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Introducao

Fusodes:

Negdcios sao recorde no primeiro semestre

Valor Econbmico - 07/07/2010, por Eduardo Laguna, de Sao
Paulo

“O numero de fusGes e aquisicdes no Brasil ou
envolvendo empresas brasileiras no exterior
alcancou a marca recorde de 351 transacoes
na primeira metade deste ano, superando
em 77,3% o total de igual periodo de 2009, de
198 operacoes.

(...)
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Fusoes:

(...)

Antes disso, 0 maior volume de transacoes em
um primeiro semestre havia sido apurado em
2008, qguando 327 negocios foram
concretizados.

O resultado deste ano foi puxado pelas
operacdes entre empresas brasileiras, que
somaram 161 acordos nos seis primeiros meses,
com alta de 66% na comparacao anual,
conforme mostra um estudo divulgado pela
auditoria e consultoria KPMG.”
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Fusodes:

Com novo recorde, fusdes rumam em
direcao as pequenas

Brasil Econémico - 12/07/2010, por Luciano Feltrin, de
Sao Paulo

“Alvo sdo empresas menores. Excluidas
operacdes gigantescas, valor meédio
das compras esta na casa dos R$ 128
milhdes.”

Fernandes
6 Figueiredo
© FERNANDES, FIGUEIREDO ADVOGADOS thregades




Modalidades

Incorporacao:

v’ Patrimbénio de uma empresa é absorvido por outra:
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Fusao:

v Patrimonios de duas empresas formam uma
terceira:
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Incorporacao e fusao:

v Tratamento tributario:

v'Responsabilidade tributaria por
sucessao:

v Assuncao do passivo tributario -
conhecido ou ndo no momento da
operacao;

v'Transferéncia de créditos fiscais:

vExcecao: perda do saldo de prejuizo fiscal.
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Incorporacao e fusao:

v Tratamento tributario:

&

v'Responsabilidade tributaria por
sucessao:
v Aplicavel também no caso de

alteracao de controle e de atividade

principal.
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Definicao de controle:

v Entende-se por acionista controlador:

v'Titular de direitos de s6cio que |lhe
assegurem, de modo permanente, a
maioria dos votos nas deliberacdes da
assembléia-geral e o poder de eleger a
maioria dos administradores da
companhia; e

v'Uso efetivo do poder para dirigir as
atividades sociais e orientar o
funcionamento dos 6rgaos da
companhia.
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Transferéncia de controle:

v'Formas de pagamento pelo controle:

v'Transferéncia de recursos financeiros
(caixa ou equivalente de caixa);

v’ Assuncao de dividas;
v'Emissao de participacao societaria;
v'Sem qualquer transferéncia:
v’ Aquisicdo das proprias acdes (em tesouraria);
v'/Revogacao de direito de veto.
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Protecao aos minoritarios:

v “A alienacao, direta ou indireta, do controle de
companhia aberta somente podera ser
contratada sob a condicéao, suspensiva ou
resolutiva, de que o adquirente se obrigue a
fazer OFERTA PUBLICA DE AQUISICAQ das acoes
com direito a voto de propriedade dos demais
acionistas da companhia, de modo a lhes
assegurar o preco no minimo igual a 80% do
valor pago por acao com direito a voto,
integrante do bloco de controle” (artigo 254-A
da Lei das S.A)).
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Protecao aos minoritarios:

v Oferta Publica de Aquisicao — OPA:

v'Aquisicao de controle definido:
v'Caso TIM (processo CVM n. RJ 2009/1956).
v Aquisicdo em caso de controle
compartilhado:
v'Caso COPESUL-BRASKEN (Memo GER-1 n. 147/2007).
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Protecao aos minoritarios:

v Oferta Publica de Aquisicao — OPA:
v'Audiéncia publica para alteracao da
Instrucdo CVM n. 361.
v'"Novo Mercado (reforma):
v Aquisicao de 30% das acoes.
v Alteracao nao aprovada.
v'Licdo dos IFRS ao direito societario.
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Protecao aos minoritarios:

v “Pilulas de veneno”(poison pills):
v'Protecao a dispersao do capital.
v'"Novo Mercado (reforma):

v'"Manutencao para as que ja existem,;
v'Vedacao para os proximos IPO.
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Protecao aos minoritarios:

v'Direito de saida conjunta (tag along):

v'Liberdade de definicao no estatuto
social.
vLei das S.A.:
v'80%;
v'"Novo Mercado (BM&FBovespa):
v'100%.
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Protecao aos minoritarios:

v'Direito de saida conjunta (tag along):

v'Legalmente previsto apenas para agdes
ordinarias:
v'Caso RIPASA (Processo CVM n. RJ 5203/2005).
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Troca de acdes:

v’ Alternativa para a aquisicao de controle:
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Troca de acoes:

v Alternativa para a aquisicao de
controle:
v'Caso DURATEX-SATIPEL

(Proc. CVM RJ 2009/5811).

v'Caso GLOBEX (Pa0 de Aclcar e Casa Bahia).
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Reconhecimento de agio

Operacoes sujeitas ao agio:

v'Quadro comparativo das legislacoes:

Decreto-lei n. 1.598/77

Lei n. 11.638/07 (CPC)

Qualquer aquisicao de
participacao societaria

Somente na aquisi¢éo de
controle (combinagéo de negdcios)

Permitida a geracdo de agio
interno

Existéncia de controle comum:
vedado &gio interno
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Operacdes sujeitas ao agio:

v Acordao n. 06-21715, de
09/04/2009 — DRJ Curitiba:

v*“AGIO CONSTITUIDO SOBRE AS
QUOTAS DA PROPRIA EMPRESA E
DECORRENTE DE TRANSACAO DOS
SOCIOS COM ELES MESMOS. N&o é
concebivel, econémica e
contabilmente, o0 reconhecimento de
acréscimo de rigueza (agio) em
decorréncia de uma transacao dos
sOcios com eles proprios ( ...)
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Operacoes sujeitas ao agio:

v Acordao n. 06-21715, de 09/04/2009 —
DRJ Curitiba:

v'(...) Ainda que, do ponto de vista formal, os
atos societarios tenham atendido a
legislacao aplicavel, do ponto de vista
econdmico, tais transacoes n&ao se revestem
de substancia econdmica e da
indispensavel independéncia entre as partes
para merecer registro, mensuragao e
evidenciacao pela contabilidade. Deve ser
glosada eventual despesa lancada em
func&o de agio constituido nessas

H ~ 7
Cond|goes . Fernandes
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Operacdes sujeitas ao agio:

v'Geracao do agio (combinacao
de negocios — CPC):
v’ Aquisicao de participacao

societaria;

vIntegralizacao de capital;
v’ Aquisicao de controle:
v Inclusive estabelecimento ou fundo de

COMErcio;

vTroca de acoes.
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Fundamentos do agio:

v'Quadro comparativo das legislacoes:

Decreto-lei n. 1.598/77

Lei n. 11.638/07 (CPC)

Valor de mercado dos ativos

Valor justo dos ativos da

da investida investida
Ativos intangiveis ndo Registro dos ativos intangiveis
registrados adquiridos

Expectativa de rentabilidade
futura

Expectativa de rentabilidade
futura (goodwill)
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Aquisicao societaria com agio:

v Tratamento tributario:
v'"Manutencao do investimento:
v'Despesa indedutivel.

v'Alienacao do investimento:

v'Composicao do custo:

v'Para efeito de apuracao de eventual
ganho de capital.
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Aquisicao societaria com agio:

v Tratamento tributario:

vIncorporacao ou fusao:

vIncorporacao do valor aos ativos:

v'Despesa de depreciacao dedutivel.
v'"Manutencao do agio por lucros

futuros:

v’ Amortizacao dedutivel (de 5 a 10 anos).
v Ativos intangiveis:

v’ Amortizacao indedutivel.
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Aquisicao societaria com agio:

v Tratamento tributario:

v'/Regime Tributario de Transicao — RTT:
v'"Manutencao do tratamento tributario.

v'Desnecessidade de amortizacao
integral do agio para aproveitamento
da dedutibilidade tributaria:

v'Caso PERDIGAQ (Oficio CVM/SEP/GEA-2 n. 020/2009).
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Analise de caso pratico:

Aquisicdo de controle:
$26.000

Caixa: $ 30.000
Crédito: $ 4.500 Debéntures: $ 19.500
Imobiliz.: $ 3.000

PL: $ 18.000

Caixa: $ 2.000 Fornec.: $ 6.000
Valor justo — imobiliz.: $ 16.000 Crédito: $ 4.500 Emprést.: $ 2.500
Marcas: $ 3.500 o
Licengas: $ 1.500 Imobiliz.: $ 12.000

PL: $10.000
32
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Aquisicao da participacao
societaria:

v'Calculo do agio por expectativa
de rentabilidade futura (goodwill):
v Transferéncia: $ 26.000
v'Ativo adquirido: $ 27.500
v'Circulante: $ 6.500
vImobilizado (valor justo): $ 16.000
vIntangivel: $ 5.000

v'Passivo assumido: $ 8.500
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Analise de caso pratico:

v'Calculo do agio por expectativa
de rentabilidade futura (goodwill):

v'Goodwill: $ 7.000
v'Transferéncia: $ 26.000

v'Acervo liquido: $ 19.000

v'Desconsiderado o efeito dos tributos sobre
o lucro diferidos.
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Aquisicao da participacao
societaria:

Caixa: $4.000

Crédito: $ 4.500 Debéntures: $ 19.500
Imobiliz.: $ 3.000
PL: $18.000

Caixa: $2.000 Fornec.: $ 6.000

Valor justo o )
— imobiliz.: $ 16.000 Crédito: $ 4.500 Emprést.: $ 2.500
Marcas: $ 3.500 Imobiliz.: $ 12.000

Licencas: $ 1.500

PL: $ 10.000
35
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Analise de caso pratico:

Cx/Crédito: $ 8.500

e |nvest.: $19.000 Debéntures.: $ 19.500 x
Incorporacéo

. |
Registros da | FTeSTPEEEtoN PL: $ 18.000

operacdo ! _
8N Goodwill: $ 7.000

Caixa: $ 2.000 Fornec.: $ 6.000
Valor justo Crédito: $ 4.500 Emprést.: $ 2.500
— imobiliz.: $ 16.000
Marcas: $ 3.500 Imobiliz.: $ 12.000

icencas: $ 1.500 : Fernandes
g PL: $10.000 Pguirein
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Analise de caso pratico:

Caixa: $ 6. 000 Fornec.: $ 6.000

Crédito: $ 9.000 Emprést.: $ 2.500

Invest"$<10.000 Debéntures: $ 19.500

Imobiliz.: $ 19.000 PL: $ 18.000
Intangiveis: $ 5.000
Goodwill: $ 7.000
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Outras operacoes
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Compra vantajosa:

v Equivalente ao desagio:
v'Registro em conta de resultado:
vReceita.

v Tratamento tributario:

v'Semelhante ao do agio, porém, com
sinal invertido.
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Aquisicao de fundo de comércio:

v'"Nao ha aquisicao da empresa.
v'Fundo de comércio:
v'Operacao (instalacoes e
maquinas);
v'Marcas e patentes;
v'Carteira de clientes (clientela);
v'Ponto comercial (freguesia).
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Aquisicao de fundo de comércio:

v Tratamento tributario:

v'Responsabilidade tributaria por
sucessao:
v'Solidaria:
v'Se a empresa alienante cessar as
atividades em 6 meses.

v'Subsidiaria:
v'Se a empresa alienante seguir com
operacao durante, pelo menos, 6 meses.
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Aquisicao de fundo de comércio:

v Tratamento tributario:

v'Responsabilidade tributaria por
sucessao:
vExcecao:
vEmpresa alienante em processo de:
v'Faléncia;
v'Recuperacao de empresas.
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Segregacao de atividades:

v Cisao parcial:
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Segregacao de atividades:

v Cisao total:

A B || ¢ D
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Segregacao de atividades:

v Tratamento tributario:

v'Responsabilidade tributaria por
sucessao:

v’ Assuncao do passivo tributario -
conhecido ou nao no momento da
operacao;

v Transferéncia de créditos fiscais:

vExcecgdo: perda proporcional do saldo de
prejuizo fiscal.
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Comentarios finais e
concluoes




