de sociedade anénima familiar quando
houver quebra da affectio societatis. 1. Tal requisito ndo precisa estar
necessariamente conjugado com a perda de lucratividlade e com a
auséncia de distribui¢do de dividendos, conforme decidido pelo mesmo
Colegiado no REsp n. 419.174/SP (Min. Aldir Passarinho Jnior,
unanime, DJU 4-8-2008).

Nesse mesmo sentido, na doutrina, vale a pena citar Priscila Correa da
Fonseca, ao tratar das companhias fechadas:

(...) podem-se entrever sociedades tipicamente de pessoas, nas
quais o papel dos acionistas nio se resume ao aporte de capital, mas vai



além, ja que a colaboragdo deles na administragdo de tais sociedades
pode se denotar fundamental. Tais sociedades sdo constituidas com base
em inequivoca affectio societatis, cujo rompimento pode acabar por
constituir impedimento decisivo ao prosseguimento da empresa.
Revelam, destarte, verdadeira faceta de sociedade de pessoas (...). Nao
por outra razio, o art. 206, II, alinea “b”, determina a dissolugdo da
companhia “quando provado que ndo pode preencher seu fim”. Ora,
entre as circunstancias que inviabilizam a sociedade e o preenchimento
de sua finalidade, insere-se, indubitavelmente, a incontroversa
desarmonia entre os socios, a qual, por conseguinte, autoriza o decreto de
dissolugdo da sociedade (...). A falta de affectio societatis, portanto,
podera das ensejo a dissolugdo parcial, assim como quando restar
patenteada qualquer outra circunstincia que impossibilite a sociedade de

atingir o seu fim, v.g., a ndo distribuigio de dividendos33 (grifei).

Dessa maneira, temos atualmente consolidado na jurisprudéncia e na
doutrina o entendimento de que cabe a dissolug@o parcial da S/A fechada intuitu
personae, constituida por prazo indeterminado, por falta de affectio societatis.

6.4 Apuragdo de haveres
6.4.1 Sociedade limitada e S/A — dispositivos legais, posicionamento
jurisprudencial e clausula contratual privada

6.4.1.1 Sociedade limitada

Atualmente ¢ o artigo 1.031, § 2% do Codigo Civil que trata da apuragido
de haveres do socio que se desliga do quadro social de sociedade limitada, por via
judicial, pleiteando a dissolugdo parcial da sociedade com fundamento em
“dentincia vazia” (art. 1.029), em “denuncia cheia” (art. 1.077), na exclusio
(artigo 1.085) ou mesmo por morte (artigo 1.028).

Dispde referido artigo 1.031 que:

Nos casos em que a sociedade se resolver em relagdo a um
socio, o valor da sua quota, considerada pelo montante efetivamente
realizado, liquidar-se-a, salvo disposi¢do em contrario, com base na



situagdo patrimonial da sociedade, a data da resolugdo, verificada em
balango especialmente levantado. § 2¢— A quota liquidada sera paga em
dinheiro, no prazo de noventa dias, a partir da liquidagdo, salvo acordo,
ou estipulag¢do contratual em contrario (grifei).

Conforme se vé, essa ¢ a regra geral, mas pode haver disposi¢do
contratual prevendo de forma diversa, conforme se demonstrara adiante.

Embora, apos a entrada em vigor do Cédigo Civil, na maior parte das
vezes, a principal preocupagdo dos empresarios tenha sido fazer constar clausula
ampliando o prazo de 90 dias para o pagamento dos haveres para, por exemplo,
48 meses ou, ainda, prever a possibilidade de o pagamento ndo se dar apenas em
dinheiro mas também em outros bens sociais suscetiveis de avaliagio em
dinheiro (ou seja, disposicdes que favorecem a empresa), ¢ fato que podem
haver outras disposi¢des contratuais versando sobre a matéria, em principio
protegendo o socio retirante. Nesse sentido, ressaltamos a previsio contratual
dispondo sobre a metodologia de avaliagido para apuragdo dos haveres, de forma
que, ao retirar-se da sociedade, o reembolso do socio retirante reflita em maior
medida a situagdo econdmica real da empresa, em cada caso conereto3.

Por exemplo, em alguns casos, ao constituirem a sociedade, ou por meio
de reunido ou assembleia devidamente convocada para tal fim, entendem os
socios que ¢ mais adequada a metodologia de avaliagdio com base no valor
econdmico da empresa (quanto a empresa gera de caixa, estando em
funcionamento) ou outras modalidades combinadas de avaliagdo e, em algumas
situagdes, até mesmo incluindo-se o valor do goodwill nos haveres do socio
retirante.

E certo que, ao redigir tais cliusulas, deve estar presente a necessidade
de se preservar a liquidez ¢ a possibilidade de continuidade da empresa e, por
conseguinte, do desempenho adequado de sua fungdo social. Ou seja, na medida
do possivel, o ideal ¢ buscar uma forma contratual de avaliagdo que seja justa,
caso a caso, para todos os envolvidos: socio(s) retirante(s) e socio(s)
remanescente(s). E, ainda, que o pagamento seja previsto de forma que a
empresa consiga honra-lo e, a0 mesmo tempo, preservar a liquidez necessaria
para prosseguir na sua atividade. De fato, a tarefa ndo ¢é simples.

Na jurisprudéncia, tem prevalecido o entendimento de que a apuragdo
deve dar-se em conformidade com o contrato social, conforme se vé em trechos

da ementa a seguir transcritos33:



(...) Dissolu¢do parcial de sociedade. Haveres. Apuragdo.
Pretensdo de entrega em agdes de outra empresa que compde o
patriménio da sociedade objeto da dissolugdo. Impossibilidade. Higidez
do contrato que estabelece a restituigdo em parcelas. Corregdo
monetaria prevista estatutariamente (...) II. 4 apuragdo dos haveres do
sécio retirante deve se fazer de conformidade com o contrato social,

quando disponha a respeitu& (...). III. Descabida a pretensdo ao

recebimento dos haveres em agdes que a empresa parcialmente
dissolvida — uma holding — detém em seu patrimoénio, porquanto o
pagamento, e aqui também por for¢a de determinagdo do contrato
social, se faz em dinheiro, mediante a apuragdo do real valor da
participagdo do socio retirante (grifei).

E, no voto do Ministro Aldir Passarinho Junior, Relator do REsp
supracitado:

Na espécie em comento, o estatuto prevé o pagamento em trinta
e seis parcelas mensais e sucessivas, atualizadamente (...), de modo que
nem ¢ a vista, e tampouco o ¢ em ag¢des de outra empresa. E, por ultimo,
nem se pode afirmar, aqui, que o critério estatutdrio ¢ inteiramente
absurdo, lesivo, a justificar, excepcionalmente, uma interferéncia do
Judiciario para coibir abuso manifesto. E que a dissolugdo parcial é
bastante elementar, causa trauma interno da empresa a sua
descapitalizagdo, de modo que o pagamento parcelado atenua o impacto,
desde que, ¢ claro, haja corre¢do das prestagdes, para ndo causar
enriquecimento injustificado do socio remanescente.

A essa Ultima afirmagdo, acrescemos que ndo apenas deve haver
corregdo das prestagdes mas, principalmente, a metodologia de avaliagido dos
haveres deve ser feita de forma a refletir o valor econdmico real da empresa,
sem enriquecimento ilicito de nenhuma das partes: socio retirante, socio
remanescente e a propria sociedade.

6.4.1.2 Sociedades anGnimas



A forma de apuragdo de haveres na S/A ¢é prevista no artigo 45 e, em
principio, respeita apenas aos casos de exercicio de direito de recesso (saida
motivada ou “dentincia cheia”), nos seguintes termos: “art. 45. O reembolso ¢ a
operagdo pela qual, nos casos previstos em lei, a companhia paga aos acionistas
dissidentes de deliberagdo da assembleia geral o valor de suas agdes”.

Por outro lado, como vimos, a jurisprudéncia admite o desligamento do
socio do quadro social da S/A fechada, intuitu personae, por falta de affectio
societatis. Sendo assim, ¢ necessario que se aplique alguma foérmula para a
apuragdo de haveres quando ndo houver disposi¢do estatutaria expressa sobre a
matéria. E, na mesma linha da jurisprudéncia praticamente pacificada, me
parece que a aplicagdo do artigo 45 ¢ a solugao mais adequada.

Segundo o § 1¢ desse dispositivo: “O estatuto pode estabelecer normas
para a determinag@o do reembolso, que, entretanto, somente podera ser inferior
ao valor de patriménio liquido constante do dltimo balango aprovado pela
assembleia geral, observado o disposto no § 2%, se estipulado com base no valor
econdmico da companhia, a ser apurado em avaliagdo (§§ 32¢ 49)”.

Ou seja, a regra geral ¢ o pagamento a vista, com base no patrimonio
liquido. Poderad o estatuto, outrossim, prever forma diversa, que, entretanto,
somente podera ser inferior ao patrimdnio liquido se estipulado com base no
valor econdmico3”.

Conforme ensina Carvalhosa:

O valor econdmico (...) equivale a perspectiva de rentabilidade
da empresa (forecast profit). A adogdo desse critério de afericdo de
valor empresarial, em todo o mundo, decorre do consenso de que o
critério fundamental para a verificagdo do valor de mercado de uma
companhia ¢ o fluxo de caixa descontado. A empresa ndo vale mais por

seu patrimonio liquido, mas por sua capacidade de produzr dinheiro33.

Havendo opg¢do pelo pagamento dos haveres com base no valor
econdmico, aplica-se entdo o § 3°do mesmo artigo 45: “Se o estatuto determinar
a avaliagdo da acdo para efeito de reembolso, o valor sera determinado por trés
peritos ou empresa especializada, mediante laudo que satisfaca os requisitos do §
12 do artigo 8% E com a responsabilidade prevista no § 6*do mesmo artigo”.

Como dito anteriormente, no que respeita a apuragdo de haveres na



dissolugdo parcial de sociedade S/A fechada, na falta de previsdo contratual em
contrarios, tem prevalecido na jurisprudéncia o entendimento de que se aplica o
artigo 45 da Lei das S/A, que, como visto acima, regula o reembolso nos casos de
saida por exercicio de direito de recesso, em regra com base no valor
patrimonial da empresa.

Por tal razio, caso os socios entendam, ao constituir S/A fechada intuitu
personae ou em AGE especialmente convocada para tal fim, que outra
metodologia de apuragdo de haveres ou outra forma de pagamento seja mais
adequada para casos concretos de dissolugdo parcial de vinculo societario,
devem redigir regra especifica nesse sentido.

6.4.2 Destinagdo do goodwill na dissolugdo parcialdo vinculo societario

O entendimento do conceito de goodwillﬂ de uma empresa passa
necessariamente pela compreensdo de outros trés conceitos, quais sejam: (i)
capital social; (ii) patrimo6nio social; e (iii) estabelecimento empresarial.

Olavo Zago Chinaglia‘l—0 assim diferencia tais conceitos:

(i) o capital social, que se afigura como a primeira medida da
capacidade de solvéncia da sociedade, bem assim como parametro —
ndo necessariamente tnico — para o exercicio de direitos pelos socios no
ambito interno; (ii) o patriménio social em sentido estrito, ou patrimonio
liquido, em que o valor dos bens, direitos e obrigagdes que o integram é
registrado sob a perspectiva estatica do respectivo dominio; e (iii) o
estabelecimento empresarial, composto por um universo de bens que
pode coincidir ou ndo com o ativo social, mas que dele se diferencia
porque o vetor de valor deixa de ser o dominio e passa a perspectiva
dindmica da organizagdo e da sua utilidade para a empresa.

Ainda nas palavras do mesmo autor:

(...) o capital social ¢ mais bem caracterizado como a quantia
expressa em valor nominal, sujeita a atualizagdo de sua expressio
monetaria, que os socios arbitrariamente designam para servir de
garantia minima de solvéncia da sociedade e como pardmetro interna



corporis para o exercicio de certos direitos (notadamente de natureza

politica e relativos a distribuigdo de resultados)ﬂ.

Assim, temos que o capital social®2 nio tem relagdo com o valor dos
haveres do socio que sai da sociedade, uma vez que seu valor, na melhor
hipétese, corresponde ao patrimonio empresarial real no momento da
constitui¢do da sociedade. Mas, na medida em que a empresa comega a operar,
gerando lucros ou prejuizos, seu valor real, seja de liquidagdo, seja de geragdo
de caixa, vai se distanciando do valor expresso ¢ fixo do seu capital social.

Ja o patriménio social, ou patriménio liquido, conforme definido
anteriormente, corresponde em maior medida ao valor da sociedade, uma vez
que contempla seus bens, direitos e obrigagdes de maneira mais real, embora sob
uma perspectiva estatica, ou seja, como se fosse uma fotografia contabil da

sociedade naquele dia em que foi feitod3, E isso, ressalte-se, no caso dos ativos e

dos passivos estarem escriturados ao seu valor real de mercado, o que, diga-se,
ndo ¢ comum. Ou seja, em regra, as sociedades tém seus ativos e passivos

escriturados no balango patrimonial pelo valor de aquisiqﬁoﬁ. E tais valores,

como cedi¢o, sofrem valorizagdo ou desvalorizagdo ao longo do lempoﬁA Por

tais razdes, o legislador, ¢ em grande medida o Judiciario, determinam o
levantamento de balango especial na data da saida do socio, no caso das limitadas
(caput do artigo 1.031, parte final, do CC), e, em se tratando de S/A, sempre que
o tltimo balango tenha sido aprovado ha mais de 60 dias (§ 12 do artigo 45 da Lei
das S/A).

De qualquer forma, como visto, esse é o valor estabelecido para o
pagamento dos haveres do socio retirante, tanto na limitada (artigo 1.031 do CC)
quanto na S/A (artigo 45 da Lei das S/A), caso o contrato ou estatuto social ndo
disponha de modo diverso.

Ja o estabelecimento empresarial4—6, por vezes denominado fundo de

comércio, constitui uma universalidade de bens, direitos e obrigagdes — em uma
perspectiva dindmica da organizagdo e da sua utilidade para a empresa. Ele
compreende, portanto, bens e valores materiais, imateriais ou intangiveis —
escriturados ou ndo no balango patrimonial — e o goodwill.

Nas palavras de J. X. Carvalho de Mendonga, o estabelecimento
comercial é: “complexo de meios idéneos materiais ¢ imateriais, pelos quais o



comerciante explora determinada espécie de comércio: ¢ o organismo
econdmico aparelhado para o exercicio do comércio”4L,

Os bens imateriais ou intangiveis sdo todos aqueles bens ndo materiais,
portanto, sem representacdo fisica, mas que conferem a empresa uma posi¢ao
exclusiva ou preferencial no mercado, dentre os quais podemos citar desde
marcas de produtos, patentes, nome empresarial, sinais de propaganda, inclusive
na internet, inteligéncia/conhecimento/know-how, tecnologia/bases de dados, rede
de relacionamentos, ponto comercial até direitos de propriedade industrial,
autoriza¢des administrativas, contratos comerciais, entre outros33.

Todos os bens que compdem o patrimdnio empresarial, organizados para
a consecu¢do da atividade empresarial e devidamente administrados, geram
outro valor imaterial na empresa lucrativa em funcionamento, que denominamos
goodwill ou aviamento e que também integra o estabelecimento. Assim, o
goodwill ¢ a capacidade do estabelecimento comercial gerar lucros futuros para
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seus socios==.
Assim, a diferenga entre o goodwill ¢ os bens intangiveis, nas palavras de
Chinaglia:

(...) reside no fato de que o primeiro ¢ mais abrangente, pois
engloba o valor de uso ndo apenas destes, mas também dos bens
tangiveis e das disponibilidades financeiras oriundas de dividas do
empresario. Em outras palavras, o aviamento tem valor meramente
residual, porque corresponde a diferenga, positiva ou negativa, entre o
valor econdmico da empresa e o valor patrimonial real dos elementos

que integram o seu estabeleciments 30

Finalmente, sobre o tema, ¢ importante ressaltar que, no passado, o
goodwill, em regra, representava parcela pouco significativa do valor da
empresa. Entretanto, tal valor, na atualidade, vem se mostrando crescentemente

mais relevante3l e ndo deve mais, na maioria dos casos, ser desconsiderado,

seja, por exemplo, em uma operacdo de compra de estabelecimento
empresarial ou em uma operagio de apuragdo de haveres do socio.

Em respeito aos haveres do socio retirante, algumas consideragdes
acerca da inser¢do do valor do intangivel na sua apuragdo devem ser feitas



quanto as diferentes formas de rompimento do vinculo societario. Ou seja, é
possivel que o estatuto ou contrato social de uma sociedade de pessoas faca
previsdes distintas quanto a metodologia de avaliagdo e pagamento dos haveres
do socio retirante, em casos de saida por falecimento, por exclusio, por exercicio
de direito de recesso ou por pedido de dissolugdo parcial por falta de affectio
societatis.

Para Chinaglia, na auséncia de disposicdo contratual prevendo
expressamente a forma de avaliagdo dos haveres do socio retirante,

A destinagao de bens e do aviamento dependerd, em sintese, dos
motivos que ensejam o desligamento do socio. Como formulagdo geral,
este tera direito a respectiva indenizagdo se e somente se a sua vontade
original era permanecer na sociedade, tendo sido o afastamento
determinado, ainda que sem culpa, pelo comportamento comissivo ou
omissivo dos demais socios. Se, no entanto, a extingdo parcial do vinculo
societario tiver sido causada pela vontade unilateral e imotivada do socio
dissidente, pela sua exclusdo legitima ou por circunstincias de forga
maior, haverd apenas a apuragdo dos seus haveres, conforme

preconizado pela lcgislacéoﬂ.

Ou seja, para o autor, nos casos de exercicio de direito de recesso,
pedido judicial de dissolugdo parcial, exclusdo ou morte, ndo caberia ao socio
receber a parcela do goodwill da empresa correspondente a sua participagio
societaria.

Tal entendimento apoia-se fundamentalmente no argumento de que o
goodwill s6 existe em razio da continuidade da empresa e, para o socio que dela
se retira, ndo ha continuidade. Nesse sentido, o autor apoia-se em Fabio Konder
Comparatoﬁ,

Data maxima venia, discordo dos ilustres autores. Quando se aliena a
totalidade das ag¢des ou cotas de uma empresa, o comprador, ao menos em tese,
paga por ela seu valor econémico, que inclui o goodwill. E os socios que a
alienam recebem integralmente esse valor, mesmo que para eles tenha cessado
a atividade econdmica, inclusive todos os riscos dessa atividade. Ou seja, a logica
ndo pode ser avaliar apenas a situagdo presente e futura de quem vende mas
também a situacdo presente e futura de quem compra: o negécio como um todo



e em consideracio a todas as partes envolvidas>.

Ainda sustentando o entendimento contrario ao pagamento do goodwill
na quebra do vinculo societario, outros argumentos foram levantados por
Chinaglia, nos casos especificos de exclusdo e morte: (i) no caso de exclusdo, que
s6 podera dar-se por justa causa (artigo 1.085 CC), pois ndo faria sentido que o
socio que descumpriu seus deveres ou ameagou a continuidade da empresa
tivesse ainda mais esse beneficio econdmico; e (ii) no caso de morte, dever-se-ia
“(...) invocar a primazia do interesse social e pagar aos sucessores apenas o0s
haveres contabeis, ainda que apurado o seu valor patrimonial real”, em virtude
de que “os sucessores do socio morto ou dissolvido e liquidado sequer terdo
sofrido dano, pois a perspectiva de rentabilidade futura da sociedade nunca tera
integrado seus patrimdnios individuais”23.

Ressalte-se que o referido entendimento do autor estd em desacordo
com a jurisprudéncia majoritaria, como se vé em ementas e trechos dos
acorddos a seguir transcritos, inclusive do Superior Tribunal de Justiga:

Ementa: Comercial. Dissolugdo de Sociedade. O “fundo de
comércio” ¢ parcela do patriménio da sociedade e deve ser indenizado
ao socio que se retira, na medida da respectiva participagao social20,

Ementa: Apelagdo Civel. Agdo para dissolugdo parcial de
sociedade e apuragé@o de haveres. Inclusdo do fundo de comércio (...). O
valor referente ao fundo de comércio deve integralizar o calculo para
liquidagdo dos haveres. Havendo previsdo contratual de incidéncia de
juros e de parcelamento do montante dos haveres, estas devem ser

respeitadas (...)ﬂ,
Ementa: Dissolugdo de Sociedade LTDA. c.c. apuragdo de

haveres (...) Apuracdo dos haveres com base no patriménio real da

sociedade, 0 que engloba os bens corporeos e os incorpéreo&ﬁ

Ementa: Apelagdo Civel. Dissolugdo Parcial de Sociedade.
Ag¢do Declaratoria Cumulada com Cobranga de Haveres Sociais.
Pagamento Proporcional a Participagdo no Patriménio Liquido da
Sociedade a ser Apurado Em Liquidagdo de Sentenga. Uma vez
declarada a dissolugdo parcial da sociedade, por rompida a affectio
societatis, incumbe a esta o pagamento dos haveres societarios ao socio
retirante, concernente a sua participagdo sobre o patriménio liquido da
sociedade, de acordo com a prova pericial a ser realizada em fase de



liquidagdo, dada a insuficiéncia de elementos trazidos no Relatorio
Contabil realizado nos autos por Administrador Judicial nomeado pelo
Magistrado Singular. Para tanto, ha ser considerado o valor da
universalidade do patrimo6nio da sociedade a época da retirada de fato do
socio demandante, incluindo-se todos os bens corpéreos e incorporeos,

inclusive o fundo de comércio no valor a ser partilhadoﬁ.

Embora estejam um pouco desordenados os conceitos acerca do valor
estatico do patrimonio liquido da empresa (em caso de dissolugdo total), com o
valor da empresa funcionando, e o seu goodwill ou fundo de comércio, a logica
da decisdo ¢ sempre a de que o socio que se retira deve receber o valor real da
sua participagdo, o que inclui bens corpéreos, incorporeos e o goodwill
(estabelecimento). Esse entendimento busca consonancia com o artigo 1.031 do
Codigo Civil, que fala em “(...) situagdo patrimonial da sociedade, a data da
resolugdo, verificada em balango especialmente levantado”.

Como se vé, ¢ provavel que, ndo havendo previsdo mais especifica sobre
a forma de apuragdo de haveres, a jurisprudéncia seguira mantendo o
entendimento supratranscrito.

De qualquer forma, quando da negociagdo de clausula contratual
prevendo a forma de avaliagdo e apuragdo de haveres de socio que se desliga do
quadro social, ¢ fundamental ter em conta que, dependendo da participagdo
percentual que ele detiver na sociedade, a sua saida podera, dependendo da
forma de pagamento e apuragdo do quantum devido, inviabilizar a continuidade
da sociedade.

Outrossim, se ndo for possivel aos socios que permanecerem na
sociedade encontrar substituto do socio que se retirou, a saida deste, mesmo
sendo possivel manter a continuidade da empresa, implicara descapitalizagdo,
que podera significar redugdo significativa da atividade e, em consequéncia,
redugdo da perspectiva futura de lucros (do valor econdmico). Ou seja, pode-se
pensar, ainda, em previsdo contratual sobre a forma de saida e de pagamento de
acionistas retirantes, de maneira diferenciada, em razio do percentual de
participagdo no capital social de cada socio na sociedade.

6.5 Conclusdo



Nio se pretendeu neste ultimo item do trabalho discutir contabilmente ou
em termos de avaliagdo quais as formas que refletem melhor o valor real da
empresa, em vista dessas discussdes mostrarem-se extremamente complexas e

especializadas e fugirem do escopo do texto®?,

Nosso objetivo foi evidenciar que o goodwill ¢ uma realidade cada vez
mais presente nas empresas e, uma vez que a legislagdo permite e a
jurisprudéncia aceita, ¢ mister que, ao constituir uma sociedade intuitu personae
para exercer qualquer tipo de atividade empresarial, os socios preocupem-se em
fazer constar, do contrato social ou do estatuto, regras claras acerca da
metodologia de avaliagdo dos haveres em casos de saida sem a dissolugdo total
da empresa, de modo a procurar sempre, e de forma justa, refletir o valor real
da empresa no momento da saida do socio.

Nesse sentido, por exemplo, recomendamos inicialmente que se
preveja, em contrato, uma auditoria ou avaliador especifico para tais casos ou,
ainda, a indicagdo de lista triplice para tal incumbéncia.

Ademais, desde logo deve constar clausula prevendo o modelo de
avaliag@o a ser utilizado, dentre os quais sugerimos os mais comuns: (i) técnicas

comparativas de mercadoﬂ; (ii) técnicas baseadas em ativos e passivos
contabeis ajustados (valor de patriménio liquido); (iii) técnicas baseadas no
desconto de fluxos futuros de beneficios, em geral caixa (valor econdémico ou
fluxo de caixa descontado, trazido a valor presente); (iv) modelos combinados,

levando em considerag@o caracteristicas proprias do cmprccndimcan.

Além disso, pode-se referenciar se a avaliagdo devera levar em conta
situagdes especificas a serem consideradas, tais como periodos de tempo,
passados e futuros; contextualizagdo econdmica no momento da saida (economia
interna, externa etc.), com proje¢des de indicadores relevantes para o negocio
(considerando, por exemplo, cotagdo de moedas internacionais, ou de matérias--
primas especificas, como minérios, petroleo, commodities etc.), ou, ainda, a
forma de avaliagdo em fungdo do momento especifico da vida da empresa: no
periodo de start up, na sua fase mais rentdvel, quando atingir sua maturidade e ja
estiver precisando reciclar-se e, portanto, necessitando de grandes investimentos
etc.

Ademais, cada empresa pode considerar na metodologia suas
caracteristicas individuais de atividade: financeira, comercial ou prestagdo de
servigo, qual o grau de relevdncia da pessoalidade ¢ como a saida de
determinado socio pode influenciar na continuidade da empresa.



Finalmente, outro item relevante que pode ser contratualmente
acordado respeita a forma de pagamento dos haveres do socio que se desliga: (i)
se em bens, em dinheiro; (ii) ou mista se a escolha do socio retirante ou da
sociedade; (iii) se a vista ou a prazo; (iv) qual a corre¢do monetaria; (v) se
incidirdo multas por atraso ou descumprimento; e (vi) se cabe arbitragem em
caso de discordia.

Em sintese, nosso objetivo nesse item final do trabalho foi demonstrar
que, quanto mais regulado o estatuto social nesse aspecto tdo relevante e
controverso, menores as chances de uma disputa judicial onerosa, desgastante,
interminavel e, quase sempre, imprevisivel. E que, em regra, ndo deve interessar
nem aos socios que se desligam da sociedade, nem aos remanescentes — e,
menos ainda, a sociedade.
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OFICINAS - ESTUDOS DE CASO

OFICINAIV - Caso Infotech
Impasses societarios e negociacio

® Dissolugio total e parcial



® Direito de recesso
® Exclusio de socio
® Desconsideracgio da personalidade juridica

Conceitos fundamentais trabalhados na Oficina

® Direito Societario
o Dissolugdo total, parcial, recesso, exclusio de socio,
cisdo e diluigdo por aumento de capital em sociedades
limitadas e andnimas
o Solugdes Negociais
e Direito Tributario
o Desconsideragao da personalidade juridica

Caso Pratico

Impasses societdrios e negociagdo

Os colegas de faculdade e amigos pessoais Paulo, Francisco e Rafael
constituiram uma sociedade no ano de 1997, denominada Infotech Pesquisa e
Desenvolvimento de Softwares Ltda. (“Infotech”), com o intuito de desenvolver
suas atividades no setor de informatica, mais especificamente no ramo de
desenvolvimento e comercializagdo de soffwares para empresas.

No momento de constituigdo da sociedade, cada um dos sdcios aportou
R$ 50.000,00, somando um capital social de R$ 150.000,00, mediante a criagdo
de 150 mil quotas, igualmente distribuidas entre os socios, totalmente subscritas e
integralizadas, sendo que estes assumiram, conjuntamente, a dire¢do da
sociedade. Os negocios da sociedade prosperaram nos anos seguintes, ¢ logo a
Infotech passou a contar com um grande nimero de funcionarios, distribuidos na
sua sede ¢ em uma filial, estabelecidas em iméveis proprios da sociedade, bem
como com um grande nimero de clientes.

Apoés a promulgacdo do Novo Codigo Civil, o advogado da Infotech
recomendou a transformagdo do tipo societirio da referida sociedade para
sociedade por agdes, haja vista a inseguranga juridica causada pelas novas
regras relativas as sociedades limitadas estabelecidas pelo Novo Cédigo Civil.

Os socios acataram a orientagdo do advogado e implementaram a
transformagéo societaria, tendo deixado claro ao referido advogado que, apesar
da alteragdo, a propor¢do da participagdo dos socios deveria ser mantida, todas
as agdes deveriam gozar dos mesmos direitos, inclusive o direito de voto, e todas
as decisoes relevantes da sociedade deveriam contar com a aprovagio unanime
dos trés socios. Ante o exposto, elaborou-se um estatuto social com previsdo de
quoérum especial de 67% de votos para a tomada de todas as decisdes de maior
relevo, incluindo a alteragdo do estatuto social, aumento do capital social,
dissolugao, cisdo, fusdo e incorporagdo.

No ano de 2004, apés uma série de desentendimentos pessoais entre os
socios, formaram-se dois polos contrarios de interesses dentro da sociedade: um



polo composto por Paulo e Francisco e outro por Rafael, isoladamente. As
controvérsias entre os socios comegaram a ganhar propor¢des cada vez maiores,
e logo a sociedade comegou a ser prejudicada pela paralisia decisoria que tomou
conta de seus acionistas.

Note-se que, nesse mesmo ano, a esposa de Rafael iniciou um processo
litigioso de separag@o, comprometendo parte significativa dos bens do casal.

Por outro lado, Paulo e Francisco ganharam uma quantia consideravel
em um Casino em Punta d’Este, Uruguai, no ano-novo de 2003 para 2004.

Ante o exposto, 0s acionistas representantes dos dois polos de interesses
acima mencionados resolvem consultar seus respectivos advogados em busca de
uma solug@o para o impasse criado. Vale notar que, ndo obstante esse impasse, a
sociedade conta com inimeros contratos de licenga de soffware vigentes,
celebrados com seus clientes, tendo obrigagdes a desempenhar e fazendo jus a
recebiveis, oriundos desses contratos.

Por fim, em complementagio ao acima mencionado, a sociedade conta,
ainda, com contingéncias tributirias substanciais, consistentes em um auto de
infragdo lavrado pela Receita Federal do Brasil e outro pelo antigo Instituto
Nacional do Seguro Social, ambos pendentes de julgamento na instincia
administrativa.

Assim, pergunta-se:

1) Na condigdo, primeiramente, de advogado de Paulo e Francisco e,
em seguida, na condi¢do de advogado de Rafael, comente as alternativas abaixo
apontadas, analisando as possibilidades legais, as vantagens e desvantagens em
consideragdo aos grupos de interesse mencionados:

(a) dissolugao total;

(b) dissolugao parcial;

(c) exclusdo;

(d) cisdo;

(e) direito de recesso; e

(f) dilui¢ao.

2) Supondo que os socios ndo tivessem acatado a orientagdo de seu
advogado mantendo o tipo societario original ¢ adaptando o contrato social da
Infotech as disposi¢des do Novo Codigo Civil, responda como vocé, na condigdo
de advogado de cada uma das partes envolvidas na controvérsia, orientaria seus
clientes (levar em conta as alternativas mencionadas acima).

3) Tendo em vista que o impasse criado ¢ insoliivel e que as dividas
fiscais vém crescendo, os trés socios resolvem sentar ¢ tentar uma solugdo,
pensando, por um lado, em ndo dilapidar todo o seu patrimonio, ¢ nao na fungio
social da empresa. Como advogado, proponha uma solu¢do negocial.

4) Supondo que ndo houve acordo e que os passivos tributarios tornaram-
se maiores que os ativos da companhia, responda:

i. Os socios poderdo ser chamados a responder pelos débitos fiscais
constituidos?
ii. Em quais condi¢des isso pode ocorrer? (Considerar a decisio



proferida no EREsp 100.739/SP.)

iii. Qual a condigdo especifica para essa responsabilizagdo dos
socios/diretores?

iv. A hipotese de responsabilizagio referida pelo STJ, com base no
art. 135 do CTN, ¢ de “desconsideragdo da personalidade
juridica™?

v. E possivel “desconsiderar a personalidade juridica” e, a0 mesmo
tempo, atribui-la ao “socio” ou “diretor” da propria “sociedade
desconsiderada”? Haveria aqui alguma incongruéncia?

vi. Qual a hipétese de solugdo do impasse societirio mais
conveniente no caso de insolvéncia?

Material de Apoio

Anexo I: STJ — 48 Turma — REsp 111.294/PR.
Anexo II: STJ - 3* Turma — AG 34.120-8-SP.
Anexo IIT: STJ — REsp 839.684/SE, Rel. Min. Eliana Calmon, DJU 30-8-2006.
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1 A affectio societatis, o elemento especifico do contrato de sociedade comercial
constituida intuitu personae, advém, ainda, da Teoria Contratualista da formagdo
da sociedade, enquanto contrato plurilateral, desenvolvida por Tullio Ascarelli e
que confere a esse tipo societario uma feigdo estritamente privada. ASCARELLI,

Tullio. Probl das iedad onil e direito comparado. Campinas:
Bookseller, 2001.

Em contraposigdo, a Teoria Institucionalista tem, em sua esséncia, a prevaléncia
do interesse plblico sobre o privado, sustentando, outrossim, a fungdo social da
empresa. Sobre o tema no direito patrio, ver LIMA, Osmar Brina Corréa.
Sociedade andnima. Belo Horizonte: Del Rey, 2003. COELHO, Fabio Ulhoa.
Curso de direito comercial: direito de empresa. 9. ed. Sio Paulo: Saraiva, 2003.
2 Conforme se vé em Priscila Corréa da Fonseca: “E que a propalada
diferenciagdo estd muito longe de se mostrar intangivel. Ha sociedades limitadas
que ostentam natureza eminentemente capitalista, isto ¢, sociedades para as quais
a pessoa do socio mostra-se absolutamente irrelevante para a consecugdo do
objeto social. O que importa, e realmente revela nestes, ¢ o aporte de capital
efetivado pelos socios. Ao contrario, entre as sociedades andnimas pode-se
deparar com as que apresentam natureza essencialmente familiar e fechada, a
denotar, assim, a respectiva conotagdo de sociedades de pessoas”. FONSECA,
Priscila Corréa da. Dissolu¢iio parcial, retirada e exclusio de socio. 4. ed. Sdo
Paulo: Atlas, 2007, p. 74-80.

3 Atualmente, e conforme serd visto adiante, mais em linha com a
jurisprudéncia hoje firmada, que reconhece a fun¢do social da empresa,
previsdo semelhante encontra-se no artigo 1.029 do Codigo Civil de 2002, Lei n.
10.406: “Além dos casos previstos na lei ou no contrato, qualquer sécio pode
retirar-se da sociedade; se de prazo indeterminado, mediante notificagio aos
demais socios (...). Paragrafo unico. Nos trinta dias subsequentes a notificagao,
podem os demais socios optar pela dissolugdo da sociedade”.

4 “O acionista controlador deve usar o poder com o fim de fazer a companhia
realizar seu objeto e cumprir sua fun¢do social, e tem deveres e responsabilidades
para com os demais acionistas da empresa, os que nela trabalham e para com a

comunidade em que atua, cujos direitos deve lealmente respeitar e atender.’

(grifei).



5 “A propriedade atendera a sua fungdo social”.

6“A liberdade de contratar sera exercida em razio e nos limites da fungdo social
do contrato”.

7 Em aula inaugural dos Cursos Juridicos da Faculdade de Direito da
Universidade de Sao Paulo, nas seguintes palavras: “Se se quiser indicar uma
instituigdo social que, pela sua influéncia, dinamismo e poder de transformagéo,
sirva de elemento explicativo ¢ definidor da civilizagdo contemporanea, a
escolha ¢ indubitavel: essa instituigio ¢ a empresa (...) E dela que depende
diretamente, a subsisténcia da maior parte da populagdo ativa deste pais, pela
organizagio do trabalho assalariado. (...) E das empresas que provém a grande
maioria dos bens e servigos consumidos pelo povo, e ¢ delas que o Estado retira a
parcela maior de suas receitas fiscais (...) E em torno da empresa, ademais, que
gravitam vérios agentes econdmicos ndo assalariados, como os investidores de
capital, os fornecedores, os prestadores de servigos”. COMPARATO, Fébio
Konder. A reforma da empresa. Sio Paulo: Saraiva, 1990, p. 3.

8 Sobre o conceito de empresa, sociedade e pessoa juridica, vide FARACO,
Alexandre Ditzel. Empresario, sociedade e pessoa juridica, publicado. /n:
PUSCHEL, Flavia Portela (Coord.). Organizagio das relacées privadas. Sio
Paulo: Quartier Latin, 2007, p. 121-147. PRADO, Roberta Nioac; DONAGGIO,
Angela Rita Franco. Sociedade limitada versus sociedades por agdes: algumas
caracteristicas na estratégia societaria de se optar por um dos tipos. Acordo de
acionistas e de cotistas: clausulas relevantes. PRADO, Roberta Nioac; PEIXOTO,
Daniel Monteiro; SANTI, Eurico Marcos Diniz de (Coord.). Estratégias
societarias, planejamento tributario e sucessério. Sio Paulo: Saraiva, 2009
(Série GViaw).

9 Sobre a forma de avaliagdo dessa participagdo, vide especialmente o item
6.4.2. deste trabalho: Destinagdo do goodwill na dissolugdo parcial do vinculo
societario.

10 Conforme exposto por Mauro Rodrigues Penteado, Dissolugéo e liquidagio de
sociedades. Brasilia: Brasilia Juridica, 1995, p. 140-143, a expressdo “dissolu¢do
parcial”, na verdade, corresponde “a resilicio de parte dos vinculos sociais
criados pelo contrato plurilateral de sociedade”, como dito, estudada e
desenvolvida com profundidade por Tullio Ascarelli. Tal resiligio também
ocorre quando da exclusdo do socio e do exercicio do direito de recesso, embora



em circunstancias e com fundamentos legais distintos. O direito de recesso ¢
estudado no nosso texto, neste mesmo livro, no Capitulo 3: Alteracdo de objeto
social e direito de recesso na alienagdo de ativos empresariais.

11 Sobre o tema,vide os aprofundados estudos de PENTEADO, Mauro
Rodrigues. Dissolug¢do e liquidagio de iedades. Brasilia: Brasilia Juridica,
1995; LUCENA, Jos¢ Waldecy. Das sociedades limitadas. 6. ed. Rio de Janeiro:
Renovar, 2005; COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de direito comercial: direito de
empresa. 10. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2007.

12 A jurisprudéncia foi escolhida sem critério especifico. Buscou-se, na escolha,
apenas ilustrar posicionamentos relevantes e consolidados por Tribunais
nacionais.

13 Tribunal de Justiga do Rio Grande do Sul. Quinta Cdmara Civel. Apelagio
Civel n. 700061335557, j. 16-9-2004.

14 Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n. 60.823-6 — Sio Paulo,
Brasilia, 20 de junho de 1995, Rel. Min. Waldemar Zveiter, p. 16, out. 1995.

15 Conforme o entendimento do julgado: “O acoérddo impugnado concluiu,
acolhendo os fundamentos da sentenga, que o conflito entre a posi¢do individual
do autor e o principio da preservagido da empresa (prestigiado pela maioria do
capital social) deve ser resolvido, no caso concreto, em favor do segundo. (...)".
E prossegue o Ministro em seu voto, citando trecho de sua autoria: “Em vista de
tal reflexdo, marcada por notdrio realismo, nao se pode fugir da constatagdo de
que qualquer pretensdo de dissolugdo societiria passa necessariamente pelo
principio da preservacdo da empresa, mesmo em face do dissenso de seus
integrantes. Esse tema sedimenta o entendimento de que se ha de harmonizar a
pretensdo dissolutéria com a necessidade da preservagdo da empresa que se
sobrepde ao interesse de seus componentes. Assenta-se, tal enfoque, no fato de
representar o principio da prevaléncia da empresa o interesse coletivo, na
medida em que gera impostos ¢ promove o desenvolvimento das comunidades
em que se integra. E nos momentos de instabilidade econdmica, que provoca o
desequilibrio social, incumbe a Ciéncia Juridica sobrepor aos interesses
individuais os coletivos priorizando as vantagens que a empresa gera no seio
social”. Ministro Waldemar Zveiter. Aspectos polémicos das sociedades por
cotas de responsabilidade limitada”, em Livro de estudos juridicos, v. 4, T e J,
1992, p. 268-269, citado pelo Superior Tribunal de Justica no Recurso Especial n.



60.823-6.

16 Exceto a subsidiaria integral prevista no artigo 251 da Lei das S/A, n. 6.404/76.
Sobre o tema, vide A sociedade unipessoal, obra de Calixto Salomao Filho,
editada pela Malheiros Editores, Sao Paulo, em 1995.

17 Com fundamento na aplicag@o subsidiaria da Lei das S/A, n. 6.404/76, artigo
206, letrad: “Dissolve-se a companhia: I — De pleno direito: (...) d) pela
existéncia de um Unico acionista, verificada em assembleia geral ordinaria, se o
minimo de 2 (dois) ndo for reconstruido at¢ a data do ano seguinte (...)”,
combinada com o artigo 18 do Decreto n. 3078/19: “Serdo observadas quanto as
sociedades por quotas de responsabilidade limitada, no que nao for regulado no
estatuto social, e na parte aplicavel, as disposi¢des da Lei das Sociedades
Andnimas”, antes da entrada em vigor do Codigo Civil em 2002.

18 Apelagio Civel n. 50.336-4/9, Comarca de Sao Paulo, Tribunal de Justica de
Sdo Paulo — voto n. 11.937, Rel. Desembargador Barbosa Pereira, j. 13-8-1998.
19 Tribunal de Justica de Siao Paulo, Apelagio Civel n. 095.843-4/1-00, Sio
Paulo, 30 de maio de 2000, Rel. Desembargador Aldo Magalhdes.

20 Tribunal de Justi¢a do Estado de Sdo Paulo, Apelagédo Civel n. 483.923.4/0-00,
Vinhedo, 2 de dezembro de 2008, Rel. Desembargador Boris Kauffmann. Artigo
1.033: “Dissolve-se a sociedade quando ocorrer: (...) IV — a falta de pluralidade
de socios, ndo reconstituida no prazo de cento e oitenta dias”.

21 Tribunal de Justica de Sdo Paulo, 2* Camara de Direito Privado, Rel. José
Roberto Bedran, 9 de maio de 2006, Apelagdo Civel com Revisiao n. 2122.591-
4/1-00, Sao José dos Campos.

22 Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial 138.428/RJ (9700454584).
Decisao 18-12-1997. Min. Rel. Ruy Rosado de Aguiar. Quarta Turma. Sobre o
conceito de empresa, sociedade e pessoa juridica, vide FARACO, Alexandre
Ditzel. Empresério, sociedade e pessoa juridica, publicado /n: PUSCHEL, Flavia
Portela. Organizaciio das rela¢des privadas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2007, p.
121-147; PRADO, Roberta Nioac, DONAGGIO, Angela Rita Franco. Sociedade
limitada versus sociedades por agdes: algumas caracteristicas na estratégia
societaria de se optar por um dos tipos. Acordo de acionistas e de cotistas:
clausulas relevantes. /n: PRADO, Roberta Nioac (Coord.). Estratégias
societarias, planejamento tributario e sucessério. Sio Paulo: Saraiva, 2009
(Série GViaw).



23 Paragrafo unico do artigo 1.053 do Codigo Civil.

24 Como ¢ cedigo, o pagamento dos haveres do socio pela sociedade implica
descapitalizagdo da empresa. Tal situagdo ¢ diferente da negociagdo privada de
cotas de uma sociedade limitada, ou de a¢des de emissdo de uma S/A, na qual o
possuidor da participagdo societiria aliena-a para terceiro e recebe a
contraprestagdo em dinheiro ou bens suscetiveis de avaliagdo em dinheiro, sem
que a operagao interfira direta ou indiretamente no capital e, principalmente, no
caixa da empresa. Sobre o tema, ver PRADO, Roberta Nioac; DONAGGIO,
Angela Rita Franco. Sociedade limitada versus sociedades por agdes: algumas
caracteristicas na estratégia societaria de se optar por um dos tipos. Acordo de
acionistas e de cofistas: clausulas relevantes. /n: PRADO, Roberta Nioac
(Coord.). Estratégias societarias, planejamento tributiario e sucessorio. Sdo
Paulo: Saraiva, no prelo (Série GViaw).

A saida abrupta de um ou mais socios da sociedade, com o pagamento de seus
haveres pela empresa, pode, em determinados casos, impactar a sua liquidez, de
forma a impossibiliti-la de permanecer atuando. Nesse sentido, defendemos a
taxatividade do direito de recesso, no nosso texto, neste mesmo livro, no Capitulo
3:Alteragdo de objeto social e direito de recesso na alienagdo de ativos
empresariais.

25 Ademais, ja na vigéncia do Decreto n. 3708, que regulou as sociedades
limitadas até a entrada em vigor do Codigo Civil, havia disposi¢do legal
especifica para a fundamentagio da “dentincia cheia”, conforme seu artigo 15:
“Assiste aos socios que divergirem da alteragdo do contrato social a faculdade de
se retirarem da sociedade, obtendo o reembolso da quantia correspondente ao
seu capital, na propor¢do do ultimo balango aprovado (...)”. E tal dispositivo ndo
impediu a dissolugdo parcial das sociedades limitadas constituidas por prazo
indeterminado por falta de affectio societatis.

26 Artigo 206: “Dissolve-se a companhia: (...) II. Por decisdo judicial: (...) b)
quando provado que ndo pode preencher o seu fim, em agdo proposta por
acionistas que representem 5% (cinco por cento) ou mais do capital social”.

27 Também com fundamento no julgado do TJRJ, AP. Civel n. 34.192, Rel.
Desembargador Penalva Santos.

28 TJSP — Apelagio Civel n. 003.299-4/0, Sexta Camara de Direito Privado, Rel.
Des. Mohamed Amaro e outros pronunciamentos do STJ (REsp 247.000-RJ,



Terceira Turma, Rel. Min. Nancy Andrighi, DJ 25-3-2002, p. 272, além do
julgado anteriormente tratado nesse trabalho: REsp 111.294-PR — Quarta Turma
—Rel. Min. Cesar Asfor Rocha — RSTJ 146/323).

29 REsp n. 171.354/SP, j. 16-11-2000, Terceira Turma do STJ, Rel. Min.
Waldemar Zveiter ¢ REsp n. 419174/SP, Terceira Turma, STJ, Rel. Min. Carlos
Alberto Menezes Direito, j. 28-10-2002: “Sociedade Anénima. Dissolugdo
parcial. Precedentes da Corte. 1. E incompativel com a natureza e o regime
juridico das sociedades andénimas o pedido de dissolugdo parcial, feito por
acionistas minoritarios, porque reguladas em lei especial que ndo contempla tal
possibilidade™.

30 Ver também RT219/253, 320/527, 468/207, 554/74 ¢ RDM 96/72.

31 No mesmo sentido do voto do desembargador Alfredo Migliore: “A affectio
societatis, em sociedade de capital fechado, ¢ mais que suficiente para autorizar
o recesso dos acionistas dissidentes e lesados, da sociedade anénima” e o do
desembargador Waldemar Nogueira Filho, que acompanhou os votos
supramencionados.

32 Na mesma linha do REsp n. 419.174/SP (Rel. Min. Aldir Passarinho Junior,
unanime, DJU 4-8-2008)

33 Dissolucédo parcial, retirada e exclusio de sécio. 4. ed. Sdo Paulo: Atlas,
2007, p. 74-80.

34 Além da possibilidade de se prever distintas metodologias, em razio da
modalidade de ruptura de vinculo: imotivada/“dentncia vazia” (artigo 1.029, ou
falta de affectio societatis), motivada/recesso ou “dentincia cheia” (artigo 1.077),
exclusdo (artigo 1.085) ou morte (artigo 1.028). Essa possibilidade serd estudada
no item 6.4.2 deste trabalho: Destinagdo do goodwill na dissolugéo parcial do
vinculo societario.

35 REsp. n. 302.366-SP (2001/0010445-2), Rel. Min. Aldir Passarinho Junior, DJ
6-8-2007.

36 Ressalte-se que ndo se devera considerar exclusivamente a metodologia de
avaliagdo e a forma de pagamento conforme o disposto no contrato social em
situagdes nas quais os socios houverem acordado forma distinta em sentenca
homologada, como ¢ o caso do acérddao cujos trechos do voto do Relator
Francisco Loureiro a seguir transcrevemos: “O contador da empresa (...) pessoa

certa e de confianga comum dos socios, elaborou balango especial com base em



elementos exclusivamente contabeis, obedecendo ao disposto no contrato social.
Declarou-se, porém, sem competéncia para elaborar laudo pericial, que adotasse
critérios exigidos pelos agravantes, que extrapolavam a ciéncia contabil e
implicavam valoragdo de comportamento dos socios”. E prossegue o julgador:
“Em principio, sabido que devem os haveres dos socios ser apurados de acordo
com o valor patrimonial real da quota social. Todavia, na transagdo homologada
acordaram as partes na elaborag¢do de balango especial com base em critérios
contabeis e forma de pagamento de acordo com o contrato social. Nao se cogitou
de valoragdo de comportamento dos socios, para apuragdo da quota. Nio teria
sentido, alids, nomear o contador da empresa, se fosse esse o propésito das partes
(...) Reitere-se que o que foi consensualmente acordado e homologado por
sentenga deve ser cumprido, sem tergiversagdo ou argui¢do de fatos novos”
(grifei). Agravo de Instrumento n. 5775884/0-00 — Sao Paulo, Tribunal de Justica
de Sao Paulo, Quarta Cdmara de Direito Privado, votagdo uninime.

37 Ademais, prevé o § 2% “Se a deliberagdo da assembleia geral ocorrer mais de
60 (sessenta) dias depois da data do dltimo balango aprovado, sera facultado ao
acionista dissidente pedir, juntamente com o reembolso, levantamento de
balango especial em data que atenda aquele prazo. Nesse caso a companhia
pagara imediatamente 80% (oitenta por cento) do valor do reembolso calculado
com base no ultimo balango e, levantado o balango especial, pagara o saldo no
prazo de 120 (cento e vinte) dias, a contar da data da deliberagdo da assembleia
geral”.

38 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei das Sociedades Andnimas. 3.
ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2002, p. 434-435.

39 O conceito de goodwill ainda ¢ controverso na doutrina, em virtude da sua
subjetividade e dificuldade de mensuragdo. Neste trabalho, entendemos como
goodwill o valor intangivel da organizagdo empresarial, que se mostra capaz de
produzir lucros futuros e que o mercado, de alguma forma, idenfica na empresa
¢ precifica, tendo como base os seus ativos, materiais e imateriais, em sentido
amplo, conforme veremos adiante. Ver também na doutrina MARTINS, Eliseu.
Contribui¢do a avaliacio do ativo intangivel. 1972. Tese (Doutorado em
Contabilidade) — Faculdade de Economia, Administra¢do e Contabilidade,
Universidade de Sdo Paulo, Sio Paulo, 1972; MARTINS, Eliseu (Org.).
Avaliagiio de empresas: da mensuragdo contabil & econdmica. Sdo Paulo: Atlas,



2001; HENDRIKSEN, Seldon; BREDA, F. Michael. Teoria da contabilidade . 5.
ed. Sao Paulo: Atlas, 1999.

40 Destinacio dos elementos intangiveis do estabelecimento empresarial e do
aviamento na extincdo parcial do vinculo societirio. Tese (Doutorado),
defendida na Faculdade de Direito da USP, Sao Paulo, em 13 de agosto de 2008,
p. 22.

41 CHINAGLIA, Olavo Zago. Op. cit., p. 24.

42 No que respeita as sociedades limitadas, o capital social esta previsto no artigo
1.055 e paragrafos do Codigo Civil: “O capital social divide-se em quotas, iguais
ou desiguais, cabendo uma ou diversas a cada socio. § 12 Pela exata estimagdo de
bens conferidos ao capital social respondem solidariamente todos os socios, até o
prazo de cinco anos da data do registro da sociedade. § 22 E vedada contribuigdo
que consista em prestagdo de servigos. E, no que respeita as S/A, no artigo 7¢ da
Leidas S/A: “O capital social podera ser formado com contribuigdes em dinheiro
ou em qualquer espécie de bens suscetiveis de avaliagdo em dinheiro”.

43 Grosso modo, podemos dizer que o ativo menos o passivo ¢ igual ao
patrimonio liquido, ou seja, ao valor final que seria apurado em caso de
liquidagdo da sociedade.

44 Por exemplo: equipamentos, imoveis, moveis, estoques, veiculos, créditos nio
realizados, reservas de lucros, bens intangiveis e outros direitos e obrigagdes que
sdo necessariamente escriturados no balango, mas nao tém seu valor de mercado
regularmente atualizado.

45 Além disso, na consecugdo da atividade empresaria, um bem pode
representar um valor distinto no objeto de sociedades distintas, embora, em
termos de balango patrimonial, representem o mesmo valor. Como ilustra
Chinaglia: “Assim, duas sociedades, proprietarias de bens idénticos (por exemplo,
automoveis de mesmo modelo, ano e estado de conservagdo) contabiliza-los-do
por valores muito proximos, sendo idénticos, no capital social ou no patrimonio
liquido. Todavia, no exemplo citado, tratando-se de uma sociedade
programadora de sofiwares ¢ de uma locadora de veiculos, ¢ evidente que o
automovel tera valor instrumental muito maior para a segunda, pois sera utilizado
diretamente na atividade-fim e, em principio, proporcionara renda a essa
sociedade”. CHINAGLIA, Olavo Zago. Op. cit., p. 37.

46 No Codigo Civil, sobre o estabelecimento comercial, ver os artigos 1.142 e



seguintes, bem como o artigo de Danilo Borges dos Santos Gomes de Aratjo no
Capitulo 1: O estabelecimento empresarial: nogdo, elementos e efeitos
decorrentes da sua negociagéo.

47 Tratado de direito comercial brasileiro. 1¢ Parte. Rio de Janeiro: Freitas
Bastos, 1934, v. 5, p. 15-16.

48 Tais bens, bem como outros valores intangiveis da empresa, podem ou nao
estar escriturados no balango patrimonial. Por exemplo, se uma empresa compra
uma marca de determinado produto de outra empresa e paga agio por ela, a
regra ¢ escriturar o agio em seu balango. Por outro lado, se uma marca foi
desenvolvida na consecu¢do da sua propria atividade empresarial, esta, em
regra, ndo estara escriturada no balango, mesmo que tenha valor no mercado e
que seja um dos componentes do estabelecimento empresarial. Outrossim,
podem haver bens escriturados no balango social e que, portanto, fazem parte do
patriménio empresarial, mas que ndo integram o estabelecimento, pois ndo
contribuem para a geragdo de caixa da empresa, para o seu goodwill. E o caso,
por exemplo, de um imodvel ocioso em termos empresariais que, a despeito de
aumentar o valor do patriménio da empresa, ndo lhe serve em nada para a
consecucdo de seu objeto social, por exemplo, uma casa de praia do
fundador/controlador da empresa. Ou seja, ao menos em principio, tal bem pode
ser retirado da sociedade sem afetar a geragdo de lucros. Alids, deveria de fato
ser retirado do patriménio da sociedade simplesmente por ndo corresponder ao
seu objetivo social. Em contrario, CHINAGLIA, Olavo Zago. Op. cit., p. 36:
“Outrossim, mesmo bens que ndo estejam vinculados diretamente ao processo
de produgdo ou distribuicdo dos produtos ou servigos (por exemplo, um imovel
ocioso, ou locado a terceiros), integram o estabelecimento, pois representam
uma disponibilidade patrimonial que, se necessario, podera ser convertida em
dinheiro ou integrada diretamente na empresa”.

49 Conforme Luciano Marcio Scherer, Marcia Soares, Elaine Baroto Nascimento
e Elizingela Aparecida Serrano, no texto O atual estigio da contabilizacio de
ativos  intangiveis no mercado norte-americano. Disponivel em:
<http://www.fae.edu/publicacoes/pdf/revista_da_fae/fae_v7 nl/rev_fae v7_nl 0
Acesso em: 5 nov. 2010. “Os ativos intangiveis sdo divididos em duas categorias:
Ativos intangiveis identificaveis: marcas, patentes, pesquisa e desenvolvimento,
direitos autorais, franquias, capital intelectual, entre outros; Ativos intangiveis ndo



identificaveis: goodwill”. Ressalte-se, finalmente, que esse ultimo valor (goodwill)
pode ser positivo (quando a empresa ¢ lucrativa) ou negativo (nas empresas
deficitarias). Conforme entendimento do Tribunal: “A existéncia de patrimonio
liquido negativo, o que se mostra bem possivel, acarreta, para efeitos de
dissolugdo parcial de sociedade, uma consequéncia imediata: a inexisténcia de
haveres em favor do socio retirante”. E prossegue a desembargadora Liege
Puricelli Pires, em seu voto, tratando da repercussio dos passivos da empresa na
avaliagio dos haveres: “E evidente, no entanto, que a obrigagio tributiria, assim
como a trabalhista, deve ser considerada no célculo de apuragio do patrimonio
liquido da sociedade para fins de apurag@o de haveres (...) No tocante aos débitos
trabalhistas, deverdo ser consideradas todas as obrigagdes salariais devidas até a
data da retirada, de fato, do socio (...) Ao seu turno, os débitos tributirios a serem
computados na apura¢do do patriménio liquido da sociedade, sdo aqueles
efetivamente devidos pela sociedade, e cujo fato gerador tenha ocorrido até a
data da retirada do autor da sociedade (...)”. Tribunal de Justica do Rio Grande do
Sul, Sexta Cadmara Civel, Apelagdo Civel n. 70018712455, j. 14-8-2008, por
unanimidade.

50 Chinaglia, Olavo Zago. Op. cit.,p. 44.

51 Conforme, por exemplo, o estudo de Luciano Marcio Scherer, Marcia Soares,
Elaine Baroto Nascimento e Elizingela Aparecida Serrano no texto O atual
estigio da contabilizagio de ativos intangiveis no mercado norte-americano.
Disponivel em:
<http://www.fae.edu/publicacoes/pdf/revista_da_fae/fae_v7_nl/rev_fae v7_nl_0
Acesso em: 3 nov. 2010, que demonstra que, em janeiro de 2001, a AOL
adquiriu a TimeWarner por US$ 147 bilhdes, sendo que o valor contabil dos
ativos da TimeWarner era em torno de US$ 51 bilhdes, de forma que a
diferenga, US$ 96 bilhdes, se constituiu em goodwill, ou seja, o goodwill
representou cerca de 61% dos ativos totais da AOL.

52 Chinaglia, Olavo Zago. Op. cit., p. 152.

53 “(...) a avaliagdo das agdes ¢, por assim dizer, direta e estatica. Ela considera,
ademais, o valor presente das agdes transferidas, ndo as perspectivas provaveis
de resultados futuros”. Avaliagdo de agdes de companhia fechada, /n: Direito
empresarial, p. 146. Citado em Chinaglia, op. cit., p. 146.

54 Nao ¢ por outra razio que em algumas privatizagdes o prego das ofertas feitas



pela mesma empresa, mas por compradores distintos, variou tanto. Exemplo
bastante ilustrativo dessa afirmagdo respeita a aquisicdo do Banespa pelo
Santander, com 4gio de 281,02% sobre o pre¢o minimo estabelecido para a
privatizagdo. O prémio pago pelo Santader sé se justificou em vista de este tratar-
se de um investidor estrangeiro, que estava querendo entrar no mercado bancério
do pais com posigdo de destaque. Ou seja, o mesmo prego pela mesma
instituigdo ndo faria sentido econémico para outro concorrente ja instalado no
pais, como Itati ou Bradesco.

55 Chinaglia, Olavo Zago. Op. cit., p. 146. Nesse particular, quero consignar que
discordo veementemente do autor citado, no sentido de que entendo que o
pagamento do goodwill nos haveres do socio retirante da sociedade, a qualquer
titulo, jamais deve ser considerado “indenizag@o por lucros cessantes”, conforme
defendido em sua tese de doutorado, mas, simplesmente, questdo previamente
negociada entre os socios ou medida de justi¢a, no sentido de ser reembolsado ao
socio retirante o valor real da sua participagdo societaria.

56 Superior Tribunal de Justica, Terceira Turma, REsp 43395, Sio Paulo, Rel.
Min. Ari Pargendler, DJU 28-6-1999.

57 Tribunal de Justi¢a do Rio Grande do Sul, Sexta Camara Civel, Apelagio Civel
n. 70008663825, Rel. Artur Amildo Ludwig, j. 4-8-2004.

58 Tribunal de Justica de Sio Paulo, Primeira Cimara de Direito Privado,
Apelagio Civel com Revisido n. 580.823-4/1-00, votagdo unanime, j. 15-9-2009.
59 Tribunal de Justi¢a do Rio Grande do Sul, Sexta Camara Civel, Apelagio Civel
n. 70018712455, 14 de agosto de 2008.

60 Outrossim, a titulo de exemplo citamos o excelente estudo de Robert . Reilly
¢ Robert P. Schweihs para estudo mais aprofundado sobre o tema. Para que se
tenha uma ideia da complexidade da discussdo, note-se os autores, ao tentar
definir “intangivel” sob uma perspectiva econémica para avaliagdo de empresa,
elencaram a necessidade do bem contar com pelo menos as seguintes
caracteristicas: “(i) It should be subject to specific identification and recognizable
description. (ii) It should be subject to legal existence and protection. (iii) It should
be subject to the right of private ownership, and the private ownership should be
legally transferable. (iv) There should be some tangible evidence or
manifestation of the existence of the intangible asset (e.g., a contract, a license, a

registration document, a computer diskette, a listing of customers, a set of



financial statements, etc.) (v) It should have been created or have come into
existence at an identifiable time or as the result of an identifiable event. (vi) It
should be subject to being destroyed or to a termination of existence at an
identifiable time or as the result of an identifiable event”. Valuing intangible
assets. New York McGraw-Hill, 1998, p. 3-7.

61 Normalmente utilizado para companhias abertas.

62 Sobre o tema, consultar também a obra de MARTINS, Eliseu (Org.).
Avaliagiio de empresas: da mensuragdo contabil & econdmica. Sdo Paulo: Atlas,
2001, p. 265-275.

63 A indicagdo acima ndo exclui eventual necessidade de o aluno pesquisar
outros veiculos normativos que entender cabiveis, devendo, ainda, estar atento as

constantes inovagdes/atualizagdes legislativas sobre o tema.
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7.1 Apresentagdo

O presente artigo aborda os principais aspectos relacionados com
operagdes de incorporagdo de sociedade, incorporagdo de agdes e fusdo,
envolvendo sociedades anonimas (fechadas e de capital aberto) e sociedades
limitadas.

No item 7.2, sdo apresentadas nogdes preliminares, a partir de um
panorama geral das diversas modalidades de concentragdo empresarial ¢ seus
objetivos (itens 7.2.1 e 7.2.2). Em seguida, sdo analisadas as principais
caracteristicas de cada uma dessas operagdes (item 7.2.3) a luz do regime
juridico aplicavel, com especial énfase na exigéncia de elaboragdo de Protocolo
e Justificagdo, quorum de aprovagdo e normas de proteg¢do dos credores e dos
acionistas minoritarios (item 7.2.3.4).

Ap6s algumas consideragdes a respeito do procedimento a ser observado
nas incorporagdes de sociedade e de agdes e na fusdo (item 7.2.3.5), passa-se, no
item 7.3, aos temas que ultimamente t€m despertado maiores questionamentos,
especialmente nas companhias abertas, os quais dizem respeito a relagdo de
substituigdo de agdes em incorporagdes e as particularidades das operagdes
envolvendo sociedades sob controle comum.

7.2 Nogoes preliminares



7.2.1 Concentragdo empresarial

O estudo das operagdes de incorporagdo, incorporagio de agdes e fusio
envolvendo sociedades andnimas ou sociedades limitadas brasileiras pressupde a
compreensdo do fendmeno da concentragdo empresarial, consistente na reunido
de empresas diversas sob um tnico controle.

A vigente Lei de Sociedades Andnimas (Lei n. 6.404/76) foi promulgada
em um momento de intenso estimulo a concentragdo empresarial, a fim de
permitir que as empresas brasileiras pudessem concorrer em melhores
condi¢des com as multinacionais atuantes no Pais.

O anteprojeto de lei que originou o diploma societario foi elaborado e
tramitou sob influéncia do 19e 2¢Planos Nacionais de Desenvolvimento (PND),

abrangendo os anos de 1972 a 1979, os quais tinham como obj ctivol fortalecer a
grande empresa nacional, especialmente por meio da criagdo de conglomerados

sob controle brasileiro (em substitui¢do as parcerias tripartites entdo existemesg)
e estimular o desenvolvimento do mercado de capitais, por meio da criagio da

Comissdo de Valores Mobilidrios — CVMl, da maior prote¢do aos acionistas

minoritarios e da concessdo de incentivos fiscais a abertura de capitali.

A énfase na concentragdo empresarial perdurou durante a década de
1990, apesar da edigdo da Lei n. 9.457/97, que suprimiu importantes direitos de
acionistas minoritarios originalmente previstos na Lei n. 6.404/76, dentre os quais
o direito de recesso na cisdo (art. 136, IX, c/c art. 137, caput) e o direito de venda
conjunta de agdes na hipétese de alienagdo do poder de controle, com o
recebimento de valor igual ao recebido pelo acionista vendedor (art. 254). Por
meio das alteragdes promovidas pelo diploma legal de 1997, o Estado Brasileiro,
na condigdo de acionista controlador de diversas sociedades de economia mista,
pode maximizar os resultados provenientes dos leildes de venda de agdes de
controle de algumas dessas companhias a iniciativa privada. As privatizagdes e a
intensificagdo de trocas comerciais entre paises, somadas a outros fatores,
levaram a busca de maior escala e competitividade pelas grandes empresas
brasileiras, as quais podem ser alcangadas, inclusive, por meio das operagdes de
concentragdo empresarial, objeto deste artigo.

Em 2001, com a promulgagdo da Lei n. 10.303, em vigor a partir de
margo de 2002 para as companhias preexistentes, a Lei de S/A foi novamente
alterada, tendo sido fortalecidas as prerrogativas de acionistas minoritarios —
dentre os quais a BNDESPar, indiretamente controlada pelo Estado Brasileiro —,
em decorréncia do restabelecimento do direito de venda conjunta na hipotese de



alienagdo do poder de controleé; da garantia de pagamento do preco justo das

agdes quando do fechamento de capitalﬁ; do direito dos minoritarios de eleger,
em separado, membros do conselho de administragdo de companhias abertas; do
fortalecimento das atribui¢des da CVM com a reforma da Lei n. 6.385/76, dentre
outros, em linha com os modernos principios de governanga corporativa. Tais
reformas legislativas, acompanhadas do exponencial desenvolvimento do
mercado de valores mobilidrios brasileiro durante a Gltima década, permitindo a
diversas companhias captar expressivas quantias em ofertas publicas primarias
de acdes na Bolsa de Valores, trouxeram um novo estimulo as operagdes de
concentragdo empresarial.

7.2.2 Objetivos e modalidades de concentragdo empresarial

Sdo diversas as modalidades de concentragdo empresarial, abrangendo
os mais variados negocios juridicos, desde a aquisicdo de agdes ou quotas de

controle, passando pelo trespasse de estabelecimento cmprcsarialz, aquisi¢do de

participagdo societaria relevanteﬁ, formagdo de incorporated ou unincorporated

joint ventures, consorcios de sociedades, celebragdo de convengdo de grupo de
scciedadesg, passando pela cisio com transferéncia de patrimonio para
sociedade existente (que ndo deixa de ser uma opera¢do que viabiliza a
concentragdo empresarial), chegando as operagdes de incorporagdo de
sociedade, incorporagdo de agdes e fusio de sociedades, objeto desta breve
analise.

Apesar das diferentes caracteristicas, tais operagdes tém, via de regra,
os seguintes objetivos, que podem ser atingidos em maior ou menor grau, a
depender da estrutura adotada: a) economias de escala (envolvendo sociedades
que atuam em uma mesma linha de produtos ou servigos); b) economias de
escopo (envolvendo linhas de produtos ou servigos diferentes); ¢) integragdo
vertical (unido com fornecedores ou consumidores); d) diversificagdo de
atividades; e) reorganizagdo societaria; f) recuperagdo da empresa&; e g)
superacdo de barreiras ao ingresso em determinado mercado.

Nao se pode desconsiderar o fato de que as operagdes de concentragio
empresarial, em maior ou menor grau, levam ao surgimento do poder
econdmico, que permite ao seu titular a tomada de decisdes econdmicas e a
imposi¢do de pregos independentemente da lei de oferta e procura. Note-se, o
poder econdmico ndo é reprimido pelo Direito, mas, sim, o seu abuso, por meio



das denominadas leis antitruste. No Brasil, a Lei n. 8.884/94, que instituiu o
Conselho Administrativo de Defesa Econdomica — CADE e as demais entidades
do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, visa preservar o valor

constitucional da livre concorrénciaﬁ, coibindo o abuso do poder econdmicol2.

7.2.3 OperagBes em espécie: definigdo e caracteristicas principais
7.2.3.1 Fusdo

A fusdo de sociedades, disciplinada pelos artigos 228 da Lei de UNER

1.119 do Codigo Civilﬂ, & a operagdo por meio da qual se unem duas ou mais
sociedades (de iguais ou diferentes tipos) para formar uma nova sociedade, que
Thes sucede em todos os direitos ¢ obrigagdes.

Tal operagdo acarreta a extingdo das sociedades participantes, com a
transferéncia integral de seus patrimonios para aquela resultante da fusdo, da
qual passam a participar os socios das sociedades extintas.

Trata-se de operagdo pouco utilizada na pratica societaria brasilciraﬁ,

uma vez que pode ser facilmente substituida pela incorporagdo de sociedade,
eliminando-se a necessidade de constituicdo de uma nova sociedade e a notéria
burocracia envolvida.

7.2.3.2 Incorporagdo de sociedade

A incorporagdo de sociedade, prevista nos arts. 227 da Lei de s/All ¢
1.116 do Codigo Civi]ﬂ, ¢ a operagdo por meio da qual uma ou mais sociedades
sdo absorvidas por outra (de igual ou diferente tipo), que lhe(s) sucede em todos
os direitos ¢ obrigagdes.

Assim como na fusdo, a incorporagdo de sociedade acarreta a extingdo
da(s) incorporada(s), com a transferéncia integral de seus patrimonios para a
incorporadora, que as sucede em carater universal. Da mesma forma, os socios
da incorporada recebem, em substitui¢do a sua participagdo no capital, agdes ou
quotas de emissdo da incorporadora.

7.2.3.3 Incorporagdo de agdes

A incorporagdo de agdes, prevista no artigo 252 da Lei de S/AE,
consiste na aquisicio compulsoria, por uma sociedade anénima, de todas as



agdes de emissdo de outra sociedade andnima, a fim de transforma-la em
subsidiaria integral.

Diferentemente da incorporagdo de sociedade, a incorporagdo de agdes
ndo acarreta a extingdo da companhia emissora das agdes incorporadas, ndo
havendo, em consequéncia, assungdo de quaisquer direitos e obrigagdes da
incorporada, uma vez que os patrimdnios de ambas as sociedades envolvidas
permanecem separados.

Assim como ocorre na fusdo e na incorporagdo de sociedade, os
acionistas cujas agdes foram compulsoriamente incorporadas passam a
participar do capital da incorporadora, mediante o recebimento de agdes de sua
emissdo.

Uma nova tendéncia que ora se verifica ¢ a realizagdo das denominadas
cash-out mergers, sob inspiragao da pratica empresarial norte-americana desde a
década de 1950, em que ha a entrega de agdes aos acionistas da sociedade
incorporada (ou aos acionistas cujas agdes foram incorporadas) e também
dinheiro. Isso se d4 por meio da entrega de determinada quantidade de agdes
ordinarias ¢ de agdes preferenciais, estas ultimas resgataveis, de emissdo da
incorporadora, a cada um dos acionistas da incorporada. Imediatamente apds a
aprovagdo de todas as matérias neces:
assembleia geral extraordinaria da incorporadora aprova o resgate das agdes
preferenciais, efetuando o pagamento do valor de resgate aos antigos acionistas
da incorporada.

ias a efetivagdo da incorporagdo, a

7.2.3.4 Disciplina legal: Protocolo e Justificagdo, quérumde aprovagdo,
protegdo aos credores e aos acionistas minoritarios

A Lei de S/A, em seus artigos 223 a 226, 230 a 232 e 234, estabelece
normas gerais aplicaveis as operagdes de fusdo, incorpora¢do de sociedade e
incorporagdo de agdes, dispondo sobre o procedimento a ser observado, o
quérum de aprovagdo pelos acionistas, os documentos que deverdo ser
elaborados, a divulgagdo das caracteristicas da operagao, a prote¢do a acionistas
minoritarios e a prote¢ao a credores.

As regras especificas para cada modalidade de operagdo vém
estabelecidas nos artigos 227 (incorporagdo), 228 (fusdo) e 252 (incorporagdo de
agdes), devendo-se notar que a Lei n. 6.404/76 é expressa em exigir que, na
fusdo, as normas sobre constituicdo de sociedades sejam atendidas em carater
subsidiario (art. 223, § 18 c/c arts. 80 a 99), enquanto na incorporagdo, apesar da
auséncia de determinagdo legal expressa nesse sentido, ¢ recomendavel observar



os dispositivos legais que disciplinam os aumentos de capital (arts. 166 a 172),
sempre que forem compativeis, evidentemente.

Ja as regras sobre operagdes de fusdo e incorporagdo de sociedade
envolvendo limitadas estdo previstas nos artigos 1.113 a 1.122 do Coddigo Civil,
cuja redagao foi inspirada nos dispositivos analogos da Lei de S/A.

O artigo 224 da lei societaria prevé que as condi¢des da operacdo de
fusdo, incorporagdo ou incorporagdo de agdes deverdo constar de um documento
denominado “Protocnlo"ﬁ, o qual deverd necessariamente indicar: (i) a
quantidade, espécie e classes de agdes que serdo atribuidas aos acionistas das
sociedades incorporadas ou participantes da fusdo, bem como os critérios
utilizados na fixa¢do das relagdes de substituicdo de agdes; (ii) o(s) critério(s) e a
data de avaliagdo do patrimoénio liquido das sociedades envolvidas, dispondo

também sobre o tratamento de variagdes patrimoniais posteriores & avaliacz'lo&;

(iii) a solugdo a ser adotada na hipétese de as sociedades envolvidas deterem

participagdo acionaria reciprocaz—l; (iv) o valor do capital da sociedade a ser
criada, no caso de fusdo ou do aumento de capital da incorporadora; (v) o projeto
de estatuto da sociedade a ser constituida ou as alteragdes estatutarias das
sociedades envolvidas; e (vi) demais condi¢des a que estiver sujeita a operagao.
Por sua vez, o artigo 225 da Lei de S/A exige a elaboragdo de uma
“Justificagdo” que, assim como o Protocolo, deverd ser disponibilizada aos
acionistas na sede das sociedades envolvidas desde a data da publicagdo do edital
de convocagdo da assembleia geral extraordinaria que deliberara sobre a

operagéog. A Justificagdo devera indicar: (i) a finalidade da operagdo e o

interesse da companhia na sua realizagdo; (ii) as razdes para modificagdo de
direitos de acionistas preferenciais, se for o casoé; (iii) a composi¢ao do capital
da sociedade resultante da fusdo, ou da incorporadora; (iv) o valor do reembolso
a ser pago aos acionistas dissidentes da operagao, nas hipoteses em que o direito
de retirada for cabivel, como indicado mais adiante.

Nas sociedades incorporadoras (de outras sociedades ou de agdes), a
aprovagdo da operagdo depende do voto favoravel de acionistas titulares da
maioria do capilalﬁ, presentes em assembleia geral extraordinaria
especialmente convocada (art. 223, c/c art. 135).

Por outro lado, nas sociedades objeto de fusdo, assim como na
incorporada e na sociedade cujas ag¢des serdo incorporadas, a operagdo somente
pode ser aprovada pelo voto de acionistas titulares da maioria do total de ag¢des



votantes emitidas pela companhia (art. 136, IV). Tal quérum legal qualificado se
justifica em razio do desaparecimento da companhia investida (no caso de fusio
¢ incorporagio de sociedade) ou da substancial alteragdo das caracteristicas do
investimento, em se tratando de companhia que se tornara subsidiaria integral de
outra, em razio da incorporagdo da totalidade das a¢des de sua emissdo.

Em se tratando de sociedades limitadas, de acordo com os artigos 1.071,
V e VI, e 1.076, I, do Codigo Civil, a operagdo de fusdo ou incorporagdo de
sociedade dependera do voto favoravel de socios titulares de ao menos 75%
(setenta e cinco por cento) do capital social.

As regras de prote¢do dos direitos de credores de sociedades andnimas
envolvidas em operagdes de fusdo e incorporagdo de sociedades vém previstas
nos artigos 231 e 232 da Lei de S/A. O primeiro diz respeito a divida representada
por debéntures, condicionando a realizagido da operagdo a aprovagdo da maioria
dos debenturistas reunidos em assembleia especial ou a garantia de resgate das
debéntures em circulagdo pelo prazo de 6 (seis) meses. Ja o artigo 232, aplicavel
aos demais créditos, estabelece que, em até 60 (sessenta) dias contados da data
de publicagdo da ata da assembleia geral extraordinaria que aprovar a operagao,
poderdo os credores, mediante prova de prejuizo, pleitear judicialmente a sua
anula@ﬁoﬁ
pela sociedade devedora mediante consignagdo em pagamento do crédito do
autor ou, caso a divida seja iliquida, por meio do depdsito de caugao.

. Nessa hipotese, o curso do processo judicial podera ser suspenso

Ja a protegdo aos credores de sociedades limitadas participantes das
operagdes em questdo se da de forma muito semelhante ao disposto no artigo 232
da Lei de S/A, salvo pela previsio de prazo de 90 (noventa) dias para a
propositura da agdo judicial de anulagdo da incorporagdo ou fusdo. Em caso de
faléncia da sociedade andnima (art. 232, § 39) ou da limitada (art. 1.122, § 39), o
credor anterior tera a prerrogativa de pleitear a separa¢do dos patriménios das
sociedades, a fim de que seu crédito seja pago pela massa respectiva.

A prote¢do dos acionistas minoritarios das sociedades envolvidas nessas
operagdes decorre, principalmente, da exigéncia de tratamento equitativo na
fixagdo da relagdo de troca — abordada a seguir — e da faculdade de exercicio do
direito de retirada em determinadas hipoteses.

Em regra, a aprovacdo de operagdes de fusdo e incorporagdo de
sociedade e de agdes enseja o direito de recesso dos acionistas dissidentes em
todas as sociedades envolvidas (art. 136, IV, ¢/c art. 137, caput; e art. 252, § 29),
exceto dos acionistas da incorporadora de outra sociedade. Diz-se em regra, pois,
em se tratando de companhias abertas, o direito de recesso ndo podera ser



exercido sempre que as agdes de sua emissdo apresentarem liquidez em Bolsa de
Valores e dispersdo significativa no mercado (art. 137, II, alineas a e b), sendo
consideradas liquidas as espécies ou classes de agdes que integrem indice
negociado no mercado de valores mobiliarios, definido pela CVM, e com
dispersdo as agdes que ndo estejam, em sua maioria, na titularidade do acionista
controlador. Saliente-se que os pardmetros legais de liquidez e dispersdo devem
ser atendidos cumulativamente, sendo verificados em relagdo a cada espécie ou
classe de agdo, e nunca em relagdo ao capital total. Ainda em se tratando de
companhia aberta, se esta for incorporada por sociedade que ndo seja de capital
aberto, havera o direito de retirada dos acionistas caso a incorporadora nio
obtenha o registro de companhia aberta e, se for o caso, de negociagdo de ag¢des
em Bolsa de Valores, no prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias (art. 223, §§ 3¢
e 49). Em qualquer hipdtese, o reembolso da participagdo do acionista dissidente
devera corresponder, no minimo, ao valor patrimonial contabil da agdo, salvo se
houver previsio estatutiria autorizando o pagamento com base no seu valor
econdmico (art. 45).

Por outro lado, nos termos do artigo 1.077 do Cédigo Civil, a fusdo ou
incorporagdo envolvendo sociedade limitada ensejara o direito de retirada pelos
quotistas dissidentes, devendo o reembolso ser pago com base na situagdo
patrimonial da sociedade & data da aprovagio da operagao, salvo se previsto de
modo diverso no contrato social (art. 1.031).

7.2.3.5 Procedimento
7.2.3.5.1 Incorporagdo de sociedade e incorporagdo de agdes

Em muitos casos, as operagdes descritas neste artigo sdo precedidas da
assinatura de um “Acordo de Associagdo” ou “Memorando de Entendimentos™
pelos representantes das sociedades envolvidas e, até mesmo, por seus acionistas
controladores. Tais pactos preliminares, que podem ou ndo ter carater vinculante,
estabelecem as bases, os objetivos e as caracteristicas da operagéo, indicando as
etapas

serem cumpridas até sua plena efetivagdo.

Em seguida, os administradores das sociedades envolvidas celebram o
Protocolo e a Justificativa da operagdo, os quais devem conter as informagdes
indicadas no item 7.2.3.4 desta breve analise, integrando, por vezes, um mesmo
documento.

A implementacdo da operagdo respectiva dependera, dentre outras
providéncias, da aprovagdo do Protocolo ¢ da Justificagdo em assembleias gerais



extraordinarias das sociedades participantes do negécio, as quais devem ser

especialmente convocadas, em observancia das formalidades da lei societiriaZl,

Lembre-se de que, em se tratando de companhia aberta, na data da
primeira publicag¢do do edital de convocagdo da assembleia geral extraordinaria
respectiva, devera ser publicado nos jornais e disponibilizado na pagina da CVM
na Internet antincio de fato relevante, na forma do artigo 29, § 1%, da Instrugdo
CVM n. 319/99, contendo: (i) informagdes constantes do Protocolo ¢ da
Justificagdo; (ii) agio a ser amortizado em decorréncia da operagdo, se for o
caso; (ii) razdes que demonstrem e justifiquem a equidade da relagdo de
substituicdo das agdes; (iv) quadro comparativo dos direitos dos acionistas antes e
depois da operagdo; (v) indicagdo da data em que ambas as sociedades foram
avaliadas, acompanhada da explanagdo acerca do tratamento das variagdes
patrimoniais posteriores a avaliagdo; (vi) indicagdo dos passivos nido
contabilizados objeto de transferéncia; (vii) declaragdo de independéncia dos
avaliadores e (viii) referéncia a necessidade de aprovagdo governamental
(Banco Central do Brasil ou do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica —
CADE, por exemplo), se aplicavel.

Da interpretagdo literal das normas da Lei de S/A, verifica-se a
necessidade de realizagio de duas assembleias gerais da sociedade
incorporadora (de sociedade ou de agdes), sendo a primeira para: (i) aprovar o
Protocolo da operacio; (ii) autorizar o aumento de capital a ser subscrito pela
incorporada, mediante versdo de seu patriménio liquido; e (iii) nomear os peritos
que avaliardo o patrimonio liquido da incorporada.

Em seguida, deve ser realizada uma assembleia geral extraordinaria da
sociedade a ser incorporada (ou da sociedade cujas agdes serdo incorporadas), a
fim de: (i) aprovar o Protocolo da operagio; (ii) autorizar seus administradores a
praticar os atos necessarios a efetivagdo da incorporagdo, inclusive e
especialmente a subscri¢do do aumento de capital da incorporadora. A proposito,
deve ser salientado que ndo sdo os acionistas da sociedade incorporada (ou da
sociedade cujas ag¢des serdo incorporadas) que subscrevem o aumento de capital
da incorporadora, mas os seus administradores, os quais, inclusive, respondem
com o avaliador por eventuais incorre¢des na avaliagdo da sociedade, nos termos
do artigo 89, § 6% da Leide s/AZL,

Apos as aprovagdes na primeira assembleia geral extraordinaria da
incorporadora e na assembleia geral da incorporada, devera ser realizada a
avaliagdo do patriménio liquido da incorporada, levando-se em consideragio
que, em conformidade com o artigo 226 da Lei de S/A, a fusdo, incorporagido de



sociedade ou de a¢des somente podera ser efetivada se o valor do patriménio a
ser vertido for ao menos igual ao valor do aumento de capital. E também nesse
momento que deverd ser realizada a avaliagdo de ambas as sociedades, por um
mesmo critério23 e tomando-se por referéncia a mesma data, embasando a
fixagdo da relagdo de substituigdo das agdes.

Logo apos a conclusdo da fase de avaliagdo(des) das sociedades, devera
ser realizada a segunda assembleia geral extraordinaria da incorporadora, a qual
devera aprovar o(s) laudo(s) de avaliagio da incorporada e aprovar
definitivamente a incorporagdo, autorizando os administradores a tomar todas as
providéncias necessarias a sua implementagéo.

Entretanto, deve ser salientado que na pratica negocial usualmente
adota-se um procedimento simplificado, plenamente compativel com a Lei de
S/A, mediante a realizagdo de uma unica assembleia geral extraordinaria da
incorporadora, na qual: (i) aprova-se o Protocolo e a Justificagdo; (ii) homologa-
se a indicagdo dos avaliadores feita previamente pelos administradores; (iii)
aprovam-se o(s) laudo(s) de avaliagdo ja elaborado(s); (iv) autoriza-se o
aumento de capital da incorporadora; e (v) aprova-se a operagdo. Evidentemente
que referido procedimento simplificado limita-se as assembleias gerais da
incorporadora, ndo afastando a necessidade de realizagdo de pelo menos uma
assembleia geral da incorporada.

Um aspecto a ser destacado diz respeito a possibilidade de incorporagio
de sociedade com patrimoénio liquido negativo. A par das consideragdes de
ordem tributdria, que nao sdo objeto deste artigo, do ponto de vista do direito
societario tal operagdo ¢ plenamente admissivel. Uma corrente, refletida no
Parecer CONJUR/MICT n. 129/96, defende a possibilidade de incorporagdo de
sociedade de patrimonio liquido negativo mediante a pura e simples extingdo das
agdes de emissdo da sociedade incorporada, o que, evidentemente, tornaria
impossivel a realizagdo de aumento de capital da incorporadora. Outra corrente,
adotada pelo Parecer da Procuradoria da JUCESP n. 201/89, sustenta que tal
operagdo deveria resultar em uma reducdo do capital social da incorporadora.
Do ponto de vista pratico e operacional, a melhor alternativa consiste na fixagdo
das relagdes de substituigdo das agdes mediante a adogdo de critério outro que
ndo o de patriménio liquido contabil, capaz de auferir um valor positivo,
correspondente ao real valor econdmico ou mesmo estratégico da sociedade
incorporada para a incorporadora.

7.2.3.5.2 Fusdo



A fusdo ¢ aprovada mediante a realizagdo de ao menos trés assembleias

gerais@, sendo uma de cada sociedade envolvida, ¢ outra que consiste na
assembleia de constituigdo da sociedade resultante da fusdo.

Como referido, a fusdo ¢ raramente adotada na pratica negocial
brasileira, em razio da burocracia e dos custos envolvidos na constituigdo de uma
nova sociedade, que podem ser evitados mediante a realizagdio de uma
incorporagao de sociedade, atingindo-se substancialmente os mesmos resultados.

Em cada uma das assembleias gerais extraordindrias das sociedades que
serdo extintas em decorréncia da fusdo deverdo ser aprovados o Protocolo e a
Justificagdo e nomeados os responsaveis pela avaliagdo de ambas. Na sociedade
resultante da fusdo, deverdo ser aprovados os laudos de avaliagdo, observada a
proibicdo de o acionista manifestar seu voto a respeito do laudo de avaliagdo da
sociedade da qual participa, de acordo com o artigo 228, § 24 da Lei de S/A.

7.3 Aspectos mais relevantes: relagdo de substituigdo de agdes e
operagdes envolvendo sociedades sob controle comum

Em qualquer das operagdes ora descritas existe a substitui¢io
compulséria das ag¢des de titularidade dos acionistas das sociedades envolvidas
por novas agdes, de emissdo de outra sociedade.

Note-se que a Lei de S/A e o Coédigo Civil, este em matéria de
sociedades limitadas, ndo estabelecem regras impositivas a respeito da relagio
de substitui¢do de agdes ou quotas, admitindo que os critérios para a sua fixagdo
sejam livremente escolhidos pelos administradores ¢ acionistas das sociedades
envolvidas, dentre aqueles estabelecidos no artigo 4¢, § 4%, da Lei de S/A, desde
que tal escolha seja devidamente justificada e fundamentada, levando-se em
consideragdo as caracteristicas da sociedade, o interesse social e a exigéncia de
dispensar tratamento equitativo aos acionistas.

Deve-se salientar que a legislacdo societaria também admite que os
direitos assegurados aos acionistas da sociedade incorporada, participante da
fusdo ou cujas agdes serdo incorporadas, sejam alterados em virtude da
operagdo, desde que tal alteracdo seja devidamente justificada, constando
expressamente do Protocolo, em conformidade com o artigo 224, I, da Lei de
S/A.

Dessa forma, hd que se atentar para as questdes mais relevantes



suscitadas por tais operagdes, relacionadas com a fixagdo da relagdo de
substituigdes das a¢des e a definicido das espécies e classes de agdes que serdo
atribuidas aos acionistas, especialmente em operagdes envolvendo sociedades
sob controle comum.

Nesses casos, diante do fato de que uma unica vontade — a do acionista
controlador comum — decide pela aprovagdo da operagdo nas assembleias gerais
de ambas as sociedades, a Lei de S/A impde a adogdo de um procedimento
especial, estabelecido no seu artigo 264, a fim de assegurar que a operagao ndo
prejudique os acionistas minoritarios.

Tal procedimento consiste na elaboragdo de uma avaliagio adicional das
sociedades envolvidas na operagio, pelo critério do patriménio liquido a pregos

de mercado ou por outro critério admitido pela cvM32, 0 laudo respectivo tem
por finalidade permitir que os minoritarios avaliem a equidade da relagdo de
substituigdo de ag¢des proposta pelos administradores e pelo controlador. Além
disso, a avaliag@o prevista no artigo 264 da Lei de S/A serve como pardmetro
alternativo para a defini¢do do valor de reembolso na hipotese de exercicio do
direito de retirada pelos minoritarios dissidentes, sempre que a relagdo de troca
prevista no Protocolo for menos vantajosa que aquela resultante da avaliagdo
adicional.

Deve ser salientado que a avaliagdo prevista no mencionado artigo 264
ndo é de adogdo obrigatoria para a fixagdo das relagdes de troca de agdes, tendo
apenas e tdo somente finalidade informativa e de servir como critério alternativo
para a definigdo do valor do reembolso da participagdo dos acionistas que
exercerem o direito de recesso.

Outro aspecto que deve ser salientado diz respeito ao fato de que a lei
societaria, ao estabelecer tal procedimento especial (art. 264), ndo restringiu a
participagdo do acionista controlador nas deliberagdes sobre a operagao,
reconhecendo, portanto, que ele, via de regra, pode exercer seu direito de voto
nessa matéria.

Contudo, especificamente no que se refere as companhias abertas,
prevalece o atual entendimento da CVM no sentido de que a existéncia de
relagdes de substituigdo diferentes em uma mesma operagdo, sem que seja
apresentada a justificativa de tal diferenciagdo, enseja um beneficio particular ao
acionista controladorﬂ, levando a proibigdo de voto prevista no artigo 115, § 1%,
da Lei de S/A. Tal beneficio seria garantido por meio de uma diferencia¢do ndao
baseada em negocia¢des independentes ou em critérios objetivos, a fim de



privilegiar as agdes de propriedade do controlador, em compara¢do com as
demais a¢des de emissdo da companhia, ou privilegiar as a¢des ordinarias em
detrimento das preferenciais.

E ilustrativo desse entendimento da CVM o Parecer de Orientagdo n.
34/2006, segundo o qual

(...) a Sociedade Holding e os seus acionistas (caso detenham
participagdo direta na Companhia) estardo impedidos de votar, na forma
do art. 115, § 1%, da Lei 6.404/76, caso a proposta de incorporagdo (ou
incorporagdo reversa) da Companhia, ou de suas agdes, considere uma
relagdo de troca que atribua valor diferente as agdes de emissio da
Companhia que sejam de propriedade da Sociedade Holding, ¢ as
demais agdes de emissao da Companhia, ainda que de espécie ou classe
diversas, caso a diferenga de valor ndo se baseie em laudo que considere
os diferentes valores econdmicos de cada uma das agdes com base em
critérios objetivamente verificaveis (como o fluxo futuro de dividendos
descontado, ou as diversas cotagdes em mercados organizados),

assim como o julgamento do Processo Administrativo CVM n. RJ 2009/5811, em
28 de julho de 2009, ambos disponiveis na pagina daquela autarquia na internet.

Mais recentemente, a CVM editou o Parecer de Orientagdo n. 35/2008,
por meio do qual manifesta o entendimento de que, nas operagdes sujeitas ao
artigo 264 da Lei de S/A, as relagdes de troca e demais condigdes devem resultar
de negociagdes efetivas e independentes, a fim de demonstrar que os
administradores cumpriram com seus deveres fiduciarios (arts. 153 a 155 e 245),
assegurando um tratamento equitativo para os acionistas minoritarios da
sociedade em que exercem suas fungdes.

Para tanto, as principais recomendagdes da CVM em referido Parecer
de Orientagdo n. 35/2008 sdo no sentido de que: (i) seja constituido um comité
especial independente em cada uma das sociedades envolvidas, com a atribuigdo
de negociar a operagdo e submeter suas conclusdes ao Conselho de
Administrag¢do; ou (ii) a operagao seja condicionada a aprovagdo da maioria dos
acionistas ndo controladores, inclusive preferencialistas.

A recente edi¢do dos Pareceres de Orientagdo ns. 34 e 35 pela CVM

indica uma nova tendéncia regulatéria daquela aut.arquia2 em matéria de

operagdes de fusdo, incorporagdo de sociedade ou de agdes envolvendo



sociedades sob controle comum, substituindo uma estratégia intervencionista, no
ambito da qual a CVM chegou a proibir a realizagio de determinada operagio de

incorporagdo de sociedadeﬁ, impos a realizagdo de uma oferta piblica de
fechamento de capital como condigdo para a efetivagdo de uma incorporagio de

agdes de companhia aberta4 ¢ considerou ilicita outra operagdo da mesma

cspccncﬁ, por uma estratégia de legitima¢do, permitindo que os acionistas
minoritarios potencialmente prejudicados tenham mais informagdes e possam,

até mesmo, ter voz determinante na deliberagdo da opcracéo3—6,
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18 “Art. 252. A incorporagio de todas as agdes do capital social ao patrim6nio de
outra companhia brasileira, para converté-la em subsididria integral, serd
submetida a deliberagdo da assembleia geral das duas companhias mediante
protocolo e justificag@o, nos termos dos artigos 224 e 225.”

19 Prevalece na doutrina o entendimento de que o Protocolo tem natureza
contratual. A proposito, a ligdo de CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei
de Sociedades Andnimas. 4. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, v. 4, t. I, p. 243.

20  Variagdes essas que, via de regra, sdo absorvidas pela sociedade
incorporadora ou pela sociedade resultante da fusdo.

21 Nos termos do artigo 226, § 1% da Lei de S/A, tais agdes ou quotas deverado ser
extintas ou substituidas por agdes em tesouraria da sociedade incorporadora,
desde que atendido, nessa Gltima hipétese, o limite dos lucros acumulados e
reservas, exceto a legal.

22 Art. 135 da Lei de S/A.

23 Um exemplo de justificativa para o recebimento de agdes de espécie distinta
¢ o ingresso da companhia aberta incorporadora no Novo Mercado da Bolsa de
Valores, que, como se sabe, exige que o capital social seja representado
exclusivamente por agdes ordinarias.

24 Nadaimpede que no Estatuto Social de companhias fechadas seja
estabelecido quorum de maioria qualificada para a aprovacéo de tais operagdes
(art. 129, § 19).

25 Asconsequéncias de tal previsdo legal sio bastante danosas para as
sociedades envolvidas, que podem ver prejudicados seus legitimos interesses na
realizagdo da operagdo, em beneficio exclusivo de um determinado credor.
Parece-nos muito mais engenhosa a solugdo adotada pelo artigo 233, paragrafo



unico, da Lei de S/A, que permite aos credores da sociedade cindida manifestar
sua oposi¢do extrajudicialmente, no prazo de 90 (noventa) dias, acompanhada da
justificativa respectiva, o que garante, em relagdo ao seu crédito, a manutengdo
das condigdes vigentes anteriormente a cisdo, sem prejudicar os demais
interesses envolvidos.

26 Arts. 123 ¢ 124 da Lei de S/A.

27 “Art. 8 (...) § 6* Os avaliadores ¢ o subscritor responderdo perante a
companhia, os acionistas e terceiros, pelos danos que lhes causarem por culpa ou
dolo na avaliagdo dos bens, sem prejuizo da responsabilidade penal em que
tenham incorrido; no caso de bens em condominio, a responsabilidade dos
subscritores ¢ solidaria.”

28 Entende-se que os critérios admissiveis para a determinagio da relagdo de
substituigdo de agdes, passiveis de serem adotados de forma isolada ou conjunta,
sdo aqueles previstos no art. 4%, § 4% da Lei de S/A: patrimonio liquido contabil,
patrimoénio liquido avaliado a pregos de mercado, fluxo de caixa descontado,
comparagdo por multiplos, cotagdo das agdes no mercado de valores mobiliarios
ou outro critério aceito pela CVM.

29 Art. 228 da Lei de S/A e 1.120 do Cédigo Civil, em se tratando de sociedades
limitadas.

30 V. decisdo do Colegiado da CVM no Processo de Consulta RJ n. 2009/7847, de
12de setembro de 2009, admitindo a utilizagdo de laudo pelo critério do fluxo de
caixa descontado, para os fins e efeitos do artigo 264. Vale salientar que o critério
adotado para a fixag¢do das relagdes de troca na operagdo analisada pela CVM
foi o de cotagdo das agdes na Bolsa de Valores.

31 A proposito, v. o art. 115, § 19, da Lei de S/A.

32 Nesse sentido, v. o voto vencedor do Diretor da CVM, Pedro Oliva Marcilio de
Sousa, no julgamento dos Processos de Consulta ns. RJ 2006/7204 e RJ 2006/7213.
33 Deliberagdo CVM n. 345, de 27 de junho de 2000.

34 Processo CVM n. RJ 2000/6117, julgado pelo Colegiado em 23 de janeiro de
2001.

35 Processo CVM n. RJ 2003/12770, julgado pelo Colegiado em 26 de
dezembro de 2003.

36 Processos CVM ns. RJ 2006/6785, RJ 2006/9023 e RJ 2009/5811, julgados
pelo Colegiado daquela autarquia, respectivamente, em 25 de setembro de 2006,



12 de dezembro de 2006 ¢ 28 de julho de 2009.



8 O TRATAMENTO TRIBUTARIO DO AGIO E DOS PREJUIZOS FISCAIS
ACUMULADOS NAS REESTRUTURAGOES SOCIETARIAS

Alexandre Siciliano Borges

Professor do Programa de Educagdo Continuada e Especializagdoem Direito
GVlaw; LLM. em Tributa¢do Internacional pelaUniversidade de Leiden
(Holanda); diretor tributdrio daAssociagdo Nacional de Executivos de
Finangas — ANEFAC esécio do escritorio Lacaz Martins, Halembeck, Pereira
Neto,Gurevich & Schoueri Advogados.

Eduardo Santos Arruda Madeira

Professor do Programa de Educag¢do Continuada e Especializa¢doem Direito
GVlaw; LLM. em Tributa¢do Internacional pelaUniversidade de Leiden
(Holanda); especialista em DireitoTributdrio pela Universidade Presbiteriana
Mackenzie e sociodo escritorio Lacaz Martins, Halembeck, Pereira
Neto,Gurevich & Schoueri Advogados.

8.1 Introdugdo

Nas reestruturagdes societarias, a questdo tributaria possui um papel
bastante significativo. As aquisi¢des de empresas sio, na maioria das vezes,
realizadas com pagamento de agio (diferenga positiva do valor pago em relagio
a parcela adquirida do patrimoénio liquido da sociedade). Também néo raro, as
empresas adquiridas possuem verdadeiros “ativos tributarios”, como prejuizos
fiscais acumulados. Tanto o agio pago como os prejuizos fiscais acumuladosl
podem e devem ser aproveitados por meio de reestruturagdes societarias.
Porém, ¢ necessario respeitar certas premissas e limites.

Dessa forma, o objetivo deste artigo ¢ analisar essas possibilidades



fiscais que podem decorrer de reestruturagdes societarias, bem como as recentes
mudangas de tratamento que tais possibilidades vém sofrendo nos ultimos anos,
seja por alteragdes legislativas, seja por meio de novas interpretagdes que os
tribunais estio dando a matéria.

8.2 Breves consideragdes sobre o reconhecimento contabil e avaliagdo dos
investimentos societarios

O reconhecimento contabil e a avaliagdo dos investimentos podem
ocorrer de dois métodos distintos: (i) custo de aquisi¢do ou (ii) equivaléncia
patrimonial. O conhecimento dessas duas formas ¢ bastante importante até
porque, como veremos no item 8.3 a seguir, nos casos em que os investimentos
sdo avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial, a figura do 4gio se torna
mais importante.

Na primeira hipétese, o investimento ndo sofre qualquer alteragao
contabil na investidora. Nessa hipotese, do ponto de vista contabil, ndo faz
diferenga se a empresa investida teve lucro ou prejuizo em determinado
exercicio, por exemplo. Apesar de bem mais simples, tal método ndo retrata o
valor real do investimento na investidora, motivo pelo qual ele pode ser utilizado
apenas quando nao for considerado relevante.

Ja o método da equivaléncia patrimonial ¢ a forma pela qual o
investimento societario em outras pessoas juridicas ¢ avaliado segundo a
participagdo detida proporcionalmente ao patrimonio liquido contabil da pessoa
juridica investida. Assim, uma participagdo societaria de 50% no capital total de
uma sociedade cujo patriménio liquido contabil seja de R$ 1.000 é avaliada na
contabilidade da pessoa juridica investidora por RS 500, mesmo que ela tenha
pago R$ 100 ou R$ 600 no momento da sua aquisi¢ao.

A avaliagdo pelo método da equivaléncia patrimonial sofre aferigdes
constantes, espelhando as variagdes no valor do patriménio liquido da pessoa
juridica investida. As variagdes sofridas no valor do investimento societario em
decorréncia da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial tém sua
contrapartida contabil registrada na demonstragao de resultado da pessoa juridica
investidora e, consequentemente, constituem receitas, caso sejam variagdes
positivas, ou despesas, caso negativas. Uma vez computadas no resultado da
pessoa juridica, essas variagdes no investimento societario afetam diretamente
seu lucro liquido. Do ponto de vista tributdrio, no entanto, diz-se que as variagdes



decorrentes do método da equivaléncia patrimonial sio neutras, ou seja, caso
sejam receitas (variagdes positivas), ndo sdo tributadas, e, caso sejam despesas
(variagdes negativas), ndo sdo dedutiveis, para fins de composi¢do da base de
céleulo do IRPJ ¢ CSLLL.

A sistematica de reconhecimento contabil dos investimentos societarios
detidos por uma pessoa juridica, conforme disposto na Lei n. 6.404/76 (“Lei das
Sociedades Andnimas™), sofreu alteragdes com o advento da Lei n. 11.638, no
final de 2007, ¢ da Lein. 11.941, de 2009.

Tais mudangas ampliaram as situagdes em que o investimento societario
deve ser avaliado pelo método da equivaléncia patrimonial e alteraram o
conceito de sociedades coligadas. Atualmente, os seguintes investimentos devem
ser avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial:

® investimentos em sociedades controladas;

® investimentos em sociedades coligadas;

® investimentos em outras sociedades que fagam parte de um
mesmo grupo; ¢

® investimentos em outras sociedades que estejam sob
controle comum.

Considera-se sociedade controlada aquela na qual a controladora,
diretamente ou por meio de outras controladas, ¢ titular de direitos de socio que
Ihe assegurem, permanentemente, preponderancia nas deliberagdes sociais e o
poder de eleger a maioria dos administradores.

Sociedades coligadas passaram a ser aquelas em que a investidora tenha
“influéncia significativa”, a qual pode ser aferida segundo dois critérios objetivos:
(i) quando a investidora detém ou exerce o poder de participar nas decisdes das
politicas financeiras ou operacionais da investida, sem controla-la, ou (ii) quando
a investidora for titular de 20% ou mais do capital votante da investida, sem
controla-la (influéncia significativa presumida).

Em relagdo aos conceitos de “grupo econémico” e “controle comum?”,
estes ndo encontram defini¢do na legislagdo. O Pronunciamento Técnico CPC n.
05 que trata das transagdes com partes relacionadas, entretanto, descreve
inimeras situagdes em que as relagdes entre a companhia e outras partes tém
que receber tratamento especifico nas demonstragdes contabeis para sinalizar
quando as sociedades sdo consideradas de um mesmo grupo econdmico ou tendo
controle comum.



8.3 A questdo do agio na aquisicdo e registro de investimentos

Na aquisicdo de investimento em sociedade coligada ou controlada
avaliada pelo patrimdnio liquido, a investidora ¢ obrigada a desmembrar o custo
de aquisi¢@o entre o valor do patrimoénio liquido na época da aquisi¢do e agio ou

desa, gio;

Além desse desdobramento, no langamento do 4gio ou desagio deve ser
indicado o seu fundamento econdmico, dentre as seguintes possibilidades: (i)
valor de mercado de bens do ativo da coligada ou controlada superior ou inferior
ao custo registrado na contabilidade; (ii) valor de rentabilidade da coligada ou
controlada, com base em previsio dos resultados nos exercicios futuros; (iii)
fundo de comércio, intangiveis ou outras razdes econdmicas. Em relagdo as
hipoteses (i) e (ii), faz-se necessaria a comprovagido desses fundamentos por
meio de demonstragdo, que deve ser arquivada como comprovante da
escrituragdo.

Para melhor entendimento, vamos supor que determinada empresa (a
qual designaremos por “Investidora”) adquira 100%3 da participagdo em outra
empresa (a qual designaremos “Investida”) e que pague para tanto R$ 400 mi.
Considerando que o patriménio liquido da investida seja de R$ 100 mi, a
investidora tera pago R$ 300 mi de agio, devendo, por conseguinte, indicar o
fundamento econdémico deste conforme acima.

Nesse ponto, ¢ fundamental registrarmos que a regra geral prescrita é
que as contrapartidas @ amortizagdo do agio na aquisi¢do de investimentos ndo
devem ser computadas no calculo do lucro real, ou seja, a amortizagdo contabil

do agio ndo deve produzir qualquer efeito fiscal, em principioﬁ, Depois de

realizado o desdobramento acima, o valor do 4gio (ou desagio) fica, para efeitos
tributarios, “congelado” até que se realize o proprio investimento.

Na hipotese de, por razdes contibeis, o agio ser amortizado, tal
amortizagdo deve ser desconsiderada para fins tributarios, ou seja, ser adicionada
a0 lucro liquido. Ocorrendo tal adi¢@o, o contribuinte controlara o valor do 4gio
amortizado na parte B do Livro de Apuragdo do Lucro Real — LALUR, para

apenas reconhecé-lo quando da efetiva realizagao do investimento2.

Portanto, a investidora ndo pode, em principio, amortizar fiscalmente o
agio pago pela investida. Todavia, na hipotese de absor¢do do patriménio da



sociedade adquirida com 4gio, mediante fusdo, incorpora¢do ou cisdo, a
legislagdo estabelece outro tratamento em relagdo aos agios fundamentados no

valor de mercado de ativos ou expectativa de rentabilidade futural.

8.3.1 Aproveitamento fiscal do 4gio quando da incorporagdo, fusdo e cisdo

Nas hipoteses de absor¢do de investimento em virtude de incorporagéo,
fusdo ou cisdo, o agio pago com fundamento no valor de mercado de um ativo
serd registrado em contrapartida a conta do bem ou direito que lhe deu causa e
integrara o custo dele para apuragdo de ganho ou perda de capital, depreciagdo,
amortiza¢@o ou exaustdo.

Admitindo-se, a partir do exemplo acima, que os R$ 300 mi de agio
foram pagos somente pelo fato de a investida possuir uma Gnica maquina que
esta subavaliada na sua contabilidade (R$ 100 mi) e admitindo-se que a investida
s6 tenha esse ativo, se a investidora incorporasse a investida, o valor do 4gio
deveria ser considerado como se fosse custo da maquina. Com essas premissas,
apos a incorporagdo, a investidora poderia vender tal maquina por R$ 400 mi
sem auferir qualquer ganho tributavel.

Por outro lado, se admitirmos que a investidora adquiriu a investida
pagando um agio de R$ 300 mi em fungdo da expectativa de rentabilidade futura
que ela possui, no caso de incorporagdo, o referido agio, quando amortizado,
poderia ser deduzido para fins tributdrios a razdo maxima de um sessenta avos
por més (ou seja, em no minimo 5 anos).

No entanto, se o agio de R$ 300 mi tiver sido pago com base em fundo
de comércio, intangiveis ou outras razdes econdmicas, no caso de incorporagao,
a amortiza¢do dele ndo podera ser deduzida para fins fiscais.

8.4 Mudanga no padrdo contdbil brasileiro e o aproveitamento do agio

Com a publicagdo da Lei n. 11.638/2007 e da Lei n. 11.941/2009, foram
introduzidas varias modificagdes na legislagdo contabil visando molda-las aos
padrdes internacionais.

Dentre elas, destacamos uma nova forma de contabilizagdo e

amortizagdo do agio. O responsavel pela introdugdo dessas alteragdes ¢, na

realidade, o CPCZ, que emitiu, com base nas normas internacionais de



contabilidade (IFRS 3), o Pronunciamento Técnico CPC n. 15 — combinagdo de
negocios, o qual foi aprovado pela CVM na Deliberagdo n. 580, publicada em 3

de agosto de 20008,

0 CPC 152 trata da “combinagdo de negdcios”, a qual ¢ entendida como
“uma operagdo ou outro evento por meio do qual um adquirente obtém o
controle de um ou mais negdcios, independentemente da forma juridica da
operagdo”. Estdo excluidas desse conceito e, por conseguinte, do escopo do CPC
15, as operagdes realizadas entre partes relacionadas, que ndo podem ser

consideradas por pre¢o de mercado (at arm’s length)m.

O CPC 15 estabelece, no item 11 e seguintes, a regra do
“reconhecimento”. De maneira sucinta, todos os ativos identificaveis e os
passivos assumidos devem ser reconhecidos no momento da data da aquisigdo,
podendo a adquirente reconhecer até mesmo ativos e passivos que ndo tenham
sido reconhecidos anteriormente, por exemplo, intangiveis identificaveis.

Ainda mais importante, estabelece o CPC 15, no item 18, que, quando da
aquisicdo de controle de um negécio, a adquirente deve observar a regra da

“mensuragdo”, identificando ativos e passivos pelo seu valor j ustolL,

Finalmente, além de determinar que na aquisicdo de controle o
adquirente deve avaliar a sua aquisigdo adotando o “reconhecimento” e a
“mensura¢do”, o CPC 15, no item 32, determina que o valor considerado do agio
por rentabilidade futura sera, grosso modo, a diferen¢a entre o valor justo do
pagamento pelo investimento menos o valor justo dos ativos identificaveis e
passivos assum idosl2.

Utilizando as mesmas bases do exemplo do item 8.3, se a investidora
comprar 100% da investida por R$ 400 mi, mesmo considerando que o
patriménio dela seja R$ 100 mi, a partir do CPC 15, o valor do agio nao
necessariamente serd de R$ 300 mi.

Isso porque a investidora devera primeiro reconhecer e mensurar, pelo
valor justo, todos os ativos identificaveis e passivos assumidos da investida.
Somente os valores que ndo puderem ser alocados aos ativos e passivos da
adquirida deverdo ser reconhecidos como agio pago por expectativa de
rentabilidade futura (ou goodwill).

Assim, se o valor justo do patrimdnio da investida for R$ 150 mi, por
exemplo, ou porque alguns ativos estejam subavaliados e/ou porque se identificou
€ se mensurou um novo intangivel, a investidora deve reconhecer o investimento



por R$ 150 mi, e agio de R$ 250 mi, ndo mais de R$ 300 mi.

Vale a pena ressaltar que pelo CPC 15 ndo existira mais a figura do agio
fundamentado em outras razdes econdmicas nem mesmo agio justificado pelo
valor de mercado de ativos. Registrar o valor de um bem pelo seu valor justo ndo
equivale a reconhecer agio de mais valia de ativo. A partir da leitura do CPC 15:
(i) o valor do agio serd, necessariamente, a difereng¢a entre o valor pago pela
aquisi¢do do investimento e o valor justo dele, ndo seu valor contabil; e (ii) esse
agio serd sempre entendido como decorrente de expectativa de rentabilidade
futura.

Além disso, o 4gio ndo deve ser mais amortizado, em qualquer caso,
tendo em vista que ele possui vida util indeterminada. Porém, a adquirente
devera testa-lo, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n. 01 — Redugédo
ao Valor Recuperavel de Ativos — impairment test.

Tais determinagdes, parece evidente, sio bastante diferentes daquelas
dispostas na lei tributaria, as quais ainda se encontram em vigor. No nosso
exemplo, para fins tributirios, sem levar em conta o CPC 15, a investidora
reconheceria um agio de R$ 300 mi, o qual poderia ser fundamentado na
expectativa de rentabilidade futura, mais-valia de ativos, ou mesmo em outras
razdes econdmicas. No entanto, de acordo com o CPC 15, o agio na mesma
aquisi¢do teria que ser fundamentado em expectativa de rentabilidade futura e
poderia ter valor menor, o qual no exemplo acima seria R$ 250 mi.

As alteragdes na Lei n. 6.404 que buscam a convergéncia do padrdo
contabil brasileiro ao padrdo internacional, entretanto, pretendem-se neutras para
fins tributarios. Fica evidente que determinar que o agio seja apurado de outra
forma e ndo possibilitar que ele tenha outro fundamento que ndo a expectativa de
rentabilidade futura pode acarretar um impacto fiscal incidental.

Poderia ser sustentado, a nosso ver com razio, que a lei tributiria
determina que o agio ¢ a diferenga positiva entre o custo de aquisi¢do do
investimento e o patrimoénio liquido da investida na época da aquisicdo, bem
como que esse dispositivo de modo algum pode ser considerado revogado por
uma norma contabil. Logo, o que o CPC 15 teria feito seria simplesmente
reconhecer o “dgio contabil”, que pouco teria a ver com aquele definido na lei
tributaria. Reforga esse entendimento o fato de a lei fiscal possibilitar diferentes
justificativas para o agio, enquanto que o CPC 15 so reconhece o agio por
expectativa de rentabilidade futura.

Porém, se o entendimento for de que ha um “agio tributario” e um “agio
contabil”, devemos lembrar que haveria a necessidade de demonstrar também



qual ¢ o fundamento econémico da parcela decorrente da diferenga entre o valor
justo e o valor contabil dos ativos. Por conseguinte, outra questio seria saber se a
investidora estaria obrigada a reconhecer essa parcela (no exemplo, R$ 50 mi)
como mais-valia de ativos ou, mesmo a contabilidade demonstrando que o valor
justo dos ativos ¢ maior que o contabil, poderia ser entendido que toda a
diferenga entre o valor pago e o contabil decorre da expectativa de rentabilidade
futura, para fins fiscais.

Numa analise inicial, parece ilogico a contabilidade poder reconhecer
que os ativos estdo subavaliados na contabilidade (ou mesmo reconhecer e
mensurar um novo ativo intangivel), por exemplo, mas o mesmo valor
correspondente ser classificado, para fins fiscais, como agio cujo fundamento
seja expectativa de rentabilidade futura. Por outro lado, poderia ser sustentado
que a fundamentagdo do “agio tributario” obedece outros critérios. Enquanto o
CPC 15 determina que s6 ha dgio fundamentado na expectativa de rentabilidade
futura, poderia ser dito que o “agio tributario” deve ser classificado de acordo
com a motivagéo real do investidor.

Finalmente, questdo de suma importdncia diz respeito a amortizagao do
agio, uma vez que o CPC ndo permite mais que contabilmente isso ocorra. A
amortizagdo contabil do agio, vale ressaltar, era plenamente possivel antes da
publicagdo da Lein. 11.638. Assim, para que as alteragdes contabeis introduzidas
sejam realmente neutras do ponto de vista tributario, parece-nos que deve ser
reconhecida como despesa dedutivel a amortizagdo de agio registrado somente
para fins fiscais.

8.5 A incorporagdo reversa e a questdo dos prejuizos fiscais acumulados

Para o aproveitamento fiscal do agio, com vimos no item 8.3.1, dentre
outras condigdes, o investimento deve ser liquidado, sendo que uma das formas
para isso acontecer ¢ a incorporagao.

No entanto, a hipdtese de incorporagdo direta (up stream merger), na
qual a investidora incorpora a investida, ndo raro pode trazer problemas
operacionais. Quando uma empresa ¢ incorporada, embora a incorporadora seja
sucessora em relagdo aos direitos e obrigagdes, ela ¢ extinta, deixando de existir
no mundo juridico. Como consequéncia, na maior parte dos casos, os registros,
licengas, alvaras precisam ser renovados ou solicitados novamente, os contratos
da investida precisam ser aditados, entre outras complicagdes. Em resumo, ha



uma série de obrigagdes de compliance a serem feitas que, a depender do
tamanho da empresa, torna a incorporagéo direta inviavel.

Além dos aspectos acima apontados, como a investida ¢ normalmente
uma empresa operacional, é possivel que ela tenha prejuizo fiscal acumulado, o
qual se perde na incorporagao direta.

Os prejuizos fiscais apurados a partir de 1995 sdo considerados
imprescritiveis, podendo ser utilizados & opgdo do contribuinte submetido ao
regime do lucro real, desde que sejam respeitados os limites legais: em cada
periodo de apuragdo do lucro real (anual ou trimestral), somente 30% do lucro
liquido ajustado pode ser compensado com prejuizos fiscais apurados em
exercicios anteriores, limite normalmente chamado de “trava de 300%13,

O prejuizo fiscal acumulado, portanto, pode ser considerado um
verdadeiro “ativo” da empresa, uma vez que ele ¢ capaz de reduzr
sensivelmente a base tributiria para pagamento de IRPJ e CSLL. Porém, o
aproveitamento dele sofre uma sensivel limitagdo, fazendo com que, ndo raro, o
prejuizo de um ano especifico seja aproveitado em diversos exercicios.

Ocorre que, na situagdo de incorporagdo direta, caso a
investida/incorporada possua prejuizos acumulados, estes ndo podem ser
compensados com os lucros auferidos pela incorporadora. Na verdade, a
investida, quando da incorporacdo, precisa levantar balango e entregar as
declaragdes pertinentes, de modo que ocorra a antecipagdo do encerramento do
periodo-base de apuragdo do IRPJ e CSLL. Dessa forma, os prejuizos fiscais
acumulados que ndo sdo aproveitados nesse momento sio perdidos com a

extingdo da pessoa juridica Investidal4.

Assim, para evitar a perda do prejuizo fiscal acumulado, uma solugdo
possivel ¢ a incorporagdo reversa, ou as avessas (down stream merger). Nessa
situagdo, a empresa incorporada, e portanto extinta, ¢ a empresa investidora.
Como a investidora normalmente ¢ uma holding pura, ela ndo tem os problemas
de compliance mencionados.

Vale mencionarmos que as mesmas regras fiscais a respeito da
amortizagdo do agio na hipdtese de incorporagdo direta seriam aplicaveis na

hipétese de estarmos diante de incorporagio reversal2,

8.6 Planejamento tributario e seus limites



Como vimos ao longo deste trabalho, é possivel que em reestruturagdes
societarias nada complexas seja possivel se aproveitar de beneficios tributarios
que possam ser bastante relevantes. No entanto, deve-se ter em mente o risco da
reestruturacgdo societaria ser desconsiderada pelas autoridades fiscais.

Nao cabe, neste momento, explorarmos os pormenores de todas as
teorias que versam sobre o tema dos planejamentos tributarios e seus limites.
Porém, ¢ fundamental ter em mente que, se antes era exigido que se
comprovasse a simulagdo para que se desconsiderassem os efeitos tributarios de

determinada opera(;§0]—6, hoje as autoridades fiscais estdo desconsiderando os

efeitos fiscais de operagdes, ainda que ndo simuladas, realizadas com o tnico
intuito de economizar tributos.

Ou seja, embora discutivel, se numa operacéao faltar qualquer propdsito
negocial ou comercial (business purpose), sendo seu objetivo exclusivamente a
economia de tributos, ela poderd ser considerada abusiva pelas autoridades
fiscais. O Conselho Administrativo de Recursos Fiscais — CARF (antigo “Conselho
de Contribuintes™) tem-se manifestado, reiteradamente, sobre a necessidade de
propdsito negocial em operagdes que gerem economia fiscal.

Em uma decisdo recente, a 3¢ Camara, do 12 Conselho de Contribuintes,
desconsiderou o aproveitamento fiscal do agio fundamentado na expectativa de
rentabilidade futura, pois, no referido caso, foi constituida uma empresa veiculo,
apbés a aquisicdo do investimento com Aagio, somente para a posterior
incorporagdo e aproveitamento das vantagens fiscais decorrentes, nitidamente
sem qualquer outro proposito negocial:

INCORPORACAO DE EMPRESA. AMORTIZACAO DE
AGIO. NECESSIDADE DE PROPOSITO NEGOCIAL. UTILIZACAO
DE “EMPRESA VEICULO”. Nio produz o efeito tributario almejado
pelo sujeito passivo a incorporagdo de pessoa juridica, em cujo
patrimonio constava registro de agio com fundamento em expectativa de
rentabilidade futura, sem qualquer finalidade negocial ou societaria,
especialmente quando a incorporada teve o seu capital integralizado com
o investimento originario de aquisicio de participagdo societaria da
incorporadora (4gio) e, ato continuo, o evento da incorporagdo ocorreu
no dia seguinte. Nestes casos, resta caracterizada a utilizagdo da
incorporada como mera “empresa veiculo” para transferéncia do agio a
incorporadora. (Acorddo n. 103-23.290, de 05 de dezembro de 2007.)



Em relagdo a incorporagdo para aproveitamento de prejuizos fiscais,
destacamos abaixo ementa de recente decisao do Superior Tribunal de Justiga —
STJ. No caso analisado por esta corte, ficou evidenciado que a verdadeira
incorporadora era a empresa lucrativa formalmente incorporada, o que levou os

julgadores a considerar irregular a utilizagdo de prejuizo fiscal:

PROCESSUAL CIVIL. OFENSA AO ART. 535 DO CPC NAO
CONFIGURADA. MULTA DO ART. 538, PARAGRAFO UNICO, DO
CPC. INAPLICABILIDADE. INCORPORACAO.
APROVEITAMENTO DE PREJU{ZOS. REDUGCAO DA CSSL
DEVIDA. SIMULAGCAO. SUMULA 7/STJ. INAPLICABILIDADE.
SUMULA 98/STJ.

1. Hipétese em que se discute compensagdo de prejuizos para
fins de reducdo da Contribui¢do Social sobre Lucro Liquido — CSSL
devida pela contribuinte. 2. A empresa Supremo Industrial e Comercial
Ltda. formalmente incorporou Suprarroz S/A  (posteriormente
incorporada pela recorrente). Aquela acumulava prejuizos (era
deficitaria, segundo o TRF), enquanto esta era empresa financeiramente
saudavel. 3. O Tribunal de origem entendeu que houve simulagao, pois,
em realidade, foi a Suprarroz que incorporou a Supremo. A distingdo ¢
relevante, pois, neste caso (incorporagdo da Supremo pela Suprarroz),
seria impossivel a compensagdo de prejuizos realizada, nos termos do
art. 33 do DL 2.341/1987. 4. A solugdo integral da lide, com fundamento
suficiente, ndo caracteriza ofensa ao art. 535 do CPC. 5. Ndo ha
controvérsia quanto a legislagdo federal. 6. A contribuinte concorda que
a incorporadora ndo pode compensar prejuizos acumulados pela
incorporada, para reduzir a base de calculo da CSSL, nos termos do art.
33 do DL 2.341/1987. Defende que a empresa com prejuizos
acumulados (Supremo) ¢é, efetivamente, a incorporadora. 7. O Tribunal
de origem, por seu turno, ndo afasta a possibilidade, em tese, de uma
empresa deficitdria incorporar entidade financeiramente solida. Apenas,
ao apreciar as peculiaridades do caso concreto, entendeu que isso ndo
ocorreu. 8. Tampouco se discute que, em caso de simulagdo, “¢ nulo o
negocio juridico simulado, mas subsistira o que se dissimulou, se valido
for na substancia e na forma” (art. 167, caput, do CC). 9. A regularidade
formal da incorporagdo também ¢ reconhecida pelo TRE 10. 4
controvérsia é estritamente fatica: a recorrente defende que houve,
efetivamente, a incorpora¢do da Suprarroz (empresa financeiramente



solida) pela Supremo (empresa deficitaria); o TRE, entretanto, entendeu
que houve simulagdo, pois, de fato, foi a Suprarroz que incorporou a
Supremo.1l. Para chegar a conclusio de que houve simula¢do, o
Tribunal de origem apreciou c fundad. os balangos
e demonstrativos de Supremo e Suprarroz, a configura¢do societdria
superveniente, a composi¢do do conselho de administracdo e as
operagoes comerciais  realizadas pela empresa resultante  da

P

e a

incorporagdo.  Concluiu, peremptoriamente, pela inviabilidade
econdmica da operagdo simulada. (..) 14. Recurso Especial
parcialmente conhecido e, nessa parte, provido. (REsp 946707/RS.
Segunda Turma, publicado em 31 de agosto de 2009.) (grifo nosso)

Portanto, no caso de incorporagdo, ¢ fundamental que a empresa
incorporada seja, de fato, aquela que deixara de existir no mundo juridico. Além
disso, torna-se de grande relevdncia, para evitar esse possivel raciocinio pelas
autoridades fiscais (o qual acarretaria a desconsideragdo dos efeitos tributarios
gerados pelas estruturas erigidas), que fique claro, nas reestruturagdes societarias
que trazem consigo esses beneficios fiscais, um proposito negocial que ndo seja
apenas a economia tributaria.

Nio se quer dizer com isso que uma reestruturagéo societaria ndo possa
acarretar economia tributaria, pelo contrario. Porém, ¢ importante que ela nido
seja realizada apenas com esse intuito.

Ressalte-se que, em regra, as decisdes do CARF reconhecem o
permissivo legal de se utilizar a incorporagdo societdria como instrumento para
se amortizar o agio para fins fiscais. Vale mencionar que no caso anterior foi
constituida uma empresa veiculo (“holding pura”) apdés a aquisigdo do
investimento com agio. Ou seja, a empresa que adquiriu o investimento nao foi
aquela que participou do evento de incorporagdo com a investida. Além disso, tal
incorporagdo ocorreu no dia seguinte a integralizagdo, na empresa veiculo, da
participagado societiria adquirida. Nesse caso, entenderam os julgadores que era
evidente a inexisténcia de qualquer razio econdémica sendo o aproveitamento
fiscal do agio.

Abaixo, citamos acordio do CARF no qual se decidiu que, quando a
aquisicdo for regular e houver posterior incorporagdo, o agio pode ser
aproveitado fiscalmente:



AMORTIZACAO DE AGIO. AQUISICAO REGULAR DE
PARTICIPACAO SOCIETARIA. INCORPORACAO DE ATIVOS. A
compra de participagdes societarias com agio e a posterior incorporagdo
da investida, quando regular e tendo por finalidade a utilizagao dos ativos
na atividade da empresa, ainda que implique em amortizagdo do agio,
legalmente autorizado, ndo pode ser desconsiderada pela fiscalizagdo. (1¢
Conselho de Contribuintes, 8 Camara, Acorddo n. 108-09.529, j. 23-1-
2008.)

Em relagdo ao aproveitamento do prejuizo fiscal apés uma incorporagdo
as avessas, vejamos também, nesse sentido, julgado em que ndo se concluiu pela
simulagdo, pois a operagdo, além de gerar economia tributaria, tinha como
escopo a busca pela melhor eficiéncia das operagdes praticadas:

IRPJ — INCORPORACAO AS AVESSAS - GLOSA DE
PREJUIZOS — IMPROCEDENCIA — A denominada “incorporagio as
avessas”, ndo proibida pelo ordenamento, realizada entre empresas
operativas e que sempre estiveram sob controle comum, ndo pode ser
tipificada como operagdo simulada ou abusiva, mormente quando, a par
da inegavel inteng¢do de ndo perda de prejuizos fiscais acumulados, teve
por escopo a busca de melhor eficiéncia das operagoes entre ambas
praticadas. (1# Conselho de Contribuintes, 7* Camara, Acérdao n. 107-
07.596, j. 14-4-2004.) (grifo nosso)

Nao se pode negar o fato de que ha julgados do antigo Conselho de
Contribuintes no sentido de desconsiderar operagdes em que se demonstre que o
unico intuito foi a economia tributaria. No entanto, o risco de uma reestruturagio
societaria que traga beneficios fiscais ser contestada pelas autoridades sera
menor e, do mesmo modo, serdo maiores as chances de defesa numa eventual
autuagio, caso seja demonstrada justificativa econdmica (business purpose) para
tanto, que ndo a mera economia de tributos.
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OFICINAS — ESTUDOS DE CASO

OFICINAYV - Caso Holding Voar S/A
Fusdo e incorporagio
® Principais caracteristicas das operagdes de fusdo, incorporagio de
sociedade e incorporagdo de agdes
® Aspectos tributarios envolvidos em tais operagdes

Conceitos fundamentais trabalhados na Oficina

® Direito Societario



0 Modalidades de concentragdo empresarial: (i)
aquisicdo de agdes/quotas ou estabelecimento
empresarial; (ii) conferéncia de bens ou direitos ao
capital e drop down; (iii) fusdo; (iv) incorporagdo de
sociedade e (v) incorporagao de agdes

o Conceito, disciplina juridica, diferengas e similaridades
entre as operagdes de fusdo, incorporagdo de
sociedade e incorporagdo de agdes (constituicdo de
subsidiaria integral)

o Procedimento, protocolo, justificativa, avaliagéo,
fixagdo da relagdo de troca, direito de recesso e
direitos dos credores em tais operagdes

o Normas da CVM sobre fusio e incorporagido
envolvendo companhia aberta (Instrugdo CVM n.
319/1999, alterada pelas Instrugdes ns. 320/99 ¢ 349/01)

o Particularidades da  incorporagdo  envolvendo
sociedades sob controle comum (art. 264 da Lei n.
6.404/76)

o Conflitos de interesses e impedimento de voto/Parecer
de Orientagao CVM n. 34/2006 ¢ Edital de Audiéncia
Publica CVM n. 02/2008

0 Repercussdes concorrenciais (CADE)

o Razdes pelas quais a fusdo ¢ pouco utilizada no Brasil
(ver caso Americanas: foi mesmo fusio? Razdes
tributarias? Burocraticas?)

® Direito Tributario e Contabilidade

o Conceito de agio em decorréncia de operagdes de
fusdo e incorporagdo, pressupostos e procedimento de
amortizagdo

o Incorporagdo as avessas, compensagdo de prejuizos
fiscais, necessidade de proposito negocial, simulagio,
dissimulag@o e negocio indireto

o Repercussdes contabeis e tributarias (4gio) do novo
paragrafo terceiro acrescentado pela Lei n.
11.638/2007 ao art. 226 da Lei n. 6.404/76

Caso I — Expansio dos negdcios da Holding Voar S/A

A Arara Verde S/A, empresa da familia Souza e Silva, atua no segmento
de transporte rodoviario de cargas pesadas, no qual ¢ lider nas Regides Sul e
Sudeste do Pais, sendo titular da marca “AVTrans”, amplamente reconhecida e
valorizada no mercado.



O Grupo Voar ¢ controlado pela Holding Voar S/A, que possui as
seguintes subsidiarias integrais, todas sociedades operacionais: (i) AsaLog S/A,
atuante no setor de transporte rodoviario de cargas leves e courier; (ii) Heliasa
Ltda., especializada no segmento de taxi aéreo, e; (iii) Vaic- Air S/A, responsavel
pelo transporte comercial de passageiros.

Holding Voar StA |
A
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Com o proposito de expandir suas atividades, ingressando no segmento
de cargas pesadas, o Grupo Voar decide adquirir a empresa Arara Verde S/A,
lider do setor nas regides Sul e Sudeste do Pais.

Arara Verde, em seu Balango Patrimonial recém-divulgado (Anexo I),
apresentou um patrimonio liquido de R$ 132,5 milhdes, sendo que, para fins de
alienagdo, foi avaliada, pelo método de fluxo de caixa descontado, em R$ 200
milhdes.

Ja o patriménio liquido da Asa Log S/A, indicado no seu Balango
Patrimonial (Anexo II), corresponde a R$ 350 milhdes, sendo que, de acordo
com a avaliagdo de suas perspectivas de rentabilidade, vale R$ 400 milhdes.

Considerando que (i) nenhuma das sociedades do Grupo Voar possui
disponibilidades financeiras suficientes para adquirir as a¢des de controle de
Arara Verde S/A; e que (ii) as altas taxas de juros bancérios fazem com que ndo
seja conveniente para o Grupo a contratagdo de empréstimos para tal finalidade,
responda as seguintes perguntas, considerando as diferentes alternativas
apresentadas:

1) Supondo que a Asa Log S/A (“B”) venha a incorporar a sociedade
Arara Verde S/A (“E”), resultando no seguinte organograma:
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Questionam-se:
a) Como ficard o Balango Patrimonial da Asa Log S/A (“B”) apos a
incorporagdo (apesar de nenhuma das companhias ser de capital
fechado, considere o disposto na instrugdo CVM n. 319/1999,
alterada pelas instrugdes ns. 320/99 e 349/2001)?
b) Quais as formalidades da Lei n. 6.404/76 a serem observadas na
operag@o? As exigéncias do art. 264 serdo aplicaveis?
¢) Considerando que a relagdo de troca das a¢des na incorporagdo sera
fixada com base nas perspectivas de rentabilidade das sociedades
envolvidas, indique quais as consequéncias tributirias da
incorporag@o, no que se refere a eventual existéncia de ganho de
capitalupara os acionistas ¢ agio para as sociedades (previsto no
art. 385 do RIR/99).
2) Supondo que a Asa Log S/A (“B”) venha a incorporar as agdes de
emissdo da sociedade Arara Verde S/A (“E”), a fim de transforma-la em sua
subsidiaria integral, resultando no seguinte organograma:
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Questionam-se:

a) Como ficarda o Balango Patrimonial da Asa Log S/A (“B”) apos a
incorporagdo de agdes (apesar de nenhuma das companhias ser de
capital fechado, considere o disposto na instrugdo CVM n. 319/1999,
alterada pelas instrugdes ns. 320/99 e 349/2001)?

b) Quais as formalidades da Lei n. 6.404/76 a serem observadas na
operagdo? As exigéncias do art. 264 serdo aplicaveis?

¢) Considerando que a relagdo de troca das agdes na incorporagio de
agoes sera fixada com base nas perspectivas de rentabilidade das
sociedades envolvidas, indique quais as consequéncias tributarias da
incorporagdo, no que se refere a eventual existéncia de ganho de

capitalﬁ para os acionistas ¢ agio para as sociedades (previsto no
art. 385 do RIR/99).

d) Considere que a relagdo de substituigdo das a¢des na incorporagdo de
agdes de emissdo da Arara Verde S/A (“E”) pela Asa Log S/A
(“A”) tivesse sido calculada com base no valor dos patrimonios
liquidos contabeis das sociedades respectivas. Considere, ainda, que,
imediatamente apos a incorporagdo de agdes, a Asa Log S/A (“B”)
viesse a incorporar a sociedade Arara Verde S/A (“E”), sendo que,
dessa vez, as relagdes de substituicdo teriam sido calculadas com
base nas perspectivas de rentabilidade de ambas as sociedades. O
art. 264 da Lei n. 6.404/76 seria aplicavel a essa incorporagdo? A
incorporagdo de sociedade, ocorrida apos a incorporagio das agdes,



geraria agio? Tal agio, se existente, como seria contabilizado?
Ensejaria algum beneficio fiscal? Como? Para qual(is) empresa(s)?
Essa sequéncia de operagdes acarretaria que espécie de riscos
perante o Fisco Federal?

Caso II — Incorporacgio as avessas, compensagcao de prejuizos
fiscais e propésito negocial

Considere a incorporagdo da Arara Verde S/A (“E”) pela Asa Log S/A
(“B”) e suponha, ainda, que a sociedade incorporadora acusava prejuizos e,
inclusive, estava inativa, enquanto que a incorporada, de sua parte, vinha
apresentando consistente historico de lucros. Apos a operagdo, a incorporadora
passou a explorar exatamente as mesmas atividades indicadas no objeto social da
incorporada, transferiu sua sede para o imovel onde se localizava a sede da
incorporada, nomeou como seus os Diretores da incorporada e assumiu todos os
contratos de trabalho dos empregados da incorporada.

Em 2008, um Auditor Fiscal da Receita Federal esteve presente no
estabelecimento e lavrou auto de infragdo com o seguinte fundamento:

“Houve simulagdo na incorporagdo levada a efeito, visto que,
em condigdes normais, seria Arara Verde S/A a incorporadora e Asa
Log S/A a incorporada. A adogdo da chamada ‘incorporagdo as avessas’
se deu com o mero proposito de propiciar a compensagdo de prejuizos
fiscais.”

A sociedade autuada recorreu administrativamente da autuagdo
alegando, com base em precedente do Conselho de Contribuintes (Acorddo n.
CSRF/01-01.874), que ndo ha nada “que limite a incorporag@o aos casos em que
a sociedade incorporadora seja maior que a incorporada, econdmica,
patrimonialmente, ou segundo qualquer outro indicador que se use para medir a
grandeza das sociedades envolvidas na incorporagdo”, tratando-se, portanto, de
operagdo plenamente licita, seja sob o aspecto tributario (ndo ha vedagdo da lei
tributria), seja sob o aspecto societario (além de ndo existir vedagdo, ha ampla
regulamentagdo da CVM relativa a “incorporagdo as avessas”).

Questdes:

1) Explicar a operacdo levada a efeito, sob o ponto de vista do interesse
tributdrio das empresas, levando-se em consideragdo o art. 514 do RIR.

2) Assiste razio ao contribuinte? Todos os casos de incorporagdo as



avessas caracterizam simulagdo? Caso entenda pela negativa e considerando os
fatos narrados nesta Oficina, descreva uma operagdo hipotética em que a
operag¢do seria mais consistente, no intuito de evitar uma autuagio.

Material de Apoio

Anexo I: Balango Patrimonial da Arara Verde S/A.
Anexo II: Balango Patrimonial da Asa Log S/A.

Anexo III: STJ, Recurso Especial n. 38.645-4/MG, Rel. Min. Claudio Santos, j. 6-
2-1996, v.u.

Anexo IV: TISP, Apelagdo n. 63.787-1, Rel. Des. Renan Lotufo, j. 26-8-1986.
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Anexo I — Balango Patrimonial da Arara Verde (em milhares)

Balanco Patrimonial
mil

31-12-2008

ATIVO

Circulante



Caixa

Aplicagdes 4.657,00
Financeiras ’

1.000,00
(E;ts;iea 10.236,00
Receber >.207,00
Outros Ativos 1.900,00
Circulantes 23.000,00
Total

Longo Prazo

Clientac 2 NNN NN



Total 2. OOO 00

Permanente

Imobilizado
Edificios e
equipamentos
Investimentos
Total

Ativos

140.000,00
0,00
140.000,00
165.000,00



Anexo II - Balango Patrimonial da Asa Log (em milhares)

Balanco Patrimonial — A

31-12-2008

ATIVO

Circulante

Caixa

Aplicagdes 30 ggg 00
Financeiras 5.000,00

Estoque 40.000.00




Contas a

20.000,00
Receber 30.000.00
Outros Ativos o
Circulantes 125.000,00
Total
Longo Prazo
Clientes 50.000,00
Total 50.000,00

Permanente



Imobilizado
Edificios e
equipamentos
Investimentos
Diferido

Total

Ativos

275.000,00
0,00

0,00
275.000,00
450.000,00

1 A neutralidade tributaria do resultado de equivaléncia patrimonial ndo se aplica
caso o investimento societario seja detido em pessoa juridica situada no exterior.
2 Art. 385 do Regulamento do Imposto de Renda — RIR: O contribuinte que
avaliar investimento em sociedade coligada ou controlada pelo valor de



patrimdnio liquido devera, por ocasido da aquisi¢do da participagdo, desdobrar o
custo de aquisigdo em: I — valor de patriménio liquido na época da aquisi¢@o,
determinado de acordo com o disposto no artigo seguinte; e IT — agio ou desagio
na aquisi¢do, que sera a diferenga entre o custo de aquisi¢cdo do investimento e o
valor de que trata o inciso anterior.

§ 12 O valor de patriménio liquido e o agio ou desagio serdo registrados em
subcontas distintas do custo de aquisi¢do do investimento.

§ 22 O langamento do agio ou desagio devera indicar, dentre os seguintes, seu
fundamento econémico: I — valor de mercado de bens do ativo da coligada ou
controlada superior ou inferior ao custo registrado na sua contabilidade; IT — valor
de rentabilidade da coligada ou controlada, com base em previsdo dos resultados
nos exercicios futuros; III — fundo de comércio, intangiveis e outras razdes
econdmicas.

§ 320 langamento com os fundamentos de que tratam os incisos I e II do
paragrafo anterior devera ser baseado em demonstragdo que o contribuinte
arquivara como comprovante da escrituragao.

3 Consideraremos a aquisicdo de 100% apenas para fins didaticos. Uma
sociedade ndo pode, como regra, ter apenas um nico socio.

4 Art. 391 do Regulamento do Imposto de Renda — RIR: As contrapartidas da
amortiza¢do do agio ou desagio de que trata o art. 385 ndo serdo computadas na
determinag@o do lucro real, ressalvado o disposto no art. 426.

Paragrafo unico. Concomitantemente com a amortizagdo, na escrituragdo
comercial, do agio ou desagio a que se refere este artigo, sera mantido controle,
no LALUR, para efeito de determinagdo do ganho ou perda de capital na
alienagdo ou liquidagdo do investimento.

5 Art. 426 do Regulamento do Imposto de Renda — RIR: O valor contabil para
efeito de determinar o ganho ou perda de capital na alienagdo ou liquidagao de
investimento em coligada ou controlada avaliado pelo valor de patrim6nio
liquido, sera a soma algébrica dos seguintes valores: I — valor de patrimdnio
liquido pelo qual o investimento estiver registrado na contabilidade do
contribuinte; IT — agio ou desagio na aquisi¢do do investimento, ainda que tenha
sido amortizado na escrituragdo comercial do contribuinte, excluidos os
computados nos exercicios financeiros de 1979 e 1980, na determinagdo do lucro
real; III — provisdo para perdas que tiver sido computada, como dedugdo, na



determinagdo do lucro real, observado o disposto no paragrafo tnico do artigo
anterior.

6 Art. 386 do Regulamento do Imposto de Renda — RIR: A pessoa juridica que
absorver patrimonio de outra, em virtude de incorporagdo, fusdo ou cisdo, na
qual detenha participagdo societaria adquirida com 4gio ou desagio, apurado
segundo o disposto no artigo anterior: I — devera registrar o valor do agio ou
desagio cujo fundamento seja o de que trata o inciso I do § 2¢do artigo anterior,
em contrapartida a conta que registre o bem ou direito que lhe deu causa; II -
devera registrar o valor do agio cujo fundamento seja o de que trata o inciso I1I
do § 2% do artigo anterior, em contrapartida a conta de ativo permanente, ndo
sujeita a amortizagdo; 111 — podera amortizar o valor do 4gio cujo fundamento
seja o de que trata o inciso II do § 22 do artigo anterior, nos balangos
correspondentes a apuragdo de lucro real, levantados posteriormente a
incorporagdo, fusdo ou cisdo, a razio de um sessenta avos, no maximo, para
cada més do periodo de apuragdo; IV — devera amortizar o valor do desagio cujo
fundamento seja o de que trata o inciso IT do § 22 do artigo anterior, nos balangos
correspondentes a apuragdo do lucro real, levantados durante os cinco anos-
calendario subsequentes a incorporagdo, fusdo ou cisdo, a razio de um sessenta
avos, no minimo, para cada més do periodo de apuracio. (...)

7 A Lein. 11.638 introduziu o art. 10-A na Lei n. 6.385, o qual permitiu que fosse
criado orgdo para enunciar as normas de convergéncia da contabilidade
brasileira ao padrdo internacional, as quais seriam seguidas pela CVM, Banco
Central e demais agéncias reguladoras. Com isso, foi criado o CPC, o qual conta
com a participagdo da Abrasca — Associagao Brasileira das Companhias Abertas,
Apimec — Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado
de Capitais, BM& FBovespa, CFC — Conselho Federal de Contabilidade, Fipecafi -
Fundagdo Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras e Ibracon —
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil.

8 As empresas consideradas de pequeno e médio porte ndo estdo obrigadas a
seguir as determinag¢des do Pronunciamento Técnico CPC n. 15, mas, sim, o
Pronunciamento Técnico PME — Contabilidade para Pequenas e Médias
Empresas. Diferentemente do que ocorre para as outras empresas, como sera
visto adiante, para pequenas e médias empresas o agio pago continua podendo
ser amortizado contabilmente considerando sua vida 1til estimada.



9 Para facilitar, designaremos o Pronunciamento Técnico CPC n. 15
simplesmente por “CPC 15”.

10 No apéndice B, do CPC 15, ha mais detalhes sobre a aplicacao do
pronunciamento, mas, grosso modo, estio fora do escopo “combinagdo de
negocios em que todas as entidades ou negdcios da combinagdo sdo controlados
pela mesma parte ou partes, antes ¢ depois da combinagdo de negocios, e esse
controle ndo ¢é transitorio”.

11 Valor justo de um ativo ¢ definido pelo CPC 15 como: “valor pelo qual um
ativo pode ser negociado entre partes interessadas, conhecedoras do negocio e
independentes entre si, com auséncia de fatores que pressionem para a
liquidagdo da transagdo ou que caracterizem uma transagao compulsoria”.

12 32. 0 adquirente deve reconhecer o agio por rentabilidade futura (goodwill),
na data da aquisi¢do, mensurado como o valor em que (a) exceder (b) abaixo:
(a) a soma: (i) da contraprestagdo transferida em troca do controle da adquirida,
mensurada de acordo com este Pronunciamento, para a qual geralmente se
exige o valor justo na data da aquisigdo (veja item 37); (ii) do valor das
participagdes de ndo controladores na adquirida, mensuradas de acordo com este
Pronunciamento; e (iii) no caso de combinagdo de negdcios realizada em
estagios (veja itens 41 e 42), o valor justo, na data da aquisi¢do, da participagdo
do adquirente na adquirida imediatamente antes da combinagdo; (b) o valor
liquido, na data da aquisi¢do, dos ativos identificaveis adquiridos e dos passivos
assumidos, mensurados de acordo com este Pronunciamento.

13 O aproveitamento fiscal de bases negativas de CSLL possui a mesma
restrigdo, ou seja, somente 30% do lucro liquido ajustado sujeito & CSLL podem
ser compensados.

14 Art. 514 do Regulamento do Imposto de Renda — RIR: A pessoa juridica
sucessora por incorporagdo, fusao ou cisdo ndo poderd compensar os prejuizos
fiscais da sucedida.

15 Art. 386, § 6% II, do Regulamento do Imposto de Renda — RIR: O disposto
neste artigo aplica-se, inclusive, quando: (..) IT — a empresa incorporada,
fusionada ou cindida for aquela que detinha a propriedade da participagdo
societaria.

16 Era necessario o Fisco provar que o contribuinte declarou um negécio juridico
que, de fato, ndo existiu, ou ndo produziu efeitos; tal negdcio so existiria na



aparéncia, a fim de acobertar determinada situagdo de fato, esta sim produtora
de efeitos.

17 Considere que as agdes foram registradas na Declaragdo de Imposto de
Renda por seu valor patrimonial contabil.

18 Considere que as agdes foram registradas na Declaragdo de Imposto de
Renda por seu valor patrimonial contabil.

19 A indicagdo de legislagdo ndo exclui eventual necessidade de o aluno
pesquisar outros veiculos normativos que entenda cabiveis, devendo, ainda, estar
atento as constantes atualizagdes sobre o tema.



9 CISAO DE EMPRESAS COMO ESTRATEGIA EM REORGANIZACOES
SOCIETARIAS

Alessandra Gobetti Vieira Coelho

Especialista em Direito Societdrio pelo Programa de EducagaoContinuada e
Especializagao em Direito GVlaw; graduada pelaUniversidade Catdlica de
Santos e advogada séniorda Pompeu, Longo, Kignel & Cipullo Advogados.

9.1 Operagdo de cisdo sob a Gtica societéria
9.1.1 Introdugdo

O grande desafio do empresario no mundo globalizado de hoje ¢
conquistar o mercado, sendo mais produtivo e competitivo, agindo com mais
eficiéncia para obter resultados mais eficazes, evitando, contudo, ferir a
seguranga juridica nas relagdes comerciais. Entretanto, as empresas nem
sempre estio preparadas para esse fim e para tanto acabam recorrendo as
reestruturagdes societarias, buscando assim a eficiéncia que o mercado exige.

Temos, como exemplo tipico, o caso apresentado na Oficina VI do
Capitulo 11 deste livro, que enuncia a necessidade de uma sociedade (MDI Ltda.
—“MDI”) em unir esforgos com outra sociedade (ABC S.A. — “ABC”) para obter
um resultado mais eficiente perante o mercado, na execu¢do de um
empreendimento imobilidrio em que uma ¢ detentora da titularidade do imovel,
mas necessita se aliar a expertise da outra para maximizar o resultado de tal
empreendimento imobilidrio.

Para tanto, o ordenamento juridico nos disponibiliza algumas formas
técnicas de reestruturagdo societaria, dentre as quais a cisdo, que nada mais é
que uma técnica de concentragio visando a adaptagdo das empresas no mercado
globalizado.

A disciplina juridica referente as operagdes de cisdo encontra-se
respaldada na Lei n. 6.404/76 (Lei das Sociedades por Agdes), atualizada
recentemente pela Lei n. 11.638/2007 e pelo Codigo Civil (Lei n. 10.406/2002).
Relativamente a cisdo, cabe aduzr que o Codigo Civil em nada disciplina a sua
forma conceitual e estrutural, regulando apenas os direitos dos credores da



sociedade cindida, sendo, portanto, aplicaveis as regras previstas na Lei das
Sociedades por Ag¢des para a cisio de qualquer tipo societario, exceto no que
respeita aos direitos dos credores.

Cabe esclarecer que a abordagem feita no presente limita-se a cisdo, na
medida em que esta ¢ apresentada na oficina como sugestdo de estratégia para a
reestruturag@o societaria, sendo a intengao nao tratar a cisio como a melhor ou a
unica estrutura a ser adotada para o caso em analise ou em casos similares, mas
tdo somente trazer elementos ao leitor, sob o aspecto societario, que o auxiliem
na analise do caso, sob o aspecto da cisdo.

9.2 Conceito e finalidade das operagbes de cisdo sob a 6tica societaria

Inicialmente, cumpre-nos trazer o conceito técnico de cisdo, entendido
como negocio juridico plurilateral pelo qual a sociedade cindida transfere uma
parcela ou a integralidade do seu patriménio para uma ou, mais sociedades. As
sociedades receptoras do patriménio cindido poderdo ter sido constituidas para
acomodar tal proposito, ou, ainda, poderdo ser preexistentes a operagio da cisdo,
dependendo da motivagdo que alberga tal reestruturagio societaria.

Em decorréncia da cisdo, a sociedade cindida sera extinta, sendo suas
quotas ou agdes, conforme o caso, canceladas, caso haja versdo da totalidade do
seu patriménio, ou, ainda, terd seu capital social reduzdo, na proporgdo da
parcela do seu patrimonio cindido, em caso de ser parcial a cisdo.

Em retribuigdo as quotas ou agdes canceladas, os socios da sociedade
cindida receberdo quotas ou agdes da(s) sociedade(s) receptora(s) na propor¢ao
do patriménio vertido e respeitadas as participagdes societirias detidas na
sociedade cindida.

Assim, do conceito extraido do artigo 2291 da Lei das Sociedades por
Agdes, temos que a cisio de uma sociedade pode ser total ou parcial, sendo a
parcela do patriménio cindido absorvido por uma nova empresa, nascida da
operagdo de cisdo, ou ainda por uma empresa ja existente, tendo como
consequéncia direta para a sociedade cindida a sua exting@o ou a redugdo do seu
capital social; e, para seus respectivos socios, a participagdo direta na(s)
sociedade(s) receptora(s) do patrimonio cindido.

Feitas tais consideragdes, temos que a cisdo pode ter como finalidade (i)
acomodar os interesses individuais dos socios ou acionistas (exemplo: divergéncia



entre os socios na realizagdo de um novo investimento); e/ou (ii) ser uma

estratégia operacional das sociedades envolvidas para sua racionalizagdo ou

expansio, objetivando maior produtividade e competitividade (exemplo: o caso

apresentado na oficina em que ha o interesse de as sociedades envolvidas

realizarem o empreendimento imobilidrio de forma mais eficiente e eficaz).
Para Modesto Carvalhosa,

(...) a causa da cisdo ¢ a intengdo valida e eficaz dos socios e
acionistas de racionalizar sua participagdo no capital da sociedade
cindida, mediante sua reparticdo em outras sociedades novas ou
existentes. Visa a composi¢cdo dos interesses individuais que, de outra
forma, levariam a dissolugdo da sociedade, ou a concentragdo ou
desconcentragdo empresarial. O objetivo sera a obtengdo de economias
de escala pela jung¢do ou disjungdo de especificas divisdes de empresas

diversas, que se somam para tal fim2.

Importante ressaltar a natureza juridica da cisdo, que deve ser entendida
como fransferéncia da parcela do patriménio da sociedade cindida a titulo de
pagamento das a¢des ou das quotas subscritas por seus socios, na(s) sociedade(s)
receptora(s), ndo se confundindo com alienagdo de ativos para pagamento das
agdes ou quotas subscritas na(s) sociedade(s) receptora(s), ja que, nesse caso,
quem receberia tais agdes ou quotas seria a propria sociedade cindida, e ndo seus
respectivos socios.

Nesse sentido, ensina Edmar Oliveira Andrade Filho3:

A cisdo nao se confunde com a simples alienagdo de ativos de
uma sociedade para pagamento de capital subscrito em outra. Neste
ultimo caso, ocorre um fato permutativo em seu patrimdnio, posto que,
em lugar dos bens transferidos, a sociedade recebe agdes ou quotas da
sociedade receptora; trata-se de ato da sociedade, que ¢ representada
por administradores, e sobre o qual os socios ndo deliberam, salvo

exigéncias previstas no contrato.

Cabe aduzir que a transferéncia da parcela do patrim6nio cindido da-se a



titulo universal, ainda que avaliada pelo seu valor liquido, ou seja, serdo
transferidos para a sociedade receptora da parcela cindida, conjuntamente,
valores ativos e passivos.

Para uma melhor ilustragdo do que chamamos de transferéncia a titulo
universal, cabe trazer, como exemplo, as variagdes ocorridas no balango
patrimonial das sociedades envolvidas na cisdo sugerida no exercicio 2 do caso
apresentado na oficina deste capitulo [cisio da MDI mediante a versio da
parcela cindida, que ndo sera objeto do empreendimento imobilidrio, para uma
nova sociedade empresaria (“Newco”)]:

Quadro 1 — Movimentagdo Contabil da Sociedade Cindidae da Newco em
decorréncia da Cisdo — Transferénciado Patrimdnio a Titulo Universal

MDI (sociedade ¢

CIRCULANTE
Disponibilidades
Estoques 5.000,00

Felaliial a1 mea e




CXIYIVEl d LUINYV 150.000.0(

:—:;T do 250.000,0(
Circulante 405.000,0(
PERMANENTE >0-000,00
Investimentos ~ >0-000,00
Total do

Permanente

TOTAL DO

r 4 a ||- !|‘|l!|.|-Il-l!



ATIVO

CIRCULANTE
Disponibilidades
Exigivel a Longo

5.000,00

Prazo

ol do 250.000,0(

Circulante 255.000,0¢

PERMANENTE >0-000,00
50.000,00

Investimentos
Total do




Permanente

TOTAL DO

ATIVO 305.000,!

MDI (sociedade

CIRCULANTE
Estoques



e, oo
150.000,00

PERMANENTE
Investimentos

Total do
Permanente

TOTAL DO

ATIVO 150.000,0

Nota-se que o enunciado do exercicio sugere a cisdao da MDI mediante a
versdo de todo o patrimdnio que ndo sera objeto do empreendimento imobiliario,
mantendo-se na MDI apenas o imdvel, contabilizado no ativo da MDI, na conta
estoque, pelo valor de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) e



correspondente passivo, que sdo as obrigagdes tributarias diretamente ligadas ao
imovel (débitos de IPTU), e correspondente parcela do capital social, os quais
também somam R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais). Da mesma forma,
os ativos e passivos vertidos para a NEWCO sdo proporcionais e concorrentes.

Oportuno ainda esclarecer que a cisdo pode ocorrer entre sociedades de
todos os tipos, iguais e diferentes, devendo ser observada a forma determinada
pela legislagdo em vigor para a alteragdo de seus estatutos sociais ou contratos
sociais, bem como deliberagao dos socios.

Cabe ressalvar o caso de cisio de companhia aberta, em que as
sociedades que a sucederem deverdo ser igualmente companhias abertas,
devendo também obter o respectivo registro perante a Comissio de Valores
Mobiliarios (“CVM™) e, se for o caso, promover a admissdo da negociagdo das
suas a¢des no mercado secundario, no prazo maximo de 120 (cento e vinte dias)
contados da data da assembleia geral que aprovar a cisdo, observadas as normas
pertinentes baixadas pela CVM.

Consoante disciplina prevista no artigo 45 da Lei das Sociedades por
Agdes, o descumprimento quanto a obtengdo do registro de companhia aberta ¢ a
promogdo da admissio da negociagdo das agdes no mercado secundario, no
prazo legal, dara ao acionista dissidente o direito de recesso, mediante o
reembolso de suas agdes, no prazo de 30 (trinta) dias contados do término
daquele prazo 120 (cento e vinte) dias.

9.3 Modalidades: cisdo parcial e cisdo total

Levando-se em consideragdo o conceito legal de cisdo, temos que tal
operagdo societaria possui duas modalidades, quais sejam, a cisdo total e a cisdo
parcial.

A cisdo total caracteriza-se pela versio de todo o patriménio da
sociedade cindida que ao final se extinguira, cancelando-se a totalidade das suas
quotas ou agdes, conforme o caso, transferindo-se a totalidade de seus ativos ¢
passivos para a sociedade receptora:

12 Momento



Sociedade Sociedade

Cindida Receptora
Fatriménio Liguido Inicial Patriménio Liquido Inicial
= R$ 100 mil = R$ 150 mil

22 Momento

Sodedade
- Receptora

'y “w T

Patrimdnio Liquido Final da Secledade Receptora = RS 250 mil
(Ativos e Passivos da sociedade cindida e extinfa, transferidas para a sociedade receptaral

Ja a cisdo parcial (spin-off), por sua vez, caracteriza-se pela versio de
apenas parte do patriménio da sociedade cindida, que se mantera com
patriménio diminuido, cancelando-se apenas a parcela das quotas ou agdes,
conforme o caso, correspondente ao patrimonio cindido, transferindo-se apenas
os respectivos ativos e passivos para a sociedade receptora.

12 Momento



Sociedade Sociedade

Cindida Receptora
Patriménio Liguido Inicial Patriménio Liquido Inicial
= R$ 100 mil =R$ 150 mil

2% Momento

*
Sociedade

Receptora
o
Parcela Cindida = R 50 mil Fatriménio Liquide Final
Patrimérie Uguido final = R 50 mil = RS 200 mil

Mas, além da cisdo total ou parcial, outras modalidades de cisdo foram
construidas pela doutrina vigente. Modesto Carvalhosa? reconhece como
modalidades de cisdo, dentre outras: (i) cisdo simples: quando apenas uma
sociedade recebe o patrimonio cindido, e cisdo miiltipla, quando mais de uma
sociedade recebe o patrimonio cindido; e (ii) cisdo prdpria, quando o patrimdnio
cindido, sera vertido para uma sociedade especialmente constituida, e cisdo



impropria, quando o patriménio cindido sera vertido para uma sociedade
preexistente.

Analisando o caso esbogado na oficina e, diante das modalidades de
cisdo aqui apresentadas, podemos dizer que a operag¢do de cisdo sugerida na
oficina pode ser conceitualmente classificada como cisdo parcial, simples e
propria.

9.4 Formalidades da operagdo de cisdo

Tratamos a seguir das formalidades que deverdo ser observadas em
todas as operagdes de cisdo, independentemente do tipo societario:

9.4.1 Protocolo e Justificagdo (artigos 224 e 225 da Lei das Sociedades por
Agdes)

O Protocolo, disciplinado no artigo 224 da Lei das Sociedades por Agdes,
consubstancia-se na formalizagdo contratual da cisdo. Tem o Protocolo natureza
juridica de pré-contrato, que manifesta e vincula a vontade das sociedades
envolvidas através de seus orgdos da administragdo, mas que estd sujeito as
deliberagdes dos socios das sociedades envolvidas.

Em que pese ndo produzir efeitos definitivos quanto ao negécio juridico
da cisdo, vincula definitivamente as sociedades pactuantes a deliberar, favoravel
ou desfavoravelmente em assembleia geral ou reunido de socios/alteragdo do
contrato social, as condi¢des do negécio juridico nele constante.

O Protocolo, juntamente com a Justifica¢do, esta ultima disciplinada no
artigo 225 da Lei das Sociedades por Agdes, servirdo para instruir o orgdo
deliberativo das sociedades envolvidas para a aprovagdo ou ndo do negocio
reorganizativo proposto. Ambos tém por objetivo permitir a publicidade das
condi¢des e da estrutura da operagdo de cisdo, em beneficio dos socios, dos
credores, dos empregados e do Poder Publico.

De acordo com o artigo 224 da Lei das Sociedades por A¢des, deverdo
constar do Protocolo, além das condi¢des da cisdo, os seguintes elementos:

(a) o numero, espécie e classe das agdes ou quotas, conforme o
caso, que serdo atribuidas em substitui¢do dos direitos dos socios que se



extinguirdo e os critérios utilizados para determinar as relagdes de
substitui¢ao;

(b) os elementos ativos e passivos que formardo cada parcela do
patrimonio;

(c) os critérios de avaliagdo do patriménio liquido, a data a que
sera referida a avaliagdo, e o tratamento das variagdes patrimoniais
posteriores;

(d) a solugdo a ser adotada quanto as agdes ou quotas do capital
de uma das sociedades possuidas por outra;

(e) o valor do capital das sociedades a serem criadas ou do
aumento ou redugdo do capital das sociedades que forem parte na
operagao;

(f) o projeto ou projetos de estatuto, ou de alteragdes
contratuais, que deverdo ser aprovados para efetivar a operagio; e

(g) todas as demais condigdes a que estiver sujeita a operagdo.

A Justificagdo, por sua vez, devera esposar:

(a) os motivos ou fins da operagdo e o interesse da sociedade na
sua realizacdo;

(b) as agdes que os acionistas preferenciais receberdo, em caso
de cisdo de sociedade por agdes, e as razdes para a modificagdo dos seus
direitos, se previstas;

(c) a composigdo, apos a operagdo, segundo espécies e classes
das agdes, ou quotas, do capital das sociedades que deverdo emitir agdes
ou quotas, conforme o caso, em substituido as que se deverdo extinguir;
c,

(d) o valor do reembolso das agdes ou quotas a que terdo direito
os socios dissidentes.

9.4.2 Formagdo do capital social na incorporadora (artigo 226 da Lei das
Sociedades por Agdes)

Disciplina o artigo 226 da Lei das Sociedades por Ag¢des que a cisdo



somente podera ser efetivada nas condi¢des aprovadas se os peritos nomeados
determinarem que o valor do patriménio liquido a ser vertido para a formagéio de
capital social ¢, a0 menos, igual a0 montante do capital a realizar.

Cuida tal dispositivo legal da preservagdo dos direitos de credores,
afastando a possibilidade de se criar um falso ou aparente negdcio reorganizativo,
evitando que as operagdes de cisdo se realizem quando o patriménio liquido da
sociedade cindida for inferior ao seu capital social declarado.

Nesse contexto, na cisio haverd a transferéncia, total ou parcial, do
patriménio liquido da sociedade cindida para a sociedade nova ou ja existente.
Assim, se da cisdo resultar uma sociedade nova, seu capital social serd aquele
correspondente ao valor do patrimonio liquido vertido da cindida. Por outro lado,
em sendo vertido o patriménio liquido para uma sociedade ja existente, esta tera
seu capital social elevado no valor do patriménio liquido vertido.

Conforme doutrina Modesto Carvalhosa,

(...) o valor do patriménio liquido ndo podera ser inferior ao
montante do capital a realizar. Com efeito, o capital social devera refletir
exatamente o valor do patrimonio liquido resultante do negocio, para
assim terem os credores segura referéncia quanto a seguranga juridica

de seus créditosd.

Excecdo feita ao disposto acima ocorrera quando a companhia que
incorporar a parcela do patrimo6nio da cindida for proprietaria de agdes ou quotas
do capital social desta, situagdo em que a transferéncia do patriménio para a
sociedade incorporadora dar-se-a sem aumento do seu capital social, podendo
serem extintas as a¢des ou quotas da sociedade cindida ou substituidas por a¢des
em tesouraria da incorporadora, até o limite dos lucros acumulados e reservas,
exceto a legal.

Ainda quanto a formagdo do capital social a realizar, outra discussdo
doutrinaria refere-se ao critério a ser adotado pelos peritos, na avaliagdo do
patrimonio liquido que serd vertido para a sociedade incorporadora: valor
contabil ou valor de mercado?

Sobre a matéria, a Lein. 1.638/2007 havia inovado, disciplinando, no § 3¢
inserido no artigo 226 da Lei das Sociedades por Agdes, a regra de que, nas
operagdes realizadas entre partes independentes e vinculadas a efetiva



transferéncia de controle, os ativos e passivos da sociedade a ser incorporada ou
decorrente de fusdo ou cisdo seriam contabilizados pelo seu valor de mercado.

Diante da reagdo do mercado quanto a nova disciplina juridica para a
avaliagdo do patriménio nas operagdes de reestruturagdo societaria, inclusive
quanto a discussdo sobre sua aplicabilidade de tal regra a todos os tipos
societarios, sobreveio a Medida Provisoria n. 449, de 2008, que deu nova redagio
ao § 39 daquele artigo 226, transferindo a CVM a responsabilidade de estabelecer
normas especiais de avaliagdo e contabilizagdo aplicaveis as operagdes de fusdo,
incorporagdo e cisdo que envolvam apenas as companhias abertas, tendo sido tal
Medida Provisoria convertida na Lein. 11.941/2009.

Assim, ndo ha disposi¢do vigente no ordenamento juridico que obrigue
as sociedades envolvidas numa operagéo de cisdo a avaliar o patriménio cindido
a valor contabil ou valor de mercado. O que importa e o que traduz a finalidade
da regra estabelecida no artigo 226 da Lei das Sociedades por Ag¢des ¢ que o
patriménio vertido ndo tenha um valor ficticio e que este represente um
patrimonio verdadeiro, ja que o patriménio representa a garantia dos credores da
sociedade cindida.

Sobre o tema, merece destaque doutrina de Paulo Mattar FilhoS, que

aborda o assunto de forma clara e coesa:

(...) Nem a regra do valor contabil — liberdade plena, nem a
regra do valor real — obrigatoriedade de avaliagdo a prego de mercado —
devem ser incondicionais. Em outros termos, a avaliagdo do patrimonio
liquido, no contexto das operagdes de incorporagdo, fusdo e cisdo, ndo
podera estar fundada exclusivamente no valor escritural dos bens, mas
nem por isso todos estes devem ser considerados pelos seus valores de
mercado.

E desnecessario impor & sociedade que todos os bens de seu
patrimonio sejam efetivamente avaliados a pre¢o de mercado se o
objetivo é proteger interesses de credores. E possivel que se adote o
critério do valor contabil, desde que, no entanto, o valor atribuido ao
patrimonio liquido seja, por este critério, igual ou inferior ao valor real
dos bens que o compdem, jamais, portanto, superior a este.

Com isso, assegura-se que o montante atribuido ao patrimdonio
liquido a ser vertido tenha valor concreto, ainda que inferior ao valor de
mercado, mas que, ao menos, ndo seja ficticio, representando assim, um
patrimonio verdadeiro. E essa ¢ a finalidade ultima da norma contida no



artigo 226 da Lei das Sociedades Andnimas e também a garantia maior
dos credores das sociedades, no que diz respeito a formagao do capital
social.

Assim, se por um lado o negdcio da reestruturagdo ndo se
sustenta exclusivamente no balango especifico, por outro ndo se obriga
que este balango seja levantado com base no valor de mercado dos
ativos, inclusive, ressalte-se, tornando complexa a operagdo e onerando
excessivamente as sociedades. E isso ndo significa desatender ao
principio da realidade do capital social (...) ou reduzr as garantias dos
credores, na medida em que o valor do patrimdnio liquido vertido serd,
ao final, concreto, possibilitando, ainda, que se considere as garantias
decorrentes dele. (...)

9.4.3 Avaliagdo da parcela do patriménio cindido (artigos 227 a 229 da Lei
das Sociedades por Agdes)
Observadas as consideragdes feitas acima sobre o critério a ser adotado
para a avaliagdo da parcela do patriménio cindido, ha que ser destacada a
necessidade de serem nomeados peritos e de se aprovar, em cada uma das
sociedades envolvidas na cisdo, o laudo de avaliagdo elaborado por estes
profissionais.

9.5 Direito dos credores nas operagOes de cisdo — oposigdo e anulagdo

Um ponto importante a ser abordado ¢ a questio da prote¢do dos
credores nas operagdes de cisdo. Isso porque, como nas demais operagdes de
reestrutura¢do societaria, a cisio gera ou podera gerar efeitos significativos na
atividade econdmica das sociedades envolvidas e, por conseguinte, uma
diminui¢ado dos direitos e garantias dos credores da sociedade cindida.

Cabe aqui esclarecer que o patrimdonio de qualquer sociedade ¢ a
garantia do cumprimento das obrigagdes assumidas por ela. Assim, ¢ com base
no seu patrimonio que a sociedade cindida, por exemplo, pode ter obtido a
concessdo de uma linha de crédito perante uma instituigdo financeira. E,

consoante doutrina de Paulo Mattar Filhoz, “(...) havendo cisdo, os credores, que
eram garantidos por todo o patriménio da sociedade cindida, serdo garantidos



apenas por parte dele”.

Assim, preocupado em dar atendimento ao principio da seguranga
juridica e em “assegurar as garantias dos credores e consequente estabilidade
das relagdes comerciais, como elemento essencial para melhor desempenho das

atividades econdomicas do pais”=, estabeleceu o legislador, como regra geral, a
solidariedade entre a sociedade cindida e a(s) sociedade(s) receptora(s) da
parcela do patrim6nio cindido.

Nesse contexto, disciplina o caput do artigo 233 da Lei das Sociedades
por Agdes que, na cisdo total, as sociedades que absorverem parcelas do
patrimonio da sociedade cindida responderao solidariamente pelas obrigagoes da
sociedade extinta. Em se tratando de cisdo parcial, a sociedade cindida e a
sociedade que absorver a parcela do patriménio cindido responderdo
solidariamente pelas obrigagdes da sociedade cindida, anteriores a cisdo.

Em que pese o estabelecimento da solidariedade, nos termos acima, o
ato da ¢

podera estipular que as sociedades que absorverem parcelas do
patriménio da sociedade cindida serdo responsaveis apenas pelas obrigagdes que
Thes forem transferidas, sem qualquer solidariedade entre si ou com a sociedade
cindida.

Entretanto, havendo tal estipulagdo de limitagdo da solidariedade no ato
da cisdo e em razio do provavel prejuizo superveniente, a legislagdo societaria
vigente da aos credores da sociedade cindida mecanismos de salvaguarda de
seus direitos, cuja disciplina juridica varia em decorréncia do tipo societario da
sociedade cindida.

Assim, em sendo a sociedade cindida uma sociedade por agdes,
determina a Lei das Sociedades por Ag¢des que cabera ao credor apresentar
oposi¢do a estipulagdo, que abarcara apenas o seu crédito, mediante notificagio
escrita a sociedade, no prazo de 90 (noventa) dias a contar da data da publicagio
dos atos da cisdo. Por outro lado, em sendo a sociedade cindida uma sociedade
limitada, disciplina o artigo 1.122 do Cédigo Civil em vigor que cabera ao credor
anterior a cisdo, e por ela prejudicado, promover a anulagdo judicial da
operagdo de cisdo, no prazo de até 90 (noventa) dias depois de publicados os atos
da cisdo.

Merece destaque a inteligéncia do dispositivo legal previsto no paragrafo
unico do artigo 233 da Lei das Sociedades por A¢des, vigente para as sociedades
por agdes, em contraposi¢do a disciplina da anula¢do dos atos da cisdo, prevista
no artigo 1.122 do Codigo Civil, vigente para as sociedades limitadas. Isso porque,
diferente do que ocorre na incorporagdo e na fusdo, na operagdo de cisdo, ha



uma divisdo do patrimonio unico.

Dentro do conjunto de todos os patrimdnios das sociedades
resultantes da operagdo ndo ha novos passivos a concorrerem com 0s
credores anteriores a cisdo. Ha, apenas, uma alteragdo do patrimonio
liquido — sujeito — que devera suportar determinadas obrigagdes e
responsabilidades, créditos inclusive. De qualquer forma, a operagdo
podera prejudicar credores diante da ndo criagdo de uma concorréncia,

mas da divisio do patrimonio e exclusdo da solidariedade2.

Nesse contexto, diferente da anulagio estabelecida no Codigo Civil como
mecanismo de defesa dos credores das sociedades albergadas por aquele Codex,
temos a oposi¢do como medida que afasta de forma imediata o ajuste feito no
ato da cisdo da sociedade por agdes, para a exclusio da solidariedade,
restabelecendo o status quo ante, de forma imediata, eficaz e que preserva os
negdcios sociais, bem como o fim social das sociedades envolvidas na operagéo.

Cabe ainda aduzir que a certiddo dos atos da cisdo, passada pelo registro
do comércio, ¢ documento habil para averbagdo, nos registros publicos
competentes, da sucessdo, decorrente da operagdo, em bens, direitos e
obrigagdes.

A seguir, apresentamos um quadro comparativo dos direitos dos
credores na cisio de uma sociedade limitada e de uma sociedade por agdes,
objetivando com isso facilitar o entendimento do leitor quanto as diferengas
existentes no ordenamento juridico entre os dois tipos societarios:

Quadro 2 - Direito dos Credores na Sociedade Limitada e na Sociedade por
Agles
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9.6 Conclusdo

Da

analise do modelo de cisdo de empresas, como estratégia em

reorganizagdes societarias, conclui-se que:

(a)

(b)

(©)

Caracteriza-se como modelo de estruturagdo societaria, apta a
oferecer ao empresario eficiéncia na conquista do mercado,
evitando ferir a seguranga juridica nas relagdes comerciais.
Apresenta-se como negécio juridico plurilateral que tem por
objetivo a transferéncia, a titulo universal, de parte ou da totalidade
do patriménio de uma sociedade a outra, tendo-a como natureza
juridica. Trata-se de transferéncia de patrimonio, ndo se
confundindo com alienagao de ativos.

O Cédigo Civil e a Lei das Sociedades por A¢des impdem o
cumprimento de formalidades especificas (Protocolo e Justificagao,
Avaliagdo, Publicidade), cuja finalidade ¢ manter a seguranga
juridica nas relagdes existentes entre a sociedade cindida, seus
socios, credores, empregados e o Poder Publico.

A cisdo gera ou podera gerar efeitos significativos na atividade
econdmica das sociedades envolvidas e, por conseguinte, uma
diminui¢do dos direitos e garantias dos credores. Nesse contexto,
salvo estipulagdo expressa em sentido diverso, as sociedades
receptoras da parcela do patriménio cindido respondem
solidariamente pelas obrigagdes da sociedade cindida, anteriores a
cisdo. Assim, as sociedades envolvidas podem estipular nos
documentos societarios da cisio a limitagdo da solidariedade,
respondendo a sociedade receptora apenas pela parcela do
patrimonio recebido.



(d) Disso resulta o direito dos credores, de salvaguardar seus direitos. Na
sociedade limitada, pode o credor postular a anulagdo dos atos
celebrados a partir da cisdo, o que beneficia todos os credores,
enquanto que, na sociedade por agdes, cabe ao credor que se sentir
prejudicado opor-se, administrativamente, a cisdo, o que abarca
apenas o respectivo credor.

(e) Assim, a legislagio em vigor nos oferece um modelo de
concentragdo societiria, mas, em contrapartida, garante aos socios
das sociedades envolvidas, credores, empregados e ao Poder
Publico, seguranga juridica na salvaguarda de seus direitos.
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10.1 Introdugdo

As decisdes negociais ¢ os decorrentes arranjos socictarios sio
influenciados pelas questdes tributarias e, em um pais de alta carga fiscal e de
legislagao tributdria intrincada, tais questdes sdo tio relevantes, que, ndo
raramente, deixam de ser coadjuvantes para motivar a escolha de determinadas
operagdes societarias, ainda que mais complexas.

Nesse contexto, surge o chamado planejamento tributario, em que todas
as operagdes societarias possiveis sio analisadas sob o enfoque fiscal, a fim de se
chegar a forma economicamente mais vidvel de atingir o objetivo das partes.

Ressalte-se que o planejamento tributario ndo deve ser um fim em si
mesmo, ou seja, a operagdo ndo deve ter por objetivo exclusivo a economia
fiscal, mas, sim, propiciar determinado objetivo negocial (no caso sob estudo, o
ingresso de um investidor em um empreendimento imobiliario), com o menor
impacto econdmico possivel.

Na oficina propostal, um mesmo objetivo de participagdo em um
empreendimento imobilidrio pode ser atingido de diversas formas, sendo certo
que a analise da melhor maneira para realizagdo da operagdo depende tanto de
questdes societarias quanto tributarias.

Ao ler o problema colocado na oficina, talvez se conclua que a melhor
opgdo seja a participagdo do investidor na sociedade ja existente, o que ndo
acarreta o 6nus de constituigdo e manutengdo de uma empresa entre as partes, ¢



nem tdo pouco a complexidade procedimental de uma cisdo.

Por outro lado, existe a inconveniéncia de se admitir um socio para a
totalidade das atividades realizadas pela pessoa juridica (incluindo outros
negocios alheios ao empreendimento), e o investidor interessado muito
provavelmente ndo estara disposto a assumir eventuais contingéncias
preexistentes e ndo relacionadas ao empreendimento (tributarias ou ndo).

A cisdo da pessoa juridica surge, entdo, como uma alternativa a ser
analisada. Neste estudo, traremos breves nogdes sobre a tributagdo das operagdes
de cisdo, visando auxiliar o aluno na resolug¢@o das questdes propostas.

10.2 Breves nogdes sobre responsabilidade tributaria na cisdo
Responsabilidade tributaria ¢ a atribui¢@o, por lei, da obrigagao tributaria

a terceira pessoa que, apesar de vinculada ao fato juridico tributérioz, ndo seja o

contribuinte, permanecendo ou ndo a responsabilidade subsidiaria desse wltim 3.

Consoante bem esclarece Paulo de Barros Carvalho, o responsavel
tributirio estd indiretamente ligado ao fato tributario, sendo chamado pelo

legislador para adimplir a obrigagéo“—:

Para cada um dos eventos, compostos na forma da situagdo
juridica, a autoridade legislativa apanha um sujeito, segundo o critério de
sua participagdo direta e pessoal com a ocorréncia objetiva, ¢ passa a
chama-lo de contribuinte (...). Em algumas oportunidades, porém, outras
pessoas participam do acontecimento descrito, mantendo uma
proximidade apenas indireta com aquele ponto de referéncia em redor
do qual foi formada a situagdo juridica. Estd entre tais sujeitos a opgdo
do legislador, em ordem a escolha do responsavel pelo crédito tributario,
em carater supletivo do adimplemento total ou parcial da prestagio.

Dentre as espécies de responsabilidade tributaria, estd a responsabilidade
por sucessdo, categoria na qual se encontra a responsabilidade advinda das
operagdes de cisdo.

Com efeito, em que pese o Codigo Tributario Nacional ndo mencionar
expressamente a responsabilidade na cisdo, referindo-se apenas a fusdo,



transformagdo e incorporacdo (art. 132§), tal dispositivo lhe ¢ considerado
aplicévelg,

Nesse contexto, o artigo 207L do Regulamento do Imposto de Renda
(RIR/99) dispde que respondem pelo imposto devido pelas pessoas juridicas
cindidas tanto a pessoa juridica constituida em decorréncia do ato de cisdo quanto
a pessoa juridica que incorporar parcela do patriménio de sociedade cindida.

Além disso, respondem solidariamente as sociedades que receberem
parcelas do patriménio de pessoa juridica extinta por cisdo e a sociedade cindida
com aquela que absorver parcela de seu patriménio em caso de cisio parcial.

A responsabilidade alcanga os tributos devidos até a data da cisdo, ndo
abrangendo débitos posteriores.

10.3 Tributagdo na operagdo de cisdo

O artigo 21 da Lei n. 9.249/95 determina que a pessoa juridica que seja

objeto de cisdo total ou parcial levante balango especifico para esse fim8 no qual

os bens e direitos podem ser avaliados pelo valor contabil ou de mercado.

Ressalte-se que a Lein. 11.638/2007 havia incluido um § 3%ao artigo 226
da Lei n. 6.404/76 (Lei das S/A) determinando que nas operagdes de fusdo,
incorporagéo e cisdo, realizadas entre partes independentes e vinculadas a efetiva
transferéncia de controle, o patriménio vertido deveria ser avaliado pelo seu
valor de mercado.

Contudo, o artigo 36 da Medida Provisoria n. 449/2008, posteriormente
convertida na Lein. 11.941/2009 (art. 37), alterou a redagdo do artigo 226 da Lei
das S/A, estabelecendo apenas que a Comissdo de Valores Mobilidrios instituira
normas especiais de avaliagdo e contabilizagdo aplicaveis as operagdes de fusdo,
incorporagéo e cisdo que envolvam companhia aberta.

Assim sendo, permanece possivel a avaliagdo dos bens a valor contabil,
ainda que a operagdo seja realizada entre partes independentes e vinculada a

transferéncia de controle.

Essa colocagdo é importante porque a adogdo do valor de mercado do
patrimonio tem relevancia tributiria, uma vez que podera gerar ganho de capital
tributavel pelo Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ) e pela
Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).



10.3.1 Tributagdo do ganho de capital na ciséo

Ocorre ganho de capimlﬁ quando o valor pelo qual determinado bem ou

direito integrante do ativo permanente ¢ alienado ou baixado for superior ao valor

contébillL do referido bem ou direito.

Dessa feita, se determinado imovel foi adquirido por trezentos mil reais
e, com o passar dos anos, sofreu deprecia¢do de cinquenta mil reais, tendo seu
valor de mercado aumentado para quinhentos mil reais, caso haja sua alienagio
ou baixa pelo valor de mercado, caracterizar-se-a ganho de capital de duzentos ¢
cinquenta mil reais [R$ 500 mil — (R$ 300 mil — R$ 50 mil) = R$ 250 mil].

A tributagdo do ganho de capital ocorre de forma distinta dependendo do
sistema de tributagdo adotado pela pessoa juridica objeto da cisdo.

Com efeito, caso se trate de pessoa juridica tributada com base no lucro
presumido ou arbitrado, o ganho de capital devera ser adicionado a base de
calculo do Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribuigdo Social
sobre Lucro Liquido (CSLL) integralmente (ndo ha aplicagdo das aliquotas de
presungdo sobre essa parte da base de calculo, posto que ndo se trata de receita
operacional).

Por outro lado, em se tratando de pessoa juridica submetida ao lucro
real, a legislagdo tributaria permite que a tributagdo desse ganho seja diferida
para o momento em que haja uma efetiva alienag@o ou realizagdo do bem pela
pessoa juridica que recebé-lo por meio da cisdo.

Os artigos 440 e 441 do Regulamento do Imposto de Renda (RIR/99)
dispdem sobre a tributag@o para as pessoas juridicas sujeitas a apuracio do lucro
real:

Art. 440. A contrapartida do aumento do valor de bens do ativo
em virtude de reavaliagdo na fusdo, incorporagdo ou cisdo ndo sera
computada para determinar o lucro real enquanto mantida em reserva de
reavaliagdo na sociedade resultante da fusdo ou incorporagdo, na
sociedade cindida ou em uma ou mais das sociedades resultantes da
cisdo (Decreto-Lein. 1.598, de 1977, art. 37).

Paragrafo tinico. O valor da reserva devera ser computado na
determinagdo do lucro real de acordo com o disposto no § 2¢do art. 434
e no art. 435 (Decreto-Lein. 1.598, de 1977, art. 37, paragrafo Gnico).

Art. 441. As reservas de reavaliagdo transferidas por ocasido da



incorporagdo, fusdo ou cisdo terdo, na sucessora, 0 mesmo tratamento
tributario que teriam na sucedida. (g.n.)

Consoante se nota, a pessoa juridica submetida ao lucro real, desde que
constituida uma reserva de reavaliagdo com os valores correspondentes ao ganho
de capital, ndo computaria tal ganho na determinagdo de seu lucro tributavel. A
referida reserva seria entdo transferida para a sucessora na cisdo, tendo nessa o
mesmo tratamento, ou seja, permaneceria em sua contabilidade e apenas seria
tributada no momento em que ocorresse a efetiva realizagdo do bem (alienagio
ou baixa).

No paragrafo anterior utilizamos os verbos no passado propositalmente,
uma vez que uma alteragdo legislativa relativamente recente trouxe uma nuvem
de davidas sobre o procedimento nesse caso, antes tio claramente esbogado pela
legislagdo tributaria.

10.3.1.1 Extingdo da reserva de reavaliagdo

A Lei n. 11.638/2007 alterou o artigo 178, § 2%, alinea d, (atual inciso
HIE) da Lei das S/A que determina quais os elementos do patriménio que
orientam o registro das contas no balango e extinguiu a chamada “reserva de
reavaliagdo”.

Na redagdo original, o patriménio liquido era dividido em capital social,
reservas de capital, reservas de reavaliagdo, reservas de lucros e lucros ou
prejuizos acumulados. Na redagdo vigente, ndo mais consta a referida reserva de
reavaliagdo, tendo surgido um elemento novo, os “ajustes de avaliagdo
patrimonial”.

Os saldos existentes nas reservas de reavaliagdo podem ser mantidos ou
estornados até o final do exercicio social de 200813 (art. 69).

Segundo o § 3¢ do artigo 182, da Lei das S/A,

(...) serdo classificadas como ajustes de avaliagdo patrimonial,
enquanto ndo computadas no resultado do exercicio em obediéncia ao
regime de competéncia, as contrapartidas de aumentos ou diminuigdes
de valor atribuidos a elementos do ativo e do passivo, em decorréncia da
sua avaliag@o a valor justo, nos casos previstos nesta Lei ou, em normas



expedidas pela Comissio de Valores Mobiliarios, com base na
competéncia conferida pelo § 3¢do art. 177 desta Lei.

Portanto, a avaliagdo patrimonial somente podera ser utilizada nas
hipéteses expressamente autorizadas pela Lei das S/A, e ndo por simples vontade
da pessoa juridica, ndo se confundindo com a reserva de reavaliagdo que podia
ser feita espontaneamente por esta.

As hipéteses previstas pela Lei das S/A sdo: artigo 183, inciso I —
aplicagdes financeiras de renda variavel; artigo 226, § 3% — operagdes de fusdo,
incorporagao e cisao de companhias abertas (de acordo com as normas a serem
estabelecidas pela CVM); e artigo 182, § 32— outras normas expedidas pela CVM.

O Conselho Federal de Contabilidade, por meio da Resolugdo CFC n.
1.157/2009, se manifestou no sentido de que, apés a vigéncia da Lei n.
11.638/2007 (1%-1-2008), fica impedida a constituicdio de novas reservas de
avaliagdo:

Reserva de reavaliagdo

127. A Lein. 11.638/07 eliminou todas as mengdes a figura da
reavaliagdo espontdnea de ativos. Assim, prevalecem apenas as
mengdes de que os ativos imobilizados, por exemplo, s6 podem ser
registrados com base no seu efetivo custo de aquisi¢ao ou produgao.

128. Algumas duvidas tém sido suscitadas quanto a interpreta¢do
de que a ndo mengdo a reavaliagdo ndo impede que ela seja feita
espontaneamente. O CFC alerta para o fato de que a reavaliagdo estd
sim, impedida, desde o inicio do exercicio social iniciado a partir de 01 de
Janeiro de 2008, em fungdo da existéncia dos critérios permitidos de
avaliag¢do para os ativos ndo monetarios.

129. O fato de ter havido mudanga de critério de avaliagdo para
certos instrumentos financeiros, que agora passam, conforme sua
classificag@o, a ser avaliados ao valor justo, nada tem a ver com a
reavaliagdo. Avalia¢do a valor justo e reavaliagdo de ativos sdo institutos
e conceitos contabeis diferentes, baseados inclusive em fundamentos
distintos (valor justo, por exemplo, ¢ valor de mercado de venda, ou
valor esperado de fluxo de caixa futuro, enquanto a reavaliagdo se faz
com base no valor de reposi¢do).

130. Outra diferenciagdo: avaliagdo a valor justo somente se



aplica a ativos destinados a venda, enquanto a reavaliagdo somente se
aplica a ativos destinados a serem utilizados futuramente pela empresa.

131. A NBC T 19.8 — Ativo Intangivel menciona a figura da
reavaliagdo, mas cita expressamente “se permitida legalmente”; essa
permissdo ndo existe hoje. O Pronunciamento Técnico CPC 27 sobre
Ativo Imobilizado podera mencionar o mesmo, mas a adogdo da
reavaliagdo no Brasil s6 podera ser feita se houver mudanga na Lei
vigente.

132. Assim, a partir de 2008 estio vedadas para todas as
sociedades brasileiras novas reavaliagdes espontineas de ativos. (g.n.)

Também a Receita Federal do Brasil, na Solugdo de Consulta n. 19/2009,
salienta a diferenga entre a reserva de avaliagdo e os ajustes de avaliagdo
patrimonial:

REAVALIACAO DE BENS DO ATIVO INTANGIVEL APOS
A VIGENCIA DA LEI 11.638/2007. IMPOSSIBILIDADE. A partir de 1¢
de janeiro de 2008, data de vigéncia da Lei n. 11.638/2007, vedou-se as
empresas a possibilidade de fazer, de forma espontinea, registros
contabeis de reavaliagdo de ativos, face a extingdo da conta “Reservas
de Reavaliagdo”. AJUSTES DE AVALIAGCAO PATRIMONIAL.
UTILIZACAO RESTRITA AOS CASOS PREVISTOS NA LEI N.
6.404/1976 E AQUELES ESTABELECIDOS PELA CVM. 4 “Reserva
de Reavalia¢do” ndo foi substituida pela conta de “Ajustes de Avalia¢io
Patrimonial”, que tem natureza e finalidade distinta. Esta se destina a
escriturar, exclusivamente, os valores decorrentes de avaliagdo de
instrumentos financeiros, além dos casos estabelecidos pela CVM com
base na competéncia que lhe foi atribuida pela Lei n. 11.638/2007 ¢ MP
n. 449/2008. Aquela se destinava a escriturar as contrapartidas de valores
atribuidos a quaisquer elementos do ativo em virtude de novas avaliagdes
com base em laudo. (g.n.)

Portanto, de um lado tem-se a legislagdo tributaria determinando a ndo
tributagdo da diferenca positiva entre o valor contabil e o valor de mercado
adotado na operagdo de cisido (desde que constituida reserva de reavaliagdo); e,
por outro lado, a legislagdo societaria extinguindo a referida reserva e criando



um novo elemento do patrimdnio que s pode ser utilizado nas situagdes
especificamente previstas na Lei das S/A, dentre as quais ndo estd a cisdo de
companhias ou outras sociedades de capital fechado.

Num primeiro momento, poder-se-ia concluir que, diante desse quadro,
as pessoas juridicas sujeitas ao lucro real passam a ser tributadas da mesma
forma que as optantes pelo lucro presumido ou arbitrado.

Porém, cumpre destacar que, por disposi¢do expressa da Lei n.
11.941/2009 (e anteriormente pela Medida Provisoria n. 449/2008), as alteragdes
trazidas pela Lein. 11.638/2007 ndo devem gerar efeitos tributarios.

Isso porque as alteragdes trazidas pela referida lei visam introduzir no
Brasil padrdes internacionais de contabilidade, e ndo alterar o regime tributario
existente. A fim de garantir a neutralidade das novas normas contabeis em
relagdo a apuragdo tributdria, foi criado o Regime Tributirio de Transi¢do
(RTT).

10.3.1.2 Lei n. 11.638/2007 e o Regime Tributario de Transigdo (RTT)

As profundas alteragdes na estrutura contabil das sociedades perpetradas
pela Lei n. 11.638/2007, a priori, trariam grande impacto tributario, posto que
afetariam largamente os critérios de apuracgdo fiscal.

Contudo, a Medida Provisoria n. 449/2008, posteriormente convertida na
Lein. 11.491/2009, instituiu um Regime Tributario de Transi¢do (RTT), opcional
nos anos de 2008/2009 e obrigatorio a partir de 2010, que vigera até a entrada em
vigor de lei que discipline os efeitos tributarios dos novos métodos e critérios
contabeis, buscando estabelecer sua neutralidade.

O referido regime de transicdo ¢ aplicavel tanto as pessoas juridicas
sujeitas a apuragdo do Imposto de Renda pela sistematica do lucro real quanto as
optantes pelo lucro presumido, bem como alcanca, além do IRPJ, também a
CSLL, PIS e COFINS.

O RTT visa garantir a neutralidade fiscal das alteragdes contabeis
trazidas pela Lei n. 11.638/2007 (dentre as quais esti a extingdo da reserva de
reavaliagdo), de tal sorte que a pessoa juridica sujeita ao RTT deve basear sua
apuragdo fiscal nos métodos e critérios contabeis vigentes em 31-12-2007.

Para que a apuragdo com base nas regras do RTT seja possivel, as
pessoas juridicas devem apurar o resultado do exercicio de acordo com as
disposicdes da Lei n. 6.404/76 e as alteragdes da Lei n. 11.638/2007 e, em
seguida, realizar ajustes especificos ao lucro liquido do periodo no LALUR a fim



de reverter o efeito da utilizagdo dos métodos e critérios contabeis introduzidos
apos 31-12-2007.

Assim sendo, as alteragdes trazidas pela Lei n. 11.638/2007, ao menos
enquanto vigorar o Regime Tributario de Transi¢do, ndo acarretardo reflexos
tributarios.

10.3.1.3 ConclusGes

Diante do exposto, entendemos que, ainda que ndo mais exista a reserva
de reavaliagdo, tal extingdo, por disposi¢do expressa de lei (RTT), ndo pode
trazer consequéncias tributarias.

Esse também & o entendimento de Edmar Oliveira Andrade Filhol4 que

argumenta que, com a referida legislagdo, surgiu a divida se as normas
tributarias que mencionam a reserva de reavaliagdo ndo teriam sido revogadas
em face do desaparecimento do fato objeto da norma (extingdo da reavaliagdo
pela legislagdo societaria) e conclui:

De minha parte, sempre entendi que as normas do Decreto--lei
n.1.598/77 e as alteragdes posteriores que tratam dos efeitos tributdrios
da reavaliagdo ndo foram revogadas. Portanto, cogito a possibilidade de
haver reavaliagdo baseada exclusivamente nas normas tributarias que,
enquanto nao forem revogadas, produzem os regulares efeitos. Em razdo
deste ponto de vista, parece certo que as sociedades por agdes estariam
impedidas de fazer o registro contabil da reavaliagdo na escrituragdo
contabil; no balango fiscal o registro seria admitido. (g.n.)

Assim sendo, ndo haveria a efetiva constituigdo contabil de uma reserva
de reavaliagdo, mas o seu langamento e controle no Livro de Apuragao de Lucro

Real (LALUR), com suporte no artigo 17, inciso III, da Lei n. 11A941/2009E,
possibilitando o deferimento da tributagdo para o momento da efetiva realizagdo
do bem.

Nio temos noticia de manifestagdo especifica das autoridades fiscais
federais acerca dessa matéria, de tal sorte que ndo se pode excluir o risco de
entendimento contrario do Fisco, 0 que provavelmente levara a discussdo ao
Poder Judiciario para decisao final sobre a questdo.



10.3.2 Tributagdo sobre o lucro havido até a data da cisdo

A pessoa juridica cindida devera apresentar declaragao de rendimentos
correspondente ao periodo transcorrido durante o ano-calendario, em seu proprio
nome, até o ultimo dia atil do més subsequente ao do evento, apurando a base de

calculo sob a sistematica do lucro real ou do lucro presumidomA O célculo dos
tributos deve tomar por base a data do evento de cisdo, inclusive para PIS,
COFINS e IPI.

Os tributos deverdo ser pagos pela sucessora em nome da sucedida

(DARFu com o CNPJ desta). O IRPJ ¢ a CSLL relativos ao periodo encerrado
em decorréncia da operacgdo de cisdo devem ser pagos, em quota Unica, até o
ultimo dia util do més subsequente ao do evento.

10.4 Imposto sobre a Transmissdo de Bens Iméveis (ITBI)

Sempre que uma operagdo envolve propriedade imobiliaria, faz-se
necessario verificar a eventual incidéncia do Imposto sobre a Transmissdo de
Bens Imoveis (ITBI), de competéncia municipal.

A Constituicao Federal, em seu artigo 156, § 22, estipula que o ITBI ndo
incide sobre a:

(...) transmissao de bens ou direitos incorporados ao patrimonio
de pessoa juridica em realizagdo de capital, nem sobre a transmissao de
bens ou direitos decorrentes de fusdo, incorporagdo, cisdo ou extingdo de
pessoa juridica, salvo se, nesses casos, a atividade preponderante do
adquirente for a compra e venda desses bens ou direitos, locagdo de bens
iméveis ou arrendamento mercantil;” (g.n.)

O dispositivo acima caracteriza uma limitagdo de competéncia, na
medida em que os Municipios podem livremente legislar sobre o ITBI, porém,
ndo podem pretender exigi-lo nas hipoteses mencionadas, com excegdo dos
casos em que se trate de pessoa juridica preponderantemente imobiliaria.

Cumpre ressaltar que a Constituigdo Federal ndo institui tributos, e, por
conta disso, ¢ preciso analisar a legislagdo do Municipio em que o imével objeto



da operagdo se encontra situado, para verificar se a referida excegdo foi
efetivamente tipificada pela lei local.

Em tendo havido a ftipificagdo, haverd a incidéncia do ITBI caso a
pessoa juridica que receba o imovel tenha atividade preponderantemente
imobilidria.

Especificamente no Municipio de Sdo Paulo, o ITBI ¢ regulado pelo
Decreto n. 46.228/200518 que tipifica a tributagdo na cisdo quando o recebedor
do bem tiver atividade preponderantemente imobiliaria (art. 49).

O referido Municipio considera como atividade preponderantemente
imobiliaria quando a compra e venda desses bens ou direitos, a sua locagdo ou
arrendamento mercantil caracterizam mais de 50% (cinquenta por cento) da
receita operacional do adquirente, nos 2 (dois) anos anteriores e nos 2 (dois) anos
subsequentes (art. 49).

Caso a pessoa juridica inicie suas atividades apds a aquisigdo, ou menos
de 2 (dois) anos antes dela, apurar-se-a a preponderancia levando em
consideragdo os 3 (trés) primeiros anos seguintes a data da aquisigao.

10.5 Conclusdes

O planejamento tributario visa propiciar determinado objetivo negocial
com o menor impacto econdmico possivel, o que acarreta, muitas vezes, a
realizagdo de operagdes de cisio, a fim de segregar diferentes atividades
negociais e tornar o investimento mais seguro.

Na cisdo, respondem pelo imposto devido pelas pessoas juridicas
cindidas tanto a pessoa juridica constituida em decorréncia do ato de cisdo quanto
a pessoa juridica que incorporar parcela do patriménio de sociedade cindida.

Além disso, respondem solidariamente as sociedades que receberem
parcelas do patrimonio de pessoa juridica extinta por cisdo e a sociedade cindida
com aquela que absorver parcela de seu patrim6nio em caso de cisdo parcial.

A responsabilidade alcanga os tributos devidos até a data da cisdo, ndo
abrangendo débitos posteriores.

Nessas operagdes, desde que ndo se trate de companhia aberta, é
possivel avaliar o patriménio cindido pelo valor contabil. Caso seja utilizada a
avaliagdo pelo valor de mercado, podera haver ganho de capital tributavel.

Para as pessoas juridicas tributadas com base no lucro presumido ou



arbitrado, o ganho de capital devera ser adicionado integralmente a base de
calculo do IRPJ e da CSLL (sem a utilizag@o das aliquotas de presungdo de base
de calculo).

Por outro lado, para as pessoas juridicas tributadas pelo lucro real, a
legislagdo permite que a tributagdo desse ganho seja diferida para 0 momento
em que haja uma efetiva alienagdo ou realizagdo do bem pela pessoa juridica
que recebé-lo por meio da cisdo, desde que constituida uma reserva de avaliagdo
com os valores correspondentes ao ganho de capital.

Com o advento da Lei n. 11.638/2007, as reservas de avaliagdo foram
extintas, porém, em face das disposi¢des do Regime Tributario de Transicdo
(RTT) (Lei n. 11.491/2009), tal extingdo ndo deve ter consequéncias tributarias,
de tal sorte que o diferimento, em tese, continua aplicavel por meio de
langamento e controle dos valores no Livro de Apuragdo do Lucro Real
(LALUR).

Saliente-se que os tributos devidos até a data da cisdo devem ser
recolhidos, em nome da cindida, até o dltimo dia util do més subsequente ao
evento, devendo ser apresentada declara¢do de rendimentos correspondente ao
periodo transcorrido durante o ano-calendario.

Caso a cisdo acarrete a transferéncia de um imovel para pessoa juridica
com atividade preponderantemente imobilidria, havera a tributagdo pelo ITBI,
desde que devidamente tipificada na legislagdo do Municipio onde o imovel se
encontra situado.
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tributaria, por isso preferimos utilizar a expressio fato juridico tributario (vide
CARVALHO, Paulo de Barros. Curso de direito tributario. 13. ed. Sio Paulo:
Saraiva, 2000).

3 Vide artigo 128 do Codigo Tributario Nacional (CTN).

4 Op. cit., p. 316.

5 “Art. 132. A pessoa juridica de direito privado que resultar de fusdo,
transformagdo ou incorporagio de outra ou em outra ¢é responsavel pelos tributos
devidos até a data do ato pelas pessoas juridicas de direito privado fusionadas,
transformadas ou incorporadas.

Paragrafo tnico. O disposto neste artigo aplica-se aos casos de extingdo de
pessoas juridicas de direito privado, quando a exploragdo da respectiva atividade
seja continuada por qualquer sécio remanescente, ou seu espolio, sob a mesma
ou outra razio social, ou sob firma individual.”

6 Nesse sentido a ligdo de Hugo de Brito Machado (Curso de direito tributario.
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transformadas, extintas ou cindidas (Lein. 5.172, de 1966, art. 132, e Decreto-Lei
n. 1.598, de 1977, art. 59):

()

I —a pessoa juridica constituida pela fusio de outras, ou em decorréncia de
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III — a pessoa juridica que incorporar outra ou parcela do patrimoénio de
sociedade cindida;

()

Paragrafo Gnico. Respondem solidariamente pelo imposto devido pela pessoa
juridica (Decreto-Lein. 1.598, de 1977, art. 5%, § 19):

I — as sociedades que receberem parcelas do patriménio da pessoa juridica
extinta por cisao;

II — a sociedade cindida ¢ a sociedade que absorver parcela do seu patrim6nio,
no caso de cisio parcial; (...).”

8 O balango deve ser levantado em até 30 (trinta) dias antes do evento.

9 Tal afirmativa se aplica as sociedades de capital fechado. As sociedades de
capital aberto deverdo seguir as regras determinadas pela Comissdo de Valores



Mobiliarios.

10 Veja-se, nesse sentido, o artigo 418 do Regulamento do Imposto de Renda
(RIR/99).

11 O valor contabil do bem é aquele constante da contabilidade da pessoa
juridica (devidamente comprovado pela documentagdo propria), excluindo-se,
quando aplicavel, a depreciagao, amortizagdo ou exaustio acumuladas.

12 A Lein. 11.941/2009 nio alterou a redagdo da alinea d, do § 2%, do artigo 178,
apenas a transformou em inciso I11I.

13 Exercicio em que a Lein. 11.638/2007 entrou em vigor (art. 99).

14 ANDRADE FILHO, Edmar Oliveira. Efeitos tributarios da Lei n.
11.638/2007. Sio Paulo: Ed. do Autor, 2008, p. 123.

15 “Art. 17. Na ocorréncia de disposigdes da lei tributiria que conduzam ou
incentivem a utilizagdo de métodos ou critérios contabeis diferentes daqueles
determinados pela Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976, com as alteragdes
da Lein. 11.638, de 28 de dezembro de 2007, e dos arts. 37 e 38 desta Lei, e pelas
normas expedidas pela Comissio de Valores Mobilidrios com base na
competéncia conferida pelo § 3¢do art. 177 da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro
de 1976, e demais orgdos reguladores, a pessoa juridica sujeita ao RTT devera
realizar o seguinte procedimento:

(..)

II — realizar ajustes especificos ao lucro liquido do periodo, apurado nos termos
do inciso I do caput deste artigo, no Livro de Apuragdo do Lucro Real, inclusive
com observancia do disposto no § 2¢ deste artigo, que revertam o efeito da
utilizagdo de métodos e critérios contabeis diferentes daqueles da legislagdo
tributdria, baseada nos critérios contabeis vigentes em 31 de dezembro de 2007,
nos termos do art. 16 desta Lei;”

16 A adogido do lucro presumido depende da presenga dos requisitos especificos
previstos na legislagao, por se tratar de um regime especial de tributagao.

17 Documento de Arrecadagio de Receitas Federais.

18 O referido decreto regulamenta a Lein. 11.154/91 que instituiu o ITBI.
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11.1 Introdugdo

A cisdo trata-se de uma forma muita usada para a reestruturagdo das
atividades das sociedades, podendo ter diversas fungdes, dentre as quais se
destaca (i) acomodagdo de interesses individuais dos socios ou acionistas, tendo
como resultado a divisdo do patrimdnio social entre eles; e (ii) fun¢do de natureza
objetiva voltada para a estratégia operacional da empresa, da qual pode decorrer
concentragdo ou desconcentragdo sociall.

O objetivo do presente trabalho ¢ apresentar os principais aspectos
fiscais relacionados a cisdo, que geralmente sdo cruciais para a utilizagdo dessa
ou de outra forma para a reestruturacdo das atividades de determinada
sociedade.



11.2 Breves consideragdes sobre o conceito e formas de cisdo

Em conformidade com o caput do artigo 229 da Lei n. 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, “a cisdo ¢ a operagdo pela qual a companhia transfere
parcelas do seu patriménio para uma ou mais sociedades, constituidas para esse
fim ou ja existentes, extinguindo-se a companhia cindida, se houver versio de
todo o seu patrim6nio, ou dividindo-se o seu capital, se parcial a versdo”.

Além disso, referido dispositivo legal distingue (i) a cisdo total, em que
ha a extingdo da sociedade cindida, da (ii) cisdo parcial, em que apenas parcela
do patrimonio da sociedade cindida ¢ destinada a outra sociedade, que pode ser
uma sociedade ja existente ou uma nova sociedadeZ.

Note-se que, no caso de cisdo parcial em que parcela do patrimonio da
sociedade cindida seja destinada a uma sociedade ja existente, nos termos do §
3¢9 do artigo 229, da Lei n. 6.404/76, aplicam-se também as regras referentes a

incorporacéol.

Em virtude da cisdo, tem-se sucessdo de direitos e obrigagdes. Nesse
sentido, esclarega-se que, segundo os ensinamentos do professor Orlando Gomes,
se tem a sucessdo quando ha alteragdo no elemento pessoal de uma relagdo

juridica sem que haja, todavia, altera¢do no vinculo4.

No caso de operagao de cisdo total, ocorre sucessdo por ato inter vivos
na modalidade sucessdo universal de direitos e obrigagdes. Ja na cisdo parcial,
da-se a sucessdo na modalidade sucessdo particular, uma vez que a sociedade
que absorve o patriménio da companhia cindida sucede a esta apenas com
relagdo aos direitos e obrigag¢des relacionados no ato da cisio.

Anote-se, contudo, que a demarcagao de direitos e obrigagdes feita nos
termos do protocolo de cisdo parcial somente sera oponivel a terceiros credores
se atendidas determinadas condigdes estabelecidas pela Lei n. 6.404/763. Importa
registrar, ainda, que ¢ bastante discutida a oposi¢do dessas demarcagdes ao
credor Fazenda Publica, sendo certo que, em ambito jurisprudencial, tem
prevalecido a regra geral de responsabilidade solidaria estabelecida, dentre

outros, pelo art. 52 do Decreto-lei n. 1.598/77 (tributos federais)g

11.3 Aspectos fiscais da cisdo
11.3.1 Tributagdo do ganho de capital auferido em cisdo



Importante esclarecer que o que ocorre na cisdo ¢ uma operagio de
reorganizagdo societiria em que parcela da participagdo societaria dos socios ou
acionistas de uma sociedade ¢ substituida por participagdes societarias em igual
valor da sociedade que houver absorvido o patriménio cindido ou que seja
resultante da cisdo.

Destaque-se que em nenhum momento ha alienagdo de parcela do
patriménio de uma sociedade para a outra. O que ha, de fato, é a troca das
participagdes dos socios ou acionistas de referida sociedade por participagdes
societarias na nova sociedade ou na sociedade que recebeu tais bens.

Em decorréncia disso, ndo necessariamente deve haver apuragido de
ganho de capital pelo titular da participagdo societiria que sera transferida a
outra empresa que receber a parcela cindida do patriménio cindido, visto que ndo
ha efetiva alienag@o de bens entre as sociedades.

Essa conclusdo é confirmada pelas autoridades fiscais, que, por meio do
site da Receita Federal do Brasil, formalizaram o seguinte entendimento:

544 — Q ual é o tratamento tributario na substituicio de acdes
ocorrida em virtude de cisdo, fusido ou incorporacio?

A substituigdo de agdes, na propor¢do das anteriormente
possuidas, ocorrida em virtude de cisdo, fusdo ou incorporagdo, pela
transferéncia de parcelas de um patriménio para o de outro, ndo
caracteriza alienagdo para efeito da incidéncia do imposto sobre a renda.

A data de aquisi¢do ¢ a de compra ou subscrigdo originaria, ndo
tendo havido emissdo ou entrega de novos titulos representativos da
participagdo societaria.

Nesse sentido, importante esclarecer que, nos termos do caput do artigo
21 da Lei n. 9.249, de 26 de dezembro de 1995, os bens transferidos em virtude
da cisdo poderao ser avaliados por seu valor de mercado ou a valor contébil.

No caso de avaliagdo por meio do valor contabil, ndo se deveria registrar
ganho de capital em virtude de cisdo. Por outro lado, no caso de avaliagdo em
conformidade com o valor de mercado, a diferenga entre o valor contabil ¢ o
valor de mercado dos bens transferidos deve ser classificada como ganho de
capital, exclusivamente da perspectiva da pessoa juridica.

Na hipétese de pessoa juridica tributada com base no lucro presumido ou



arbitrado, que optar pela avaliagdo a valor de mercado, a diferenga entre este e o
custo de aquisigdo, diminuido dos encargos de depreciagdo, amortizagdo ou
exaustio, sera considerada ganho de capital.

Por outro lado, se a sociedade ¢ tributada com base no lucro real, o
ganho de capital devera ser adicionado a base de calculo do Imposto sobre a
Renda das Pessoas Juridicas (“IRPJ”) e da Contribuigdo Social sobre o Lucro
Liquido (“CSLL”) integralmente.

Ocorre que, nos termos dos artigos 440 e 441 do Regulamento do
Imposto de Renda, aprovado pelo Decreto n. 3.000, de 26 de margo de 1999
(“RIR/1999™), a contrapartida do aumento do valor de bens do ativo em virtude
de reavaliagdo na cisdo ndo serd computada para determinar o lucro real
enquanto mantida em reserva de reavaliagdo na sociedade cindida ou em uma
ou mais das sociedades resultantes da cisdo. O valor da reserva somente deverd
ser computado no lucro real do periodo em que for utilizado para aumento do
capital social, ou no periodo de apuragdo em que haja a realizagdo de tal reserva,
no montante do aumento do valor dos bens reavaliados que tenha sido realizado
no periodo, inclusive mediante alienagéo.

No entanto, a Lei n. 11.638, de 28 de dezembro de 2007, inovou o
sistema juridico, excluindo a previsdo de tal conta de reserva para reavaliagdo,
instituindo, em seu lugar, conta de ajuste de avaliagdo patrimonial, que s6 pode
ser utilizada nos casos permitidos em lei. Pela leitura deste artigo, seria possivel
inferir que sociedades ndo mais poderiam utilizar-se de tal conta de reavaliagao.

Entretanto, por disposi¢do expressa do artigo 16 da Lein. 11.941, de 27 de
maio de 2009, as alteragdes trazidas pela Lei n. 11.638/2007 ndo devem gerar
efeitos tributarios para as pessoas juridicas que estejam sujeitas ao Regime
Tributario de Transicdo (“RTT”), de observancia obrigatoria a partir do ano-
calendario de 2010Z.

Em tese, portanto, caso a extingdo da conta de reserva de reavaliagdo
represente efeitos fiscais negativos para os contribuintes, tais efeitos deverao, de
alguma forma, ser neutralizados em virtude do RTT. O objetivo dos artigos 440 e
441 do RIR/1999 foi justamente garantir que a reavaliagdo na cisdo ndo traga
reflexos fiscais at¢ 0 momento da realizagdo dos ativos reavaliados. Nao sendo
necessaria a reavaliagdo, a situagdo do contribuinte continuara sendo exatamente
a mesma, independentemente da aplicagdo do RTT.

Vale ressaltar, ainda, que a Lei n. 11.941, de 27 de maio de 2009,
também alterou o artigo 226 da Lei n. 6.404/76, cujo § 3°prevé que a Comissdo
de Valores Mobilidrios (“CVM”) estabelecera normas especiais de avaliagdo e



contabilizagdo aplicaveis as operagdes de fusdo, incorporagdo e cisio que
envolvam companhia aberta. Nesse sentido, esclarega-se que, por meio da
Deliberagao CVM n. 580/2009, foi aprovado o Pronunciamento do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (“CPC”) n. 15, o qual se aplica a combinagdo de
negocios, que existira quando os ativos adquiridos e os passivos assumidos
constituirem um negocio. Nesse caso, os bens transferidos devem ser avaliados
de acordo com o seu valor justo. De acordo com o ja citado RTT, as disposi¢des
do CPCn. 15 ndo podem gerar efeitos fiscais para os contribuintes.

11.3.2 Cancelamento do prejuizo fiscal: base de célculo negativa em
decorréncia de cisdo

Em conformidade com o artigo 514 do RIR/1999§, ndo ¢ permitido as
sociedades sucessoras compensar os prejuizos fiscais e base de calculo negativa
da sociedade cindida. No caso de cisdo parcial, a pessoa juridica cindida podera
compensar 0s seus proprios prejuizos, proporcionalmente a parcela
remanescente do patrim6nio liquido.

Em outras palavras, no caso de cisdo total - com a extingao da sociedade
cindida —, ha o cancelamento integral dos prejuizos fiscais e da base de calculo
negativa existentes na sociedade cindida. No caso de cisdo parcial, os prejuizos
fiscais existentes na sociedade cindida serdo cancelados proporcionalmente ao
valor da parcela do patriménio liquido transferido.

Importante salientar que a jurisprudéncia do antigo Conselho de
Contribuintes, substituido pelo Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
(“CARF”), havia se firmado no sentido de que na hipotese de cisdo total, no
momento da elaboragdo do balango da cisdo, o montante dos prejuizos fis

s e
base de calculo negativa proporcionais a parcela do patrimonio liquido
transferido poderd ser compensado sem que seja observado o limite de 30%
(trinta por cento) previsto pelos artigos 15 e 16 da Lein. 9.065, de 20 de junho de

19952. A titulo exemplificativo, citem-se os Acorddos ns. 101-94.515, proferido
em 17 de margo de 2004, e 101-96.509, proferido em 22 de janeiro de 200819,

Hé decisio do Superior Tribunal de Justica (“STJ”) que corrobora esse

entendimentoLL.

Contudo, vale ressaltar que, em 17 de agosto de 2010, foi publicado o
Acorddo n. 105-148.140, da Primeira Turma da Camara Superior do CARE, que,
por meio de voto de qualidade, decidiu pela impossibilidade de compensagio
integral de prejuizo fiscal para a empresa objeto de reestruturagdo societiria



(fusdo, cisdo, incorporagdo). Embora referido acorddo analise especificamente a
possibilidade de aproveitamento integral de prejuizos fiscais no caso de
incorporagdo, seus principais fundamentos aplicam-se também aos casos de
cisdo.

De fato, nos termos do referido acoérddo, a possibilidade de
compensagdo de prejuizos fiscais tratar-se-ia de um beneficio fiscal, e, portanto,
a legislagdo correlata deveria ser interpretada de forma restritiva, conforme

artigo 111 do Codigo Tributario Nacionall2. No entanto, destaque-se que a
compensagdo de prejuizos fiscais ndo se trata de beneficio fiscal, mas decorre da
impossibilidade de se tributar, por meio de IRPJ e CSLL, valores que ndo
correspondam a renda ou ao lucro, respectivamente, sob pena de violagdo aos
artigos 153, inciso III, e 195, inciso I, alinea ¢, da Constituicdo Federal, bem
como do artigo 43 do Codigo Tributario Nacional.

11.3.3 Incidéncia do ICMS sobre a transferéncia de estoque e bens do ativo
permanente em virtude de cisdo

O artigo 3% inciso VI, da Lei Complementar n. 87, de 13 de setembro de
1996, ¢ claro no sentido de que o Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e
Servigos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicagdo
(“ICMS”) ndo incide sobre “operagdes de qualquer natureza de que decorra a
transferéncia de propriedade de estabelecimento industrial, comercial ou de
outra espécie”.

Dessa forma, se, em virtude da cisdo, ocorrer a transferéncia de um
estabelecimento em sua integralidade, ndo havera a incidéncia de ICMS sobre os
estoques e os bens do ativo permanente.

Nas hipoteses em que ndo ha a transferéncia, ndo ha disposi¢do expressa
na Lei Complementar n. 87/96 quanto ao tratamento que deve ser aplicado ao
estoque e aos bens do ativo permanente transferidos em fungao da cisdo.

A Primeira Turma do STJ, em 19 de junho de 2001, decidiu, no
julgamento do Recurso Especial n. 242.721/SC, que ndo ha, na cisdo, alienagdo

de bens que justifique a imposi¢do do 1cMSL3. De acordo com o relator, na cisdo
ndo ha transferéncia de patrimonio, sendo “impossivel cogitar em fato gerador
de ICMS”, visto que ndo ha “a circulagdo de mercadorias, pois ndo sairam de um
estabelecimento para outro, tudo se resumindo em acertamento contabil e
alteragdo das novas composi¢des societarias contratadas, ficando esmaecida a
circulagdo fisica das mercadorias”.



Nio obstante, vale destacar que esse ndo ¢ o entendimento que vem
sendo adotado pelas autoridades fiscais. A titulo exemplificativo, esclareca-se
que, por meio da Resposta a Consulta n. 561/2001, de 10 de outubro de 2001, a
Secretaria da Fazenda do Estado de Sdo Paulo formalizou o seu entendimento no
sentido de que incide o ICMS sobre a transferéncia de estoque na hipdtese em
que, em virtude de cisdo parcial, ha transferéncia de parte do estoque de um
dado estabelecimento que permanece em atividade apds a cisdo parcial, para
uma nova sociedade. Veja-se:

Desmembrado parte de um estabelecimento para a criagdo e
destinagdo a empresa nova, esta devera proceder, de direito e de fato,
como quem inicia a atividade econdémica, inclusive quanto a inscri¢do
junto aos 6rgdos competentes e a escrituragdo dos livros pertinentes.

()

Vale registrar, ainda, que ndo se trata da hipdtese prescrita no
inciso VI do artigo 32da Lei Complementar 87/1996, pois ndo ocorre a

transferéncia de um estabelecimento completoﬂ.

Deve-se destacar que, caso seja adotado o entendimento acima, o
estabelecimento que recebe o estoque em virtude da cisdo fara jus ao crédito do
ICMS incidente sobre o estoque recebido em virtude de cisdo.

11.3.4 Incidéncia do IPI sobre a transferéncia de estoque e bens do ativo
permanente em razdo de cisdo

A transferéncia de estoques e bens do ativo permanente em virtude de
cisdo ndo estd sujeita a inciéncia do Imposto sobre Produtos Industrializados
(“IPT”), de acordo com o entendimento das autoridades fiscais, formalizado por
meio do Parecer Normativo da Coordenadoria do Sistema de Tributagdo
(“CST”) n. 24/70:

Fusdo, transformagao de pessoa juridica de direito privado, com
transferéncia dos produtos para nova sociedade. Se ndo ocorrer saida
real dos produtos para outro local, nio se configura qualquer das
hipoteses contempladas na lei como dando origem a obrigagdo tributaria.
Também ndo ¢ o caso de “saida ficta”. Garantia do Fisco.



11.3.5 Incidéncia de ITBI sobre bens iméveis

Em conformidade com artigo 156, § 2 inciso 1% da Constituigdo
Federal, o Imposto sobre a Transmissdo de Bens Imoveis (“ITBI”) ndo incide
sobre a transmis
salvo se a atividade preponderante da sociedade para a qual for vertido o
patrimonio da sociedade cindida for a compra e venda desses bens ou direitos,
locagdo de bens imoveis ou arrendamento mercantil.

40 de bens e direitos decorrente de cisio da pessoa juridica,

O artigo 37 do Codigo Tributario Nacional, ao disciplinar o preceito
constitucional acima, define que a sociedade, para a qual parcela do patrimonio
seja vertida, terd como atividade preponderante a venda ou locagdo de
propriedade imobilidria ou a cessdo de direitos relativos a sua aquisi¢do, quando
mais de 50% (cinquenta por cento) da sua receita operacional, nos 2 (dois) anos
anteriores e nos 2 (dois) anos subsequentes a aquisi¢cdo, decorrer das referidas
transagdes. Caso tal sociedade inicie suas atividades apos a aquisi¢do, ou menos
de 2 (dois) anos antes dela, apurar-se-a a preponderancia referida no paragrafo
anterior levando em conta os 3 (trés) primeiros anos seguintes a data da

aquisigioﬁ.

11.4 Documentos fiscais da cisdo
11.4.1 Certiddes fiscais

A Instru¢do Normativa n. 88, de 2 de agosto de 2001, do Departamento
Nacional de Registro do Comércio (“DNRC”), dispde sobre o arquivamento dos
atos de transformagao, incorporagdo, fusdo e cisao de sociedades mercantis. Nos
seus termos, além de todos os documentos societarios referentes a cisao, deverdo

ser apresentadas também certiddes de débitos fiscais da sociedade cindidad®,
Tais certiddes devem ser negativas, ou seja, atestar que a sociedade cindida ndo
tem débitos fiscais, ou, positivas com efeito de negativas. A teor do artigo 206 do
Codigo Tributario Nacional, essa ultima espécie de certiddo ¢ expedida quando as
sociedades tém débitos, mas a sua exigibilidade esta suspensa, em conformidade

com o disposto no artigo 151 do Codigo Tributario Nacionalﬂ, ou, ainda, quando



os débitos estejam em cobranga executiva em que tenha sido efetivada a
penhora.

Embora esse pare¢a um requisito de pequena relevancia, deve-se
ressaltar que muitas cisdes ndo sdo implementadas em virtude da existéncia de
débitos da sociedade cindida que nio tém exigibilidade suspensa, ou, ainda, em
razio de a sociedade cindida ndo obter, dentro do prazo necessario, certiddo

positiva com efeitos de negativaﬁ.

11.4.2 Balango de encerramento

Em conformidade com o artigo 235 do RIR/1999, a pessoa juridica que
tiver parte ou todo o seu patrimdnio absorvido em fungdo de cisdo parcial devera
levantar balango de encerramento correspondente a data da deliberagdo que
aprovou a cisdo. Além disso, em conformidade com o referido dispositivo legal,
o balango de encerramento devera ser levantado em até 30 (trinta) dias antes do
evento.

O artigo 58 da Instrugdo Normativa n. 11, de 21 de fevereiro de 1996,
estabelece que também estdo obrigadas a levantar balango de encerramento as
pessoas juridicas tributadas com base no lucro presumido e arbitrado.

Os tributos devidos até a data da cisdo deverdo ser pagos até o tltimo dia
util do més subsequente ao da ocorréncia do evento.

De acordo com o artigo 5¢ da Lei n. 9.959, de 27 de janeiro de 200()&,
as disposi¢des acima abordadas, quanto a necessidade de apresentagdo de
balango de encerramento e do pagamento dos tributos devidos, aplicam-se
também a pessoa juridica incorporadora, salvo nos casos em que as pessoas
juridicas, incorporadora e incorporada, estiverem sob o mesmo controle
societario desde o ano-calendario anterior ao do evento.

11.4.3 Declaragdo de rendimentos

Nos termos do artigo 235 do RIR/1999, a pessoa juridica cindida devera,
ainda, apresentar declaragdo de rendimentos correspondente ao periodo
transcorrido durante o ano-calendério, em seu proprio nome, até o tltimo dia util
do més subsequente ao do evento.



11.5 Outras questdes fiscais
11.5.1 Parcelamentos fiscais

A possibilidade de transferéncia de parcelamentos em virtude de cisdo
dependera da legislagdo que regulamenta cada espécie de parcelamento. A titulo
exemplificativo, comenta-se a Resolugdo do Comité Gestor do Programa de
Recuperagdo Fiscal (“REFIS”) n. 13, de 22 de junho de 2001, que disciplina o
tratamento que devera ser dado na hipotese de cisdo de pessoa juridica optante
do REFIS criado pela Lein. 9.964, de 10 de abril de 2000.

Nos termos do referido dispositivo normativo, as pessoas juridicas que
absorverem o patriménio vertido devem assumir, de forma expressa e
irretrativel, entre si e, no caso de cisdo parcial, com a propria cindida, a
condigdo de responsaveis solidarios pela totalidade do débito consolidado,
independentemente da proporgdo do patrimdnio vertido. Entretanto, o débito sera
atribuido integralmente apenas a uma pessoa juridica, que sera declarada a
optante pelo REFIS. A assungdo da responsabilidade solidaria deve ser
formalizada mediante Termo de Responsabilidade Solidaria.

11.5.2 Beneficios fiscais

Os beneficios fiscais geralmente se relacionam com a atividade
desempenhada pela sociedade. Nesse sentido, ¢ possivel sustentar que, desde que
mantidas as operagdes conforme o estipulado pelo ato concessorio, ndo haveria
razdes para se cancelar tais beneficios.

Nesse sentido, esclarega-se que, em 28 de dezembro de 2006, foi editada

a Lei n. 11.434, cujo artigo 8220 estabelece que os incentivos fiscais por prazo
certo e concedidos sob determinadas condi¢des poderdo ser transferidos a pessoa
juridica incorporadora mediante sua requisi¢do. Note-se que referido dispositivo
ndo fazmengdo a operagado de cisdo.

11.6 Consideragdes finais

Como visto, ha varios aspectos fiscais polémicos relacionados a cisdo de
sociedades decorrentes, especialmente, da inexisténcia de legislagdo que regule
expressamente os efeitos tributarios de tal espécie de reorganizagdo societaria,
ainda que se trate de uma forma de reorganizag¢do usada de forma recorrente



pelos contribuintes.

O objetivo do presente artigo foi apenas apresentar, em linhas gerais, os
principais aspectos fiscais relacionados a cisdo ¢ o posicionamento que vem
sendo adotado pela doutrina e pela jurisprudéncia nesses casos.
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OFICINAS — ESTUDOS DE CASO

OFICINA VI - Cisdo de empresas como estratégias em
reorganizagoes societarias



Cisiio de empresas como estratégia em reorganizaciio societaria

® Direito Societario
o Conceito e Finalidade das Operagdes de Cisdo sob a
Otica Societaria
Modalidades: Cisao Parcial e Cisdo Total
Passo a Passo na operagdo de Cisdao
Diretos dos Credores na Cisao
o Oposi¢do e Anulagdo
® Direito Tributario
o Finalidade das Operagdes de Cisio sob a Ofica
Tributéria — Planejamento Fiscal
o Tributos Incidentes nas Operagdes de Cisdo

o o o

Caso

MDI Ltda. (“MDI”) ¢ uma sociedade empresaria limitada, que atua no
ramo de incorporagdo imobiliaria, sendo titular da propriedade, dentre outros
ativos, de um terreno situado na Avenida A, Rua B e Avenida C, no Distrito de

Cachoerinha, com area total de 261.860,28m2, melhor descrito e caracterizado
na Matricula n. 999.999 do 9¢ Cartério de Registro de Imoveis de Sio Paulo,
cadastrado na Prefeitura Municipal de Sdo Paulo sob os ns. 111.111.111-8,
222.222.222-0 e 333.333.333-5 (“Imovel”). O custo de aquisicdo do Imovel
encontra-se registrado no Balango da MDI, na conta estoque, no valor de R$
150.000,00 (cento e cinquenta mil reais).

A propriedade do Imovel, conforme declara e garante a MDI desde ja,
ndo sofre restrigdo de qualquer natureza, estando livre e desembaragado de todo
e qualquer onus, judicial ou extrajudicial, real ou pessoal, tais como hipotecas
legais ou convencionais, arresto ou sequestro, foro ou pensio, exceto quanto a
divida de ITPU no valor de R$ 15.000,00 (quinze mil reais).

A MDI celebrou com a LOTEADORA S.A. (“Loteadora”), Instrumento
Particular de Loteamento, venda de lotes, recebimento de valores e outras
avengas, para o empreendimento imobiliario a ser desenvolvido no Imoével.

A ABC S.A. (“ABC”) ¢ uma sociedade empresaria por agdes que atua
no mesmo ramo que a MDI, desenvolvendo empreendimentos imobiliarios com
grande destaque na midia e no mercado imobiliario em geral, e viu no
empreendimento a ser desenvolvido no Imével pela MDI uma boa oportunidade
de negocio. Assim, ABC tem inten¢do de participar do empreendimento
imobilidrio a ser desenvolvido no Imével, pela MDI, aportando recursos para
viabilizar o empreendimento, contudo busca a estrutura juridica mais adequada,
levando em consideracdo a necessidade de divulgagdo de sua participagdo no
empreendimento, custos e Onus, que eventualmente venha a suportar, e
participagdo societaria igualitaria com a MDI.

1. Levando-se em consideragdo (i) a intengdo da ABC em participar do



empreendimento imobiliario, a ser desenvolvido no Imoével pela MDI, com
divulgagdo de sua participagdo perante o mercado, participando nos lucros e nas
perdas do negdcio juridico, bem como a (ii) intengdo de minimizar os riscos
decorrentes da sucessdo, apresente a solugdo juridica mais adequada, sob o
aspecto societario, fiscal e sucessorio, justificando: (a) constituigdo de nova
sociedade empresaria formada por MDI e ABC em que MDI conferira o imével
ao capital social na nova sociedade e a ABC integralizard sua participagio
societaria em moeda corrente nacional; ou (b) venda de participagdo societiria
pelos socios da MDI a ABC; ou (c) cisdo parcial da MDI, mediante versio da
parcela cindida, que correspondera ao patrimonio liquido da sociedade que ndo
sera objeto da operagdo (ativo e correspondente passivo) para uma nova
sociedade empresaria (“NEWCO”), com posterior ingresso da ABC na MDI,
mediante aumento do capital social em moeda corrente nacional; ou (d)
constitui¢do de uma Sociedade em Conta de Participagdo — SCP.

2. Demonstrar contabilmente, completando os quadros a seguir (Balango
Social), como se dara a operagio, se efetivada através da cisao parcial da MDI,
bem como qual sera a nova situag@o contabil da MDI ap6s a cisdo parcial.

CIRCULANTE
Disponibilidades
Estoques

405.000,0(
5.000,00
150.000,0(




Exigivel a longo
prazo

PERMANENTE
Investimentos

250.000,0(
50.000,00
50.000,00

Total do Ativo

455.000,!




NEWCO (parcela vertida
MDI)

ATIVO PASSIVO

Total do Total
Ativo Passivo




MDI (pos cisao e
ingresso ABC)

ATIVO PASSIVO

Total do Total
Ativo Passivo

3. Levando-se em consideragdo (i) que a MDI possuia, antes da
operagdo da cisdo, consoante o Balango anteriormente apresentado, um passivo
no valor de R$ 180.000,00 (cento e oitenta mil reais), registrado na conta do



passivo sob a rubrica dividas com terceiros, que representa o financiamento
bancario realizado pela MDI para o desenvolvimento de outros
empreendimentos imobilidrios; (ii) que esse passivo foi vertido para NEWCO; e
que a (iii) MDI e a NEWCO estabeleceram restringir a solidariedade apenas a
parcela vertida para a NEWCO, apontar as medidas a serem adotadas na
condi¢do de credor da MDI. As providéncias a serem adotadas alcangam outros
eventuais credores da MDI? Justifique suas respo:

4. Apresentar as diferengas entre a cisdo parcial e a cisdo total da
empresa, abordando inclusive o aspecto sucessorio.

5. Qual o impacto da Lei n. 11.638/2007 nas operagdes de cisdo
realizadas a partir da data da sua promulgagdo, para as sociedades por agdes e
sociedades limitadas? Haveria incidéncia do novo dispositivo legal para a
operagao de cisdo sugerida na alinea ¢ da questdo 1 supra?

Material de Apoio

Anexo I: Texto de Apoio: ALVES, Adler A. de Cruz. A legalidade da fusdo, cisio
e incorporacio de empresas como instrumentos de planejamento tributario. Jus
Navigandi, Teresina, ano 7, n. 61, jan. 2003. Disponivel em:
<http://jus2.uol.com.br/doutrina/texto.asp?id=3583>.
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Legislacio aplicavel2L

Legislacio Constitucional (disponivel em: <www .planalto.gov.br>).
Legislag¢do Ordinaria Federal (disponivel em: <www.planalto.gov.br>).
Lei n. 6.404/64 [art. 229].

Lein. 10.406/2002 [arts. 1.113 a 1.122].

Lei n. 9.249/95 [art. 21].

Lei n. 9.430/96 [art. 59].

Lei n. 9.959/2000 [art. 59].

Lei n. 11.638/2007.

1 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas, p. 300.
2 CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., p. 305-306.

3 “Art. 227. A incorporagdo ¢ a operagdo pela qual uma ou mais sociedades sao
absorvidas por outra, que lhes sucede em todos os direitos e obrigagdes.

§ 12 A assembleia-geral da companhia incorporadora, se aprovar o protocolo da
operagdo, devera autorizar o aumento de capital a ser subscrito ¢ realizado pela



incorporada mediante versdo do seu patrimoénio liquido, e nomear os peritos que
o avaliardo.

§ 2¢ A sociedade que houver de ser incorporada, se aprovar o protocolo da
operagdo, autorizard seus administradores a praticarem os atos necessarios a
incorporagéo, inclusive a subscri¢do do aumento de capital da incorporadora.

§ 32 Aprovados pela assembleia-geral da incorporadora o laudo de avaliagdo e a
incorporagdo, extingue-se a incorporada, competindo a primeira promover o
arquivamento e a publicag@o dos atos da incorporagdo.”

4 “A relagdo obrigacional admite alteragdes na composigdo de seus elementos
essenciais, que se efetuam no curso de sua existéncia, sem lhe atingir a
individualidade. O vinculo subsiste na sua identidade, apesar das modificagdes,
mediante processo técnico que as legislagdes modernas consagram.

As alteragdes podem ser introduzidas no elemento pessoal, no elemento material
e no elemento causal.

Verificam-se no elemento pessoal pela substituicgdo de um dos sujeitos da
relagdo. Ocorre, nesse caso, sucessdo. Compreende, ‘lato sensu’, todas as
situagdes nas quais um sujeito de direito toma o lugar de outro em determinada
relagdo juridica, seja por negocio ‘inter vivos’ ou ‘mortis causa’, a titulo singular
ou a titulo universal.” (grifamos) (Obrigag¢des. Rio de Janeiro: Forense, 2000, p.
197).

5 Para mais desdobramentos sobre o direito dos credores sob a perspectiva da
Lei das S/A, confira, nesta obra coletiva, o seguinte texto: COELHO, Alessandra
Gobetti  Vieira. Cisdo de empresas como estratégia em reorganizagcdes
societarias (Capitulo 9).

6 Confira, sobre o tema, os comentarios feitos no seguinte artigo do presente
livro: LEVY, Luciana Zechin Portas. Operagéo de cisio sob a o6tica tributaria
(Capitulo 10).

7 “Art. 16. As alteragdes introduzidas pela Lei n. 11.638, de 28 de dezembro de
2007, e pelos arts. 37 e 38 desta Lei que modifiquem o critério de
reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na apuragdo do lucro
liquido do exercicio definido no art. 191 da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de
1976, ndo terdo efeitos para fins de apuragdo do lucro real da pessoa juridica
sujeita ao RTT, devendo ser considerados, para fins tributarios, os métodos e
critérios contabeis vigentes em 31 de dezembro de 2007.”



8 “Art. 514. A pessoa juridica sucessora por incorporagio, fusio ou cisdo nao
podera compensar prejuizos fiscais da sucedida (Decreto-Lei n. 2.341, de 1987,
art. 33).

Paragrafo tnico. No caso de cisdo parcial, a pessoa juridica cindida podera
compensar 0s seus proprios prejuizos, proporcionalmente a parcela
remanescente do patriménio liquido (Decreto-Lei n. 2.341, de 1987, art. 33,
paragrafo Gnico).”

9 “Art. 15. O prejuizo fiscal apurado a partir do encerramento do ano-calendario
de 1995 podera ser compensado, cumulativamente com os prejuizos fiscais
apurados até 31 de dezembro de 1994, com lucro liquido ajustado pelas adigdes e
exclusdes previstas na legislagdo do imposto de renda, observado o limite
maximo, para a compensagdo, de trinta por cento do referido lucro liquido
apurado.”

“Art. 16. A base de calculo da contribuig¢do social sobre o lucro, quando negativa,
apurada a partir do encerramento do ano-calendario de 1995, podera ser
compensada, cumulativamente com a base de calculo negativa apurada até 31
de dezembro de 1994, com o resultado do periodo de apuragdo ajustado pelas
adigdes e exclusdes previstas na legislagdo da referida contribuicdo social,
determinado em anos-calendarios subsequentes, observado o limite maximo de
trinta por cento, previsto no art. 58 da Lein. 8.981, de 1995.”

10 “COMPENSACAO DE PREJUIZOS — LIMITE LEGAL — BALANGO DE
CISAO — LIMITAGCAO DE 30% NA COMPENSACAO DE PREJUIZOS - O
artigo 33 do Decreto-lei n. 2.341/87 determina que a pessoa juridica sucessora
por incorporagdo, fusio ou cisdo ndo podera compensar prejuizos fiscais da
sucedida, dispondo seu paragrafo tinico que, no caso de cisdo parcial, a pessoa
juridica cindida podera compensar os seus proprios prejuizos, proporcionalmente
a parcela remanescente do patrimoénio liquido. Em relagdo a parcela
proporcional ao patriménio liquido transferido, a limitagdo retiraria a
possibilidade de compensagdo. Por essa razio, no balango da cisdo, a parcela de
prejuizos proporcional ao patriménio transferido pode ser compensada
independentemente da limitagio de 30%. 1¢ CC./I*¥ Cimara/ACORDAO 101-
94.515 em 17.03.2004. Publicado no DOU em: 21.05.2004.”

“COMPENSACAO DE PREJUIZOS — TRAVA — CISAO — Em relagio a parcela

proporcional ao patriménio liquido transferido, a limitagdo retiraria a



possibilidade de compensagdo. Por essa razio, no balango da cisdo, a parcela do
prejuizo proporcional ao patriménio transferido pode ser compensada
independentemente da limitagao de 30% do lucro liquido ajustado. 1¢ Conselho de
Contribuintes/1* Camara/ACORDAO 101-96.509 em 22.01.2008. Publicado no
DOU em: 09.09.2008.”

11 “TRIBUTARIO. ACAO ANULATORIA DE DEBITO FISCAL. CISAO
PARCIAL DA PESSOA JURIDICA. COMPENSACAO DO IMPOSTO DE
RENDA RETIDO NA FONTE. CORRESPONDENCIA AOS RENDIMENTOS
EFETIVAMENTE AUFERIDOS PELA EMPRESA CINDIDA.

T— Na hipotese em tela, ocorreu a cisdo parcial da empresa Multidigit S/A, em
27/06/85, oportunidade em que transferiu 90% de seu patrimonio liquido a
Multidigit Tecnologia S/A, ocorrendo, posteriormente, em 23/01/87, a
incorporagdo do acervo remanescente daquela por esta.

II — Na declaragdo de renda do exercicio financeiro de 1986, periodo-base de
01/07/84 a 30/06/85, a incorporada efetuou a compensac¢do do imposto de renda
retido na fonte sobre a integralidade do rendimento de suas aplicagdes
financeiras, no aludido periodo, com o IRPJ devido, correspondente a 10% do
crédito remanescente.

III - Na interpretagcdo dada ao 7%, § 6%, do Decreto-lei n. 1.641/78, por meio do
art. 514 do Regulamento do Imposto de Renda 1980 e do item 1, alinea “b”, da
Instrugdo Normativa n. 17/85 da Secretaria da Receita Federal, em ocorrendo a
versio de parte do patriménio liquido da empresa incorporada a empresa
incorporadora, é de logica cristalina que aquela s6 podera compensar o imposto
de renda pago na fonte na propor¢do das receitas financeiras que houverem
remanescido em seu nome, ou seja, cujos rendimentos tenham sido, de fato,
obtidos pela incorporada.

IV — A compensagdo do imposto de renda, sobre os rendimentos advindos dos
titulos de renda fixa, devera corresponder ao montante que sofrera a tributagio
do IRPJ, quando da declarag@o anual do tributo, o qual corresponde, in casu, a
10% da receita, apos a transferéncia do patrimonio & empresa incorporadora.

V — Recurso especial conhecido e improvido.” (REsp 400412/RS, julgado pela
Primeira Turma, em 7-3-2006.)

12 “Art. 111. Interpreta-se literalmente a legislagdo tributaria que disponha sobre:
I — suspensio ou exclusdo do crédito tributario;



1T — outorga de isengdo;

III — dispensa do cumprimento de obrigagdes tributarias acessorias.”

13 “Tributario — ICMS — Comercial — Sociedade comercial — Transformagao —
Incorporagdo — Fusdo — Cisdo — Fato gerador — Inexisténcia.

I — Transformagao, incorporagio, fusio e cisdo constituem varias facetas de um
so instituto: a transformacdo das sociedades. Todos eles sio fenomenos de
natureza civil, envolvendo apenas as sociedades objeto da metamorfose e os
respectivos donos de cotas ou a¢des. Em todo o encadeamento da transformagéio
ndo ocorre qualquer operagdo comercial.

II — A sociedade comercial — pessoa juridica corporativa pode ser considerada
um condominio de patrimonios ao qual a ordem juridica confere direitos e
obrigagdes diferentes daqueles relativos aos condéminos (Kelsen).

III — Os cotistas de sociedade comercial ndo sdo, necessariamente,
comerciantes. Por igual, o relacionamento entre a sociedade e seus cotistas ¢ de
natureza civil.

IV — A transformagdo em qualquer de suas facetas das sociedades ndo ¢ fato
gerador de ICMS.”

14 TORRES, Heleno. Livro direito tributirio internacional: planejamento
tributdrio e operagdes transnacionais. Sao Paulo: RT, 2001, p. 496-498.

15 Segundo o § 3% do artigo 37, do Cédigo Tributario Nacional, verificada a
preponderancia referida naquele artigo, o ITBI tornar-se-a devido, nos termos da
lei vigente a data da aquisi¢d@o, sobre o valor do bem ou direito nessa data.

16 Mais especificamente, deverdo ser apresentadas as seguintes certidoes:

I — Certiddo de Quitagdo de Tributos e Contribuigdes Federais, para com a
Fazenda Nacional, emitida pela Secretaria da Receita Federal;

IT — Certiddo Negativa de Débito (“CND”), fornecida pelo Instituto Nacional do
Seguro Social (“INSS”);

IIT — Certificado de Regularidade do Fundo de Garantia por Tempo de Servigo
(“FGTS”), expedido pela Caixa Econdmica Federal;

IV — Certidao Negativa de Inscrigdo de Divida Ativa da Unido, fornecida pela
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional.

17 “Art. 151. Suspendem a exigibilidade do crédito tributario:

1 — moratoria;

I1 - o deposito do seu montante integral;



IIT — as reclamagdes e os recursos, nos termos das leis reguladoras do processo
tributario administrativo;

IV —a concessdo de medida liminar em mandado de seguranga;

V — a concessdo de medida liminar ou de tutela antecipada, em outras espécies
de agdo judicial; (Incluido pela LCP n. 104, de 10-1-2001)

VI - o parcelamento. (Incluido pela LCP n. 104, de 10-1-2001)

Paragrafo Gnico. O disposto neste artigo ndo dispensa o cumprimento das
obrigagdes assessorios dependentes da obrigagdo principal cujo crédito seja
suspenso, ou dela consequentes.”

18 Nao ¢ raro que, ainda que a exigibilidade dos débitos esteja suspensa, as
autoridades fiscais se recusem a expedir a certidio positiva com efeitos de
negativa, sendo necessaria a propositura de agao judicial.

19 “Art. 52 Aplica-se a pessoa juridica incorporadora o disposto no art. 21 da Lei
n. 9.249, de 26 de dezembro de 1995, e no § 19do art. 12da Lei n. 9.430, de 1996,
salvo nos casos em que as pessoas juridicas, incorporadora e incorporada,
estivessem sob o mesmo controle societario desde o ano-calendario anterior ao
do evento”.

20 “Art. 8 Os incentivos e beneficios fiscais concedidos por prazo certo e em
fungdo de determinadas condigdes a pessoa juridica que vier a ser incorporada
poderao ser transferidos, por sucessdo, a pessoa juridica incorporadora, mediante
requerimento desta, desde que observados os limites e as condi¢des fixados na
legislag@o que institui 0 incentivo ou o beneficio, em especial quanto aos aspectos
vinculados:

T —ao tipo de atividade e de produto;

II - a localizagdo geografica do empreendimento;

IIT — ao periodo de fruigdo;

IV — as condigdes de concessdo ou habilitagdo.

§ 1# A transferéncia dos incentivos ou beneficios referidos no caput deste artigo
podera ser concedida apds o prazo original para habilitagdo, desde que dentro do
periodo fixado para a sua fruigéo.

§ 22 Na hipotese de alteragdo posterior dos limites e condigdes fixados na
legislagdo referida no caput deste artigo, prevalecerdo aqueles vigentes a época
da incorporagao.

§ 3% A pessoa juridica incorporadora fica obrigada, ainda, a manter, no minimo,



os estabelecimentos da empresa incorporada nas mesmas Unidades da
Federagao previstas nos atos de concessdo dos referidos incentivos ou beneficios
¢ os niveis de produgdo e emprego existentes no ano imediatamente anterior ao
da incorporagdo ou na data desta, o que for maior.

§ 4% Na hipotese do art. 11 da Lei n. 9.440, de 14 de margo de 1997, ¢ vedada a
alteragdo de beneficio inicialmente concedido para a produgdo dos produtos
referidos nas alinecas @ a e do § 1¢ do art. 1¢ da citada Lei, para os referidos nas
alineas fa h, e vice-versa.”

21 A indicagdo de legislagdo ndo exclui eventual necessidade de o aluno
pesquisar outros veiculos normativos que entenda cabiveis, devendo, ainda, estar
atento as constantes atualizagdes sobre o tema.



12 I!\ITEGRALIZAC):\O DE CAPITAL COM BENS MOVELS, IMOVEIS E
INTANGIVEIS: CUSTO DE AQUISICAO X VALOR DE MERCADO; GANHO DE
CAPITAL X DEVOLUCAO DE CAPITAL

Vanessa Rahal Canado

Coordenadora e professora do Programa de Educag¢do Continuada e
Especializagdo em Direito Tributario do GVlaw; doutoranda e mestrapela
Pontificia Universidade Catolica de Sao Paulo — PUCSP;advogada-
orientadora da Clinica de Prdtica Juridica Tributdria dagraduag¢do da Direito
GV; colaboradora do Niicleo de EstudosFiscais da Direito GV e advogada em
Sdo Paulo.

12.1 Aspectos tributérios da integralizagéo de capital

A integralizagdo do capital de uma sociedade pode ser feita com bens
méveis, imoveis ou intangiveis. Os efeitos tributarios dessa opera¢do podem ser
divididos em cinco grupos de tributos: (i) Imposto sobre a Renda Pessoa Fisica
(IRPF), (ii) Imposto sobre a Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribuigdo Social
sobre o Lucro Liquido (CSLL), (iii) Contribui¢do para o Programa de Integragio
Social (PIS) e Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social
(COFINS), (iv) Imposto sobre a Transmissio de Bens Imoveis (ITBI) e (v)
Impostos sobre Operagdes de Cambio (IOF-Cambio). A incidéncia do Imposto
de Renda (IR) ndo varia conforme o bem seja moével, imovel ou intangivel, mas
varia conforme a pessoa que integraliza (fisica ou juridica). O ITBI somente ¢
aplicavel nas hipoteses de integralizagdo com bens imoveis. O PIS ¢ a COFINS,
via de regra, ndo incidem por expressa disposi¢éo legal, e o IOF-Cambio, por sua
vez, apenas importara quando a integralizagdo for feita com capital estrangeiro.

12.2 Incidéncia do Imposto sobre a Renda — integralizagdes de capital por
pessoas fisicas



A legislagdo atualmente permite que se escolha entre realizar a
integralizag@o de capital pelo (i) custo de aquisigdo ou pelo (ii) valor de mercado
do bemL.

Para as pessoas fisicas, o valor do custo de aquisicdo de um bem movel
ou imovel ¢ aferido pela sua Declaragao de Imposto de Renda de Pessoa Fisica
(DIRPF). Assim, caso uma pessoa fisica decida integralizar o capital de uma
sociedade com um carro de sua propriedade, por exemplo, o valor do custo de
aquisicdo do veiculo, para efeitos tributarios, sera aquele declarado em sua
DIRPE Caso a integralizagdo de capital seja feita pelo valor do custo de
aquisi¢do do bem, nao havera incidéncia do IRPF.

O valor de mercado de um bem pode ser inferior ou superior ao seu
custo de aquisigdo. No caso dos carros, por exemplo, o valor de mercado tende a
ser, sempre, inferior ao valor do custo de aquisi¢ao. Nessas hipoteses, ndo ha que
se falar em efeitos tributarios de IRPFE. Por outro lado, caso o valor de mercado
do bem seja superior ao valor do custo de aquisicdo e a pessoa fisica decida
integralizar o capital da sociedade tomando como base o valor de mercado, a
diferenga positiva entre um e outro sera objeto de tributagdo pelo IRPF.

A diferenga positiva entre o valor que alguém transfere a propriedade de
um bem (por meio de venda, doagdo ou mesmo pela integralizagdo de capital, na
qual a propriedade do bem ¢ transferida para a sociedade) e seu custo de
aquisi¢do ¢ chamada pela legislagdo tributaria de ganho de capital. O ganho de
capital ¢ uma das formas pela qual se manifesta o acréscimo patrimonial,
hipétese de incidéncia do IR2.

Contudo, diferentemente do acréscimo patrimonial que experimentamos
quando recebemos um saldrio ou prestamos um servigo — hipdteses em que o
IRPF incide com aliquotas progressivas de 15% a 27,5% —, o ganho de capital ¢
tributado a uma aliquota fixa de 15%. Embora incida com aliquota unica,
independentemente do valor, o ganho de capital ndo sofre ajustes quando do
preenchimento e da entrega da Declaragdo Anual pelas pessoas fisicas (DIRPF).
Isso quer dizer que ele ndo serd somado aos demais rendimentos (salario,
remuneragdes pela prestagdo de determinados servigos, pensdo alimenticia etc.)
para calculo do IRPF efetivamente devido naquele ano (ajuste) e,
consequentemente, ndo influenciara o saldo a pagar ou a restituir. Assim, o valor
do ganho de capital somente ¢ incluido na DIRPF para efeitos declaratorios,
inclusive pelo fato de ja ter sido pago no 15 dia util apds a ocorréncia do fato
gerador, o que se verifica, em regra, antes da data final para entrega da DIRPF
(30 de abril).



No ano seguinte ao da integralizagdo do capital com o bem a valor de
mercado, a pessoa fisica deverd incluir na sua DIRPF as quotas ou agdes
representativas do capital social integralizado. Por exemplo: a pessoa fisica “A”
adquiriu, em 2002, uma casa no valor de R$ 100.000. Nas Declaragdes entregues
nos anos de 2003, 2004, 2005 e 2006, a pessoa fisica, que nenhum negécio havia
realizado com tal bem, manteve em sua relagdo de bens e direitos a casa no
valor de RS 100.000. No ano de 2006, adquiriu 40 quotas de uma sociedade
limitada e integralizou a percentagem do capital social que lhe cabia com a casa,
avaliada a mercado por R$ 150.000. Apos pagar os 15% de IRPE incidentes
sobre os R$ 50.000 (diferenga positiva entre o valor de mercado e o custo de
aquisi¢do), “A” devera, quando da entrega da DIRPF no ano de 2007, informar a
transferéncia da propriedade da casa (para a sociedade), o valor do ganho de
capital e o IRPF pago, bem como, por fim, declarar em sua relagdo de bens e
direitos as 40 quotas da sociedade.

12.3 Incidéncia do IRPJ, da CSLL, do PIS e da COFINS — integralizagbes de
capital por pessoas juridicas

As pessoas juridicas também tém a opgdo de realizar a integralizagdo de

capital pelo (i) custo de aquisi¢do ou pelo (ii) valor de mercado do bem3. Para as
pessoas juridicas, o valor do custo de aquisicdo de um bem movel ou imovel é
aferido pela analise de suas demonstragdes financeiras, especialmente o balango
patrimonial. Assim, caso a pessoa juridica decida integralizar o capital de uma
sociedade com uma maquina de sua propriedade, por exemplo, o valor do custo

dela sera aquele registrado no ativo de seu balango patrimoniali

Caso a integralizagdo de capital seja feita pelo valor do custo de
aquisi¢do do bem, ndo havera incidéncia do IRPJ. Igualmente, ndo havera efeitos
fiscais, caso a integralizagdo seja feita com o bem avaliado a valor de mercado e
este seja inferior ao valor do custo de aquisi¢ao.

Na hipétese de a integralizagdo de capital ser feita com bem avaliado a
mercado, sendo o valor de mercado superior ao valor do custo de aquisi¢do, a
diferenga positiva entre um e outro sera objeto de tributagdao pelo IRPJ, por se
caracterizar ganho de capitalé.

Diferentemente das pessoas fisicas, o ganho de capital ¢ tributado pelas
pessoas juridicas juntamente com todos os demais acréscimos patrimoniais



verificados no periodoé. Ou seja, o ganho de capital deve ser somado com o
lucro das atividades da empresa, compondo a base de célculo do IRPJ. A aliquota
inicialmente aplicavel ¢ de 15%; havera 10% de adicional, caso a base de calculo
total ultrapasse R$ 20.000 mensais.

Além do IRPJ, os lucros e ganhos de capital das pessoas juridicas
também sao tributados pela CSLL, a aliquota de 9%,

Quanto ao PIS e a COFINS, merece distingdo a situagdo em que o ganho
de capital advém da integralizagdo feita com bens pertencentes ao ativo
permanente daquela em que a integralizagdo realiza-se com bem do ativo
circulanteS. No primeiro caso, as leis que regulam o PIS e a COFINS?

prescrevem a ndo tributagio desses valores1Q
previsdo legal, a diferenga a maior entre o custo de aquisicdo ¢ o valor de

. No segundo caso, como ndo existe

mercado do bem integralizado compora a receita da pessoa juridica que estiver
integralizando o capital e sofrerd a incidéncia do PIS, a aliquota de 0,65% ou
1,65%, e da COFINS, a aliquota de 3% ou de 7,6%, conforme o regime de
apuragdo a que estiver sujeita a sociedade (regime cumulativo ou regime nio
cumulativo).

Num primeiro momento, a carga tributiria das pessoas juridicas, nas
hipoteses de integralizagdo de capital com bens a valor de mercado parece
maior. Contudo, a realidade pode ser diferente, levando-se em consideragdo a
grande diferencia¢dio que existe na apuragdo da base de calculo do IRPJ e da
csLLil em comparagdo com o IRPF.

Além de diversas despesas dedutiveis, as pessoas juridicas podem, ainda,
aproveitar os prejuizos de exercicios anteriores quando da apuragdo da base de
calculo do IRPJ e da CSLL.

Assim, caso a pessoa juridica possua prejuizos fiscais e/ou tenha muitas
despesas dedutiveis da base de calculo do IRPJ e da CSLL, a tributagdo por
ambos estes tributos (que somam até 34%) pode ser menor do que a tributagido
pelo IRPF (que é de apenas 15%).

12.4 Incidéncia do Imposto sobre a Transmissdo de Bens Imdveis

O ITBI ¢ imposto de competéncia municipal, conforme previsto pela
Constituigdo de 1988 (CF/88) (art. 156, IT).



Na CF/88, além do art. 156, II — importante por outorgar competéncia
ao0s Municipios para instituigdo do ITBI —, também merece destaque o art. 156, §
28 1, que delimita essa competéncia. Esse dispositivo prescreve que a transmissao
de um bem imovel por integralizagdo de capital ndo pode ser considerado fato
gerador do ITBI pelos Municipios, se a atividade preponderante do adquirente for
imobilidria (compra e venda, locag@o ou arrendamento de bens imoveis).

O art. 156, § 28 I, da CF/88, por sua vez prescreve que o ITBI sera
cobrado pelo Municipio onde estiver localizado o bem imével, evitando que lei
infraconstitucional dos Municipios venha a tributar o vendedor ¢ o comprador ao
mesmo tempo. Tam bém visando conflitos de competéncia e guerra fiscal entre
os Municipios, a aliquota maxima desse imposto ¢ fixada pelo Senado Federal e
atualmente estd prevista em 8%, conforme a Resolugdo n. 9, de 5 de maio de
1992.

O Codigo Tributario Nacional traz disposi¢des gerais a aplicagdo do
referido imposto, que todos os Municipios devem obedecer ao instituir o ITBI,
atendendo ao disposto no art. 146, I11, da CF/88. O art. 37, § 18, especificando os
termos da imunidade constitucional do ITBI na integralizagio de capital,
prescreve que se considera atividade preponderante quando mais de 50% da
receita operacional da pessoa juridica adquirente, nos 2 anos anteriores ¢ nos 2
anos posteriores a aquisicdo do bem, decorrer de atividade imobiliaria. Na
hipotese de o inicio da atividade do adquirente ser posterior a aquisi¢do do bem
ou o periodo em atividade ser inferior a 2 anos: a preponderancia sera apurada
levando em conta os 3 anos seguintes ao da aquisicdo do bem, como dispde o art.
37, § 28 Verificada a preponderancia da atividade imobiliaria, o ITBI sera devido
nos termos da lei vigente a data da aquisicdo (integralizagdo do capital),
conforme disposto pelo art. 37, § 3%

O art. 38 do CTN, por sua vez prescreve que a base de calculo do ITBI
serd o valor venal dos bens transmitidos, que cada Municipio afere, em geral,
utilizando os mesmos critérios para cobranga do Imposto sobre a Propriedade
Territorial Urbana (IPTU).

Em Sdo Paulo, conforme dispde o art. 11, I, alinea b, do Decreto n.
46.228, de 23 de agosto de 2005 (instituido com fundamento na Lei n. 11.154/91),
o ITBI ¢ devido com aliquota de 2%.

12.5 Incidéncia do Imposto sobre Operagdes de Cambio



O Imposto sobre Operagdes de Cambio (IOF-Cambio), por se traduzir
em imposto devido quando da compra e venda de moeda estrangeira, incide
apenas quando a integralizagdo do capital for feita por estrangeiro (pessoa fisica
ou juridica).

Esse imposto tem fundamento no art. 153, V, da CF/88, e s6 pode ser
instituido pela Unido. Conforme se pode se observar do art. 153, § 12, da CF/88,
esse tributo tem carater extrafiscal, isto é, serve predominantemente como
forma de politica regulatoria do Estado, e ndo como forma de arrecadacio, e,
por esse motivo, pode ser aumentado ou diminuido de um dia para o outro — sem
obedecer ao principio da anterioridade tributaria.

O IOF-Cambio ¢ regulado pelo Decreto n. 6.306, de 14 de dezembro de
2007, com fundamento na Lei n. 8.894, de 21 de junho de 1994. Para evitar
excessos por parte do Poder Executivo, essa lei institui que a aliquota do IOF-
Cambio pode ser aumentada em até, no maximo, 25% (art. 59).

Atualmente, a aliquota vigente ¢ de 0,38% e incide sobre o montante de
moeda nacional entregue pelas casas de cambio ou instituigdes financeiras,
correspondente ao montante de moeda estrangeira.

12.6 Conclusdo

Neste artigo tivemos como objetivo estudar os principais impactos
tributarios na integralizagao do capital de pessoa juridica.

Em primeiro lugar, vimos que a integralizagdo de capital com dinheiro
sO tera efeitos tributarios caso seja feito por investidor estrangeiro. Nesse caso,
teremos a incidéncia do IOF-Cambio (ver item 12.5).

Por outro lado, a integralizagdo de capital com bens mdveis ou imoveis
merece tratamento mais especifico do ponto de vista tributério. Para efeitos de
Imposto sobre a Renda, as varidveis importantes a se considerar sido: (i)
integralizagdo do capital com o bem a pre¢o de mercado ou pelo custo de
aquisi¢do e (ii) se o socio ou acionista que realiza a integragdo ¢ pessoa fisica ou
juridica. A integralizagdo de capital com bens pelo seu custo de aquisi¢do nido
tera impacto do IR. Ja aquela feita com bens avaliados a prego de mercado
(obviamente quando este representa valor superior ao custo de aquisi¢do) sera
tributada pela IRPJ (com aliquota de “25%”) ou pelo IRPF (com aliquota de
15%), conforme o caso. Vimos, também, que, além dos “25%” de IRPJ, a



pessoa juridica estara sujeita ao pagamento de 9% de CSLL, cujo fato gerador
coincide, nesse caso, com o do IRPJ. E importante lembrar que tanto as pessoas
juridicas como as pessoas fisicas pagam o IR (e a CSLL, no caso das pessoas
juridicas) sobre a diferenga positiva entre o valor do bem no momento da
integralizag@o e o custo de aquisi¢do daquele (base de calculo), mas as empresas
pagam esse valor como antecipagdo (ja que o efetivo valor do IRPJ e da CSLL
sdo apurados ao final de cada ano ou cada trimestre), e as pessoas fisicas pagam
de forma definitiva (ndo fazem qualquer ajuste quando preenchem a DIRPF).

Além do IRPJ e da CSLL, as pessoas juridicas também estardo sujeitas,
na hipotese de integralizagdo de capital com bens moveis avaliados por valor
superior ao custo de aquisi¢do, ao pagamento de 3,65% ou 9,25% a titulo de PIS e
de COFINS dependendo da sistematica de apuragdo (cumulativa ou ndo
cumulativa). Essa incidéncia ndo ocorre no caso de bens imoveis, pois ha uma
previsio legal que exclui da incidéncia do PIS e da COFINS as receitas
decorrentes da alienagao de bens do ativo imobilizado.

Por fim, embora ndo tenhamos o PIS e a COFINS nos casos de
integralizagdo de capital com bens imoveis, podemos ter a incidéncia do ITBI,
cuja base de calculo e cuja aliquota podem variar de acordo com o Municipio
onde se encontra o bem, ja que se trata de imposto municipal. Essa incidéncia so
ocorrera, todavia, se a pessoa juridica receptora do capital tiver atividades
imobilidrias como atividade preponderante. Se esse ndo for o caso, ndo havera
incidéncia por expressa disposi¢do constitucional (imunidade).
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OFICINAS - ESTUDOS DE CASO

OFICINA VII - Caso MDI Ltda.
Aumento e reduciio do capital social

® Aumento e redugdo de capital em decorréncia de admissdo ou
retirada de socio
® Aspectos societarios, contabeis e tributarios

Conceitos fundamentais trabalhados na Oficina

® Direito Socxetarlo (Ltda. e S/A)
Direito de preferéncia
o Integralizagdo de capital em dinheiro ¢ bens tangiveis ¢
intangiveis
o Ltda.vs. SIA
o Aumento e redugdo de capital (pre¢co de emissdo e
protegao de credores)
® Direito Tributario/Contabilidade
o Integralizagdo de capital com bens moveis e imoveis
o Custo de aquisi¢do vs. valor de mercado
o Conceito de ganho de capital
o Agio na aquisigio de agdes
0 Ganho na devolugdo de capital



Caso — Agio na subscricio e a alocacio de percentuais na
participagdo societaria

Dr. Jekyll ¢ Mr. Hyde foram colegas no curso de ciéncia da computagao
que fizeram na USP e resolveram, em 1998, montar uma pequena empresa de
software, a Pineapple S.A., na qual cada um teria 50% de participagdo no capital
social. Para iniciar a atividade, ndo precisaram de muitos recursos: apenas uma
sala comercial, alguns computadores e outros equipamentos de informatica.
Desse modo, o balango dessa sociedade poderia ser apresentado,
resumidamente, da seguinte forma:



Pineapple

ATIVOS

Imdveis 150.000,00

Equipamentos 10.000,00

Total 160.000,00

Da constituigdo até os dias atuais, gragas a criatividade de seus
fundadores, foram desenvolvidos alguns softwares e também revolucionaria
ferramenta de busca de informagdes na internet, o Smoooogle. Jekyll e Hyde
estimam que as patentes de suas criagdes, até mesmo em fungdo da
rentabilidade que vém proporcionando, tenham o valor de RS 200.000,00.

Todavia, precisam ainda fazer novos investimentos para que possam
manter atualizada a tecnologia desenvolvida, bem como implementar outros
projetos que tém em vista. Pensam, desse modo, em admitir novo socio,
mediante aumento de capital.

Coincidentemente, semana passada, Bill Jobs, famoso empresario do
setor, procurou os socios da Pineapple, pretendendo ingressar na sociedade,
aumentando o capital com consequente aquisicio de 50% de participagdo,



devendo contribuir, portanto, com o valor de R$ 360.000,00. Os socios ficam
bastante entusiasmados com a possivel parceria, pois ¢ exatamente o valor que
precisam para adquirir novos equipamentos e outra sala, para fins de expansio.

Nesses termos, questiona-se:

1. Quantas novas agdes deverdo ser emitidas e a que prego, para
assegurar que Bill Jobs tenha exatamente 50% da participagdo societaria, sem
dissolver injustificadamente os socios?

2. Como escriturar a operagdo no balango da Pineapple (agio)? Ha
reflexos tributarios na operagdo, quais?

3. Seria possivel, juridicamente, Bill Jobs integralizar as agdes com uma
sala comercial e equipamentos? Quais os requisitos legais para tanto? E se a
empresa fosse uma Ltda.?

4. A sala comercial que Bill Jobs pretende oferecer para integralizagdo
tem o valor contabil (declaragdo de bens da pessoa fisica) de R$ 150.000,00, mas
pretende oferecer por R$ 250.000,00 para a empresa, pois entende ser este o
valor de mercado. Havera incidéncia de IR nessa circunstincia? Em quais
patamares? Incidira ITBI?

5. Num dado momento, os trés socios julgaram que o capital estava
excessivo e deveria ser devolvida aos socios a importancia de R$ 180.000,00:

(a) Justifique a redugdo de capital sob o enfoque da legislagdo societaria

para S.A. e Ltda.

(b) Considerando-se que as participagdes societaria de Jekyll e Hyde

estavam registradas em suas declara¢des de bens (PF) pelo valor de
R$ 80 mil e que serdo devolvidas em dinheiro pelo R$ 180 mil,
questionam-se: (a) havera ganho de capital na referida transagao?
(b) para quem? (considerar em sua resposta o art. 22, § 4°da Lein.
9.249/95).

(c) Caso surja um interessado em adquirir as agdes de Jekyll, Hyde e
Bill Jobs, havera diferenga de tributagdo entre eles? Considere que a
participagdo societaria de Bill esta registrada em sua declaragdo de
bens por R$ 180 mil.

Material de Apoio

Anexo I: Acorddo n. 106-15.131 do Primeiro Conselho de Contribuintes. Recurso
142126, 6* Camara, Relator Conselheiro Gongalo Bonet Allage, j. 7-12-2005.
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Legislacio Aplicavel2

Legisla¢io (disponivel em: <http:/www.planalto.gov.br>);

Constituigcdo (art. 156, § 29, 1);

CTN, art. 37 (atividade preponderante para fins de imunidade);

Lei n. 6.404/76 (art 7°— avaliagdo, na subscri¢do em bens, art. 8 — laudo pericial
e pressupostos e arts. 173 e 174 — redugdo; arts. 178 e 179 — contabilizagdo do
intangivel);

Cédigo Civil de 2002 (art. 1.055 — aumento de capital com bens e dinheiro; arts.
1.081 a 1.084 — aumento e reducdo de capital);

Decreto-lei n. 1.598/77 (art. 36 — agio na emissdo de acdes e reserva de
reavaliagdo e art. 38 — reavalia¢do para fins de integralizagdo de participagdo em
outra sociedade — diferimento do Geap);

Lei n. 9.959/2000 (art. 4°— Gceap na realizagdo efetiva da reserva de capital);

Lei n. 9.249/95 (arts. 22 ¢ 23 — Geap no aumento e na redugio de capital em PJ).



1 Art. 23, da Lein. 9.249, de 26 de dezembro de 1995.

2 Conforme dispde o art. 43, do Codigo Tributario Nacional, a renda ¢ entendida
como acréscimo patrimonial.

3 Art. 23, da Lein. 9.249, de 26 de dezembro de 1995.

4 Salvo os casos em que o valor declarado no balango nio corresponda ao efetivo
valor despendido para aquisicdo do bem e, ainda, sem considerarmos, nesse
exemplo, a depreciag¢do do bem que reduz seu valor periodicamente.

5 Mais informagdes sobre ganho de capital estio no item anterior, relativo as
pessoas fisicas.

6 Mais informagdes sobre a incidéncia e apuragdo do IR das pessoas fisicas e
juridicas podem ser encontradas no livro Estratégias societarias, sucessorias e
tributagio I, no prelo, a ser publicado pela Editora Saraiva.

7 Outras informagdes sobre a incidéncia e apuragdo da CSLL podem ser
encontradas no livro Estratégias societarias, sucessorias e tributacdo I, no
prelo, a ser publicado pela Editora Saraiva.

8 Para ilustragdes dessa diferenciagdo entre ativo permanente e ativo circulante,
ver artigo sobre a incidéncia do PIS e da COFINS nos casos de inadimpléncia,
inserido no livro Estratégias societarias, sucessorias e tributagdo I, no prelo, a
ser publicado pela Editora Saraiva.

9 Lein. 9.718/98, Lein. 10.637/2002 e Lein. 10.833/2003.

10 Sobre a natureza juridica dessa ndo tributagdo, ver CANADO, Vanessa Rahal.
As regras-matrizes de incidéncia tributaria da Contribui¢do para o Financiamento
da Seguridade Social (COFINS) nos regimes “cumulativo”, “ndo cumulativo”, de
“incidéncia monofasica” e de “substituigdo tributaria”, previstos na Lei
Complementar n. 70/91 e nas Leis n. 9.718/98, n. 10.147/2000, n. 10.485/2002, n.
10.560/2002 e n. 10.833/2003. Dissertagdo (Mestrado), PUC, Sdo Paulo, 2008.

11 Tecnicamente, a base de calculo do IRPJ é chamada de lucro real. O lucro
real ¢ apurado a partir do lucro liquido contabil, excluindo-se deste as receitas
ndo tributdveis ¢ adicionando-se as despesas ndo dedutiveis. A CSLL segue o
mesmo raciocinio. Mais informagdes, ver artigo sobre a tributagdo da renda das
pessoas fisicas e juridicas, publicado no livro Estratégias societarias, sucessorias
e tributagdo I, no prelo, a ser publicado pela Editora Saraiva.

12 A indicagdo de legislagdo ndo exclui eventual necessidade de o aluno



pesquisar outros veiculos normativos que entenda cabiveis, devendo, ainda, estar
atento as constantes atualizagdes sobre o tema.
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