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RESUMO: Através do presente trabalho desenvolveu-se uma anélise da reorganizacao de sociedades empresarias, pelos mecanismos

de incorporacéao e cisdo, analisando-se os procedimentos juridicos legalmente impostos e seus efeitos, bem como a natureza econdmi-

ca dos respectivos atos.
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1 INTRODUCAO

Independentemente do carater juridico que possam assu-
mir, as sociedades enquadram-se em um conceito organico, as-
sim como outras estruturas, como € o Estado, por exemplo. Sob
este aspecto, ha para iguais organizacoes a legitimidade de sua
estruturacao, sendo que modernamente os Estados se orientam
por suas Constituicdes, enquanto que as sociedades, como sujei-
tas a soberania do primeiro, condicionam-se as disposi¢oes do
ordenamento juridico estatal soberano.

As organizacdes desempenham importante papel na for-
macao e desenvolvimento das atividades humanas, quase tudo
sendo realizado por meio delas. Os administradores Lacombe &
Heilborn (2003: 12) conceituam as organizacoes como sendo o
grupo de pessoas que se constitui de forma organizada para atin-
gir objetivos comuns.

Embora haja quem, como Claude Champaud, citado por
Bulgarelli (1999: 196), afirme ser o fendmeno da concentracao
de empresas uma pratica antiga, had que se considerar que as
entidades estatais também ja o praticavam, como nos casos de
uniao pessoal, uniao real e uniao incorporada, segundo licoes de
Teoria Geral do Estado desenvolvida por Darcy Azambuja (1997:
366/367), além de outras formas modernas como a confedera-
cao e a federacao. E mesmo antes dessas praticas de Estado,
tinham-se elementos mais rudimentares e localizados em partes
especificas do corpo social, como as familias e tribos.

As préticas sociais ou Estatais influenciaram o direito priva-
do, ou foi este o inspirador para estes fendmenos de organiza-
cao/reorganizacdo estatal? Fato é que organismos estatais se
formam de acordo com sua conjuntura social e politica.

Alids, a Constituicdo da Republica Federativa do Brasil

(art.18) disciplina para sua organizacao politico-administrativa, a
real possibilidade de fusao, incorporacao, desmembramento (ci-
sdo parcial) ou subdivisao (cisao total) de Estados e Municipios.

As companhias, desde seu surgimento até o atual estagio
em que se encontram, passaram por grande evolugao, sendo que
tratadistas em direito comercial, como Marlon Tomazette (2009:
385) reconhecem nas sociedades coloniais do inicio do século
XVII as primeiras sociedades andnimas, como é o caso da Com-
panhia das indias Orientais.

Nao obstante a analise dos niveis organicos supra mencio-
nados, concebe-se da premissa geral de que ao se falar em re-
organizacao societaria, presume-se que haja o antecedente de
organizacao, que pode ser definido como a ordenacao das partes
de um todo. Logo, reorganizar é elaborar nova estrutura do orga-
nismo ja existente, sendo que no presente trabalho, sera analisa-
do o carater de reorganizacdo das companhias brasileiras, sob o
enfoque das técnicas de incorporacao e cisao.

Cunha (2007, p.310)? adverte que para as reorganizacoes
societarias deve se ter atencao no exercicio da administracao,
pois, pode ocorrer profunda alteragao da companhia e abuso de
poder por parte dos controladores, mas ressalva que a legislagao
procurou resguardar os direitos dos minoritarios, com a determi-

nacao de certo quérum e conferindo direito de retirada.

2 DEFINICOES CONCEITUAIS DE INCORPORACAO E CISAO
Para cumprir a missao cientifica de conceituar, antes mesmo
de sistematizar as circunstancias e pormenores que envolvem
tais condigoes, deve ser reportado a regra base do direito empre-
sarial brasileiro, que a partir da Lei n.° 10.406, de 10 de janeiro
de 2002 unificou a matéria no Codigo Civil, em especial no Livro
Il, chamado “direito de empresa”. Alids, o Codigo Civil assim fixa:
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Art. 1.116. Na incorporacdao, uma ou varias socie-
dades sao absorvidas por outra, que lhes sucede
em todos os direitos e obrigacoes, devendo todas
aprova-la, na forma estabelecida para os respecti-
VoS tipos.

Estranho notar que o referido Codigo Civil, embora conste na
rubrica do Capitulo X, do Titulo Il a expressa mengao ao nome ci-
sdo, nao cuidou de realizar definicdo conceitual. Todavia, a maté-
ria deve ser tratada no &mbito da Lei n.° 6.404, de 15 de dezem-
bro de 1976 (Lei das Sociedade por Acdes - LSA), ja que o objeto
deste trabalho esté limitado ao estudo da sociedade andnima.
Neste aspecto:

Art. 227. A incorporacao é a operacao pela qual
uma ou mais sociedades sao absorvidas por outra,
que lhes sucede em todos os direitos e obrigacoes.

Ainda em sede de definicao conceitual, a LSA também pres-
creve o conceito juridico de cisao, a ver:

Art. 229. A cisdo é a operagao pela qual a com-
panhia transfere parcelas do seu patriménio para
uma ou mais sociedades, constituidas para esse
fim ou ja existentes, extinguindo-se a companhia
cindida, se houver versao de todo o seu patrimonio,
ou dividindo-se o seu capital, se parcial a verséao.

Partindo de uma conceituacao doutrinaria, Borba (2001:
440) conclui:

Na incorporacdo, uma sociedade absorve outra
ou outras que, para tanto, se extinguem; na fusao,

duas ou mais sociedades se extinguem, para que,
da conjugacédo dos varios patriménios, surja uma
nova sociedade; na cisao, a sociedade se subdivi-
de, dando lugar a novas sociedades ou a integra-
¢do das partes separadas em sociedades existen-
tes.®

Segundo Bulgarelli (1999: 216) a incorporacao consiste:

na operagao pela qual uma ou mais sociedades
sdo absorvidas por outra, que lhes sucede em to-
dos os direitos e obrigagdes. Ha, portanto, a trans-
posicdao, em bloco, do patriménio e dos acionistas
ou sécios das incorporadas para a incorporadora,
que, permanecendo, emite agdes e as entregas
aos acionistas ou socios das incoporadas, por for-
ca da lei, em todos os direitos e obrigacoes.*

Relativamente a cisdo, Neto (2008: 652/653) afirma que:

Art. 229: nota 1c. A cisdo € o processo pelo qual a
sociedade, por deliberagcao tomada na forma pre-
vista para alteracao do estatuto ou contrato social,
transfere todo ou parcela do seu patriménio para
sociedades existentes ou constituidas para esse
fim, com a extin¢do da sociedade cindida, se a ver-
s&o for total, ou reducgéo do capital, se parcial.

Dos dispositivos legais e opinides doutrinarias menciona-
das, pode-se tecer a titulo de ilustragao, as seguintes hipéteses
figurativas:

No exemplo acima, o Incorporador (Sociedade A) assume toda

Incorporagao
(LSA, art. 227)

Incorporador
Sociedade A

Incorporado
Sociedade X

Incorporado
Sociedade Y

e
%
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a estrutura dos Incorporados (Sociedades X e Y). Estas, tendo em vista a absorcao de todos os direitos e obrigacoes, deixam de existir.

Cisao Total
(LSA, art. 229) o
Cindida
Sociedade
ABC

Constituida
Sociedade 2
70%

Constituida
Sociedade W
30%

Nesta forma de cisao total, a companhia cindida (Sociedade ABC) deixa de existir, tendo em vista que transfere (versao) a integra-

lidade de seu patrimonio a outras sociedades constituidas (Z, em 70% e W, em 30%).

Cisao Parcial
(LSA, art. 229)

Cindida

Sociedade
XYZ

Pré-existente
Sociedade H
30%

Neste exemplo, a cindida (Sociedade XYZ) transferiu apenas
30% (trinta por cento) de seu patrimdnio a pré-existente (Socieda-
de H). Logo, a primeira ndo desaparecera, devendo haver apenas
uma readequacgao do capital.

3 NATUREZA ECONOMICA DA INCORPORA(;AO E CISAO

Os fendmenos de reorganizacao societaria ocorrem por diver-
sas causas e objetivos, portanto, pode-se realizar com o fim de
concretizar absorcao de empresa mais fraca pela mais forte, ou
simplesmente para fugir da atracao das leis que regulam o abuso
do poder econémico.

De acordo com Modesto Carvalhosa (p. 215): a concentra-
cao € um “desdobramento (cisao) ou desaparecimento de uma
(incorporagdo) ou de mais companhias (fusdo). Esses negocios
juridicos afetam a personalidade juridica das sociedades en-
volvidas, seja para desmembra-las (cisdo parcial), seja para
extingui-las, uma ou outra (incorporagao), ou ambas (cisao ple-
na e fuséo)”.

0 renomado Corréa-Lima® anuncia que o fendmeno da ciséo
é o de realizar concentragcao empresarial:

A primeira impressdo é que se trata de negocio
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de reorganizacdo de empresas. Ocorre que esta
concepgao légica aplica-se apenas as cisées de
sociedades fechadas, de nivel familiar, que fazem
a partilha dos bens sociais através desse negocio.
Para as grandes empresas, o instituto da cisao ser-
ve nao como meijo, mas como fim para a concen-
tracao, na medida em que racionaliza o patriménio
social da companhia, dele afastando atividades
empresariais que ndo sgo do interesse da concen-
tracao. As operacoes de cisdo de companhias es-
tratégicas ou grandes constitui a causa eficiente
da causa final, que é a concentragédo.®

Consoante a opiniao doutrinaria, a finalidade I6gica da separa-
¢ao patrimonial consubstanciada na cisao, s6 ocorre em empresas
fechadas e familiares. E que nestas, o objetivo é simplesmente divi-
sao. Todavia, as modernas e grandes companhias, utilizam o instituto
da cisao como meio de concentragao patrimonial, ou seja, extirpam
de sua estrutura aquilo que é desnecessario para certa atividade,
possibilitando a execucao compactada e com maior eficiéncia de ou-
tras atividades a que elegem como de interesse.

4 DAS DISPOSICOES LEGAIS APLICAVEIS

A disciplina juridica dos atos de incorporacdo e cisdo das
companhias observa preceitos decorrentes da legislagao empre-
sarial, bem assim quanto as normas administrativas expedidas
pelas entidades legalmente competentes.

Sao aplicaveis a matéria de incorporacao e cisdo, as dispo-
sicoes basicas e gerais constantes da Lei n.° 10.406, de 10 de
janeiro de 2002 (Cédigo Civil Brasileiro), em especial do art. 1.113
usque 1.122, constante do Capitulo X, do Subtitulo II, Titulo I, Li-
vro Il da Parte Especial.

Como matéria especifica relacionada a sociedade andnima,
esta disciplinado do art. 220 usque 234 constante do Capitulo
XVIl da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (Lei das Socie-
dades por Agoes).

Ademais, destaca-se o poder regulamentar conferido a CVYM
- Comissao de Valores Mobiliarios’, com a competéncia que lhe
foi reservada pela Lei n.° 6.385, de 07 de dezembro de 1976.
Entre os atos mais particulares da CVM - Comissao de Valores
Mobiliarios, destaca-se a Instrucdo n.° 319, de 03 de dezembro
de 1999 (Publicada no D.0.U. de 06/12/1999 e posteriormente
alterada pelas Instrucoes n.° 320/99 e 349/01), tendo por objeto
a disposicao sobre as operacgoes de incorporacao, fusao e cisao
envolvendo companhia aberta.

Destaca-se ainda o Parecer de Orientacao n.° 035 de 01 de
setembro de 2008 (D.0.U. de 02/09/2008), estabelece deveres

fiduciarios dos administradores nas operacgoes de fusao, incorpo-
ragao e incorporacao de acoes envolvendo a sociedade controla-
dora e suas controladas ou sociedades sob controle comum.

Também deve ser observado o Parecer de Orientacao n.° 034
de 18 de agosto de 2006 (Publicado no D.0.U de 22/08/06), que
determina o impedimento de voto em casos de beneficio particu-
lar em operagbes de incorporagao e incorporacao de agoes em
gue sejam atribuidos diferentes valores para as agdes de emissao
de companhia envolvida na operacao, conforme sua espécie, clas-
se ou titularidade.

Outro ato administrativo de peculiar interesse de competén-
cia do DNRC - Departamento Nacional de Registro do Comércio®
é a Instrugao Normativa n.° 88, de 02 de agosto de 2001, que dis-
pde sobre o arquivamento dos atos de transformagao, incorpora-
cao, fusao e cisao de sociedades mercantis. De igual importancia
€ a Lei n.° 8.884, de 11 de junho de 1994 (em especial dos arts.
54 a 57), que transforma o CADE - Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica® em autarquia e dispde sobre a prevencao e a
repressao as infracoes contra a ordem econdmica.

5 DOS INSTRUMENTOS COMUNS

Uma vez definidos os conceitos de incorporacao e cisao, bem
assim fixada a base de regulamentacao legal destes institutos, ne-
cessario discorrer sobre a forma de sua materializagdo, enfim, o
procedimento.

5.1 NATUREZA DAS SOCIEDADES ENVOLVIDAS

As operacdes de incorporacao e cisao podem ocorrer entre
sociedades de mesmo ou diferente tipos, ou melhor explicando,
entre sociedades andnimas entre si, ou entre estas e limitadas,
por exemplo, 0 que se conclui da leitura que envolve a primeira
parte do caput do art. 223 da LSA.

Para a completude deste entendimento, deve-se entender
por tipos societarios empresariais (Cédigo Civil, art. 1.039 usque
1.092) como a sociedade em nome coletivo, a sociedade em co-
mandita simples, a sociedade limitada, a sociedade andnima e a
sociedade em comandita por agdes. Por ndao corresponder a uma
feicdo de sociedade empresaria ndo se enquadra neste conceito a
sociedade cooperativa (CC, art. 1.093 ¢/c Lei n.° 5.764/71), mas
ha quem arrole a sociedade simples como dentro do campo das
possibilidades, como o fez Neto (2008: 635)%°.

Importante observar que os estatutos ou contratos sociais de-
vam disciplinar o modo de deliberar sobre as situacdes de incor-
poracao e fusao, semelhantemente ao previsto para a alteragao
dos mencionados instrumentos. Embora haja uma certa liberdade
para a realizacao das operacoes de fusao e incorporagao, portan-
to, tendo como pressuposto a aglutinagao de estruturas, fortaleci-
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da pela concentracao econdmica, com o notério objetivo de abar-
car uma parcela cada vez maior do mercado, tal incorporagao, nos
termos do art. 54, § 4° da Lei n.° 8.884/94 deve contar com a
aprovacao da SNDE - Secretaria Nacional de Defesa Econdmica.

Também quanto a incorporacgao, deve ser observado a neces-
sidade de nacionalizacdo de sociedades estrangeiras, para efica-
cia do ato. Na incorporacao que envolva companhias abertas, as
sucessoras também serdo companhias abertas, observando as
regras determinadas pela CVM - Comissao de Valores Mobiliarios.
Neste ponto, a doutrina'! chama a atencéo para o disposto no art.
223, § 3°da LSA.

A doutrina nomina a incorporacao de subsidiaria integral®? de
“aparente” ou “falsa incorporacao” pelo sé fato de a incorporado-
ra ser a (nica acionista da incorporada, que é unipessoal.

Também sera possivel a incorporacdo de sociedade contro-
lada (LSA, art. 264), caso em que devera haver calculos razoa-
veis de substituicao das agdes dos acionistas nao controladores
da controlada com base no valor do patrimonio liquido das acdes
da controladora e da controlada, avaliados sob 0 mesmo critério,
data e com preco de mercado ou outro critério definido pela CVM,
caso se trate de companhia aberta.

5.2 DO PROTOCOLO

A guisa de especulagao, este Protocolo deve ter influenciado
o legislador quanto aos procedimentos de criacao de consoércios
pulblicos, tendo em vista a existéncia de determinacao para firmar-
-se um “Protocolo de Intencoes” entre os entes envolvidos (art. 3°
da Lei 11.107/2005), que refletem situacdes de associacao.

Determina o art. 224 da Lei n.° 6.404/76 que devera haver
um documento intitulado “Protocolo” a ser patrocinado pelos ad-
ministradores ou sécios das entidades envolvidas. Tal instrumento
possibilitara ampla divulgacdo® aos acionistas minoritarios e pro-
tecao aos credores, corrigindo-se lacuna presente na legislagao
anterior, o que foi comemorado pela doutrina'*, que alude haver
certa liberdade de procedimentos na legislacao anterior.

Pode-se dizer que este Protocolo representa as “bases da
operacao” (CC, art. 1.117) a ser realizada, e devera forma-se com
as informacoes abaixo transcritas, e outras questoes técnicas fa-
cultativamente inseridas, tendo em vista que o rol legal € apenas
exemplificativo e nao impdem limitacoes neste sentido:

Art. 224. As condi¢oes da incorporac¢ao, fusao ou
cisdo com incorporacdo em sociedade existente
constardo de Protocolo firmado pelos orgaos de
administragdo ou socios das sociedades interessa-
das, que incluira:

|- 0 nimero, espécie e classe das acdes que serdo

atribuidas em substituicdo dos direitos de socios
que se extinguirdo e os critérios utilizados para de-
terminar as relacées de substituicdo;

Il - os elementos ativos e passivos que formarao
cada parcela do patriménio, no caso de cisao;

Ill - os critérios de avaliagao do patriménio liquido,
a data a que sera referida a avaliacao, e o trata-
mento das variacoes patrimoniais posteriores;

IV - a solugdo a ser adotada quanto as agoes ou
quotas do capital de uma das sociedades possu-
idas por outra;

V - o valor do capital das sociedades a serem cria-
das ou do aumento ou redugao do capital das so-
ciedades que forem parte na operacao;

VI - o projeto ou projetos de estatuto, ou de altera-
¢oOes estatutarias, que deverdo ser aprovados para
efetivar a operacéo;

VIl - todas as demais condi¢des a que estiver sujei-
ta a operagao.

Paragrafo unico. Os valores sujeitos a determina-
¢ao serao indicados por estimativa.

Referido Protocolo nao possui carater definitivo, mas de
pré-contrato, portanto, precisa ser apreciado e autorizado por
quem legitimamente possui poderes para tanto, no caso a As-
sembléia Geral. Assim, qualquer alteragcao em seu conteldo im-
plica na celebracao de novo protocolo para ulterior deliberagao,
sendo interpretado como recusa e nado sendo licito a Assem-
bleia promover sua alteragéo®.

E sua importancia é tamanha que obriga as sociedades pac-
tuantes a deliberarem, seja aprovando, seja rejeitando. Ocorrendo
esta Ultima hipotese, ndo remanesce qualquer responsabilidade
sob o argumento de frustracao de direitos, posto que, na forma
do ordenamento juridico, & plenamente aceitavel e imaginada a
ocorréncia de nao-aprovacao deste instrumento juridico.

E praxe, no meio empresarial, segundo comenta Carvalhosa,
a celebracao de um “acordo preliminar” ao protocolo semelhante
ao acordo de acionistas, ou seja, fixando-se obrigacoes e inclusive
multa aos sécios ou acionistas controladores que se retratarem do
negoécio por meio da assembleia. Neste caso, a obrigacao incide
n&o sobre a sociedade.*®

Convém esclarecer, todavia, que este protocolo encerra a ca-
racteristica de bilateralidade, impondo o cumprimento das obriga-
¢coes de promoverem o laudo de avaliagao e a Assembleia-Geral
Extraordinaria. Isto sim, constitui obrigacdo passivel de alguns
efeitos, entre eles, o de a parte adimplente considerar resolvido o
pré-contrato pela inadimpléncia do outro.
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O protocolo se encerra com a aprovacao pela assembleia,
mas podera perder sua vigéncia e eficacia, em situacoes como
o descumprimento dos prazos para apresentacao do laudo e
assembleia e o distrato pelos administradores, antes de apre-
sentacao a assembleia, pois, da mesma forma que mantém po-
deres para constituir o protocolo, possuem estes poderes para
desconstitui-lo.

Esta Assembléia-Geral Extraordinaria, para validar o Protoco-
lo, precisa manifestar-se favoravelmente pela aprovagao da incor-
poracao ou cisdo em um quorum que represente metade, no mini-
mo, das acoes com direito a voto, se maior quorum nao for exigido
pelo estatuto da companhia cujas agdes ndo estejam admitidas a
negociacao em bolsa ou no mercado de balcao. Eo que estabele-
ce alein.®6.404/76 (art. 136, IV e IX).

Necessario destacar que havera uma Assembléia-Geral Ex-
traordinaria no ambito de cada Companhia envolvida, exigindo-se
idéntico quorum de aprovacao. Todavia, se a incorporada for uma
Limitada, por exemplo, o quorum se eleva para trés quartos do
capital social (CC, art. 1.074, Vl c/c art. 1.076, I).

5.3 DA JUSTIFICACAO

Na forma da legislacao anteriormente vigente sobre Socieda-
de Anonima, nao havia a figura da justificacao, mas apenas cabia
a Assembléia apreciar as “bases da operacao”.

Todavia, consoante dispoe a Lei n.° 6.404/76, cujo art. 225
segue abaixo transcrito, passou-se a estabelecer a necessidade
de uma justificacdo, cujo documento devera conter clausulas para
sua realizacao, a ver:

Art. 225. As operacoes de incorporacao, fusao e
cisdo serao submetidas a deliberacdo da assem-
bléia-geral das companhias interessadas mediante
justificacdo, na qual serdo expostos:

I - 0s motivos ou fins da operagéo, e o interesse da
companhia na sua realizacdo;

Il - as acbes que os acionistas preferenciais rece-
beréo e as razdes para a modificacao dos seus di-
reitos, se prevista;

Il - a composicao, apés a operagao, segundo es-
pécies e classes das agdes, do capital das compa-
nhias que deverdo emitir acbes em substituicao as
que se deverao extinguir;

IV - o valor de reembolso das acoes a que terao
direito os acionistas dissidentes.

Esta justificacao, que é a razao de sua realizacao, que deve
ser apresentada juntamente com o Protocolo, deve conter infor-
magoes necessarias sobre a viabilidade econémica do negbcio a

ser realizado, contendo a motivacao do interesse em sua realiza-
cao, ou seja, qual é o objetivo a se atingir.

Trata-se de documento complementar ao protocolo, tam-
bém de carater técnico e que servira de orientacdo a Assem-
bleia-Geral.

5.4 DA AVALIACAO

A Lei n.° 6.404/76 menciona a necessidade de avaliagao no
art. 224, inciso Ill, quando indica que o protocolo devera conter os
critérios de avaliagcao do patrimdnio liquido, a data e as variagoes
patrimoniais posteriores.

0 mesmo artigo 224, respectivamente no inciso V e no para-
grafo Unico, consagra a necessidade de avaliacdo do capital das
sociedades a serem criadas ou 0 aumento ou reducao do capital
das sociedades que forem parte na operacao, bem assim a esti-
mativa dos valores ainda nao determinados.

Em conjugacao com os dispositivos acima, o art. 226, ca-
put, destaca que a incorporacao ou a cisao s6 podera ocorrer
nas condi¢coes aprovadas se 0s peritos nomeados determina-
rem que o valor do patrimonio ou patrimonios liquidos a serem
vertidos para a formacao do capital social €, ao menos, igual ao
montante do capital a realizar.

Logo, conclui-se que ha a necessidade prévia e concomitan-
te de avaliacao, praticada por peritos devidamente capacitados e
escolhidos pela assembleia (LSA, art. 227, § 1°). Ademais, o laudo
de avaliacdo uma vez aprovado, conduz a extingdo da incorporada
(LSA, art. 227, § 2°).

Relativamente a operagao de cisdo, diz o art. 229, § 2° da LSA
que também devera ocorrer, pela assembleia, a nomeagao dos peri-
tos que avaliarao a parcela do patriménio a ser transferida.

Quanto ao critério adotado para avaliacdo, Modesto Carva-
Ihosa'” noticia que parte da doutrina entende ser cabivel as so-
ciedades, que as administracdes estao liberadas para definir os
critérios de avaliacado. Todavia, funda-se no critério do valor real
(de mercado)!® para definir que esta € a tnica opcao, pois, se fos-
se para se reportar apenas ao balanco existente, de que serviria a
nomeacao de peritos.

No mesmo aspecto, ludicibus (2000, p. 467)'° destaca que
“normalmente essas operacoes sao feitas com base em valores
apurados em laudos de avaliagao dos peritos que sdo nomeados
em assembleia para tal fim”.

Portanto, reputa-se aplicavel as disposicoes contidas no art.
8° da LSA?°,

5.5 DA FORMAGI\O DO CAPITAL
As questoes de reorganizacdo implicam em sensivel modifica-
¢ao na estrutura e as vezes na propria existéncia das sociedades,
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por essa razao, o art. 226 ao dispor sobre a formacao do capital,
traz insito a intengao de proteger os credores.

Tomar-se-a por parametro as questdes contabeis, definidas
pelo laudo?! formado pelos peritos nomeados, preconizadas no
protocolo e justificagdo. Observe-se que na incorporagao havera a
versdo do patrimonio liquido da incorporada em favor da incorpo-
radora, sendo que na cisao, a transposicao sera total ou parcial,
conforme o caso, do patrimoénio da cindida para a nova sociedade
ou a ja preexistente.

Com base no caput do art. 226 da LSA, Carvalhosa?? res-
salta que o capital social deve refletir exatamente o valor do
patrimoénio liquido resultante do negdcio, para assim terem os
credores segura referéncia quanto a seguranca juridica de seus
créditos. Ora, tal efeito s6 se concretiza quando efetivamente
se constata que o valor do patrimonio ou patrimoénios liquidos a
serem vertidos para a formacao do capital social €, ao menos,
igual ao montante do capital a realizar.

Quando a companhia incorporadora for proprietaria de agoes
ou quotas do capital da sociedade incorporada, consoante restar
especificado no protocolo, estabelecerem que estas agées ou quo-
tas se tem por extintas ou alternativamente, fixar que elas serao
substituidas por agdes em tesouraria da incorporadora, até o limi-
te dos lucros acumulados e reservas que nao as legais.

De acordo com Batalha & Netto?®para a segunda hipdtese,
€ que estas acdes mantidas em tesouraria ndo tém direito de
voto ou ao recebimento de dividendos. Ja se decidiu, outrossim,
sobre a realizagao de incorporacao de sociedade em liquida-
¢ao, ou seja, com patriménio negativo. Neste sentido, Coelho
(2000, p.763) destaca:

(1954) A Secretaria de Comércio e Servicos do
Ministério da Industria, do Comércio e do Turismo,
com base em Parecer da Consultoria Juridica do
mesmo Ministério, deu provimento a recurso inter-
posto contra decisdo da Junta Comercial do Estado
do Rio de Janeiro, para fins de reformar e deferir o
arquivamento de ato de incorporacdo de uma so-
ciedade em liquidagdo com patriménio liquido ne-
gativo. E a seguinte a ementa do referido parecer
da lavra do Consultor José Mario Bimbato: “Regis-
tro do Comércio. Sociedade Andnima. Incorpora-
cao de sociedade com patriménio liquido negativo.
Possibilidade juridica. Ressalvados os direitos de
acionistas e terceiros, é possivel a incorporagao de
sociedade com patriménio negativo. Nao obsta a
incorporacdo o fato de estar em liquidacéo a so-
ciedade incorporada” (DOU, 9 ja. 1997, p. 504).%

6 DA INCORPORACAO: PROCEDIMENTO, DIREITOS E EFEITOS

Apés elaboracao do protocolo e justificacdo por parte do 6r-
gao de administracdo da incorporadora, devera ser convocada
assembleia para deliberacao. Realizada a assembleia e apro-
vada a operacgao, deverd haver a nomeacao dos peritos para
avaliacao, bem assim a aprovacao do aumento de capital a ser
subscrito e realizado pela incorporada mediante versao de seu
patriménio liquido.

Relativamente quanto a sociedade incorporada, havendo a
aprovacao da operacao, ficarao os administradores autorizados a
praticarem os atos necessarios a incorporacgao, inclusive a subs-
cricao do aumento de capital da incorporadora.

Subsequentemente, com a aprovagao do laudo de avaliacao
e a incorporagdo da incoporada junto a incorporadora, fica extinta
a primeira e autorizada a segunda a promover o arquivamento e
publicagdes dos atos de incorporagao.

Quando se tratar de incorporacao de companhia controlada
(LSA, art. 264), sera necessario, além do protocolo e justificacao,
de submissao a assembleia-geral da controlada, do célculo das
relacoes de substituicao das acoes dos acionistas ndao controlado-
res (minoritarios), que deve ser realizado por no minimo 03 (trés)
peritos ou empresa especializada, o que ndo ocorrera no caso de
as acoes do capital da controlada terem sido adquiridas no pregao
da bolsa de valores ou mediante oferta publica.

Em sua dissertacdo de mestrado, Pires®®> destaca como
efeitos basicos da incorporacdo a extingdo da(s) sociedade(s)
incorporada(s), sem que se realize as fases de dissolugao e li-
quidacao; a sucessao universal pela sociedade incorporadora
de direitos e obrigacdes; averiguacao do patrimdnio liquido da(s)
sociedade(s) incorporadas para fins de alteracao do contrato ou
estatuto da incorporadora e a passagem dos sécios da incorpora-
da para a incorporadora. Portanto, pode-se esquematizar que na
incorporacao ocorrera:

Extin¢cao da sociedade incorporada e perda da per-
sonalidade juridica;

Assuncao de todos os direitos e obrigacoes pela
sociedade incorporadora;

Os antigos administradores da sociedade incorpo-
radora respondem pela evicgao ou vicios redibito-
rios sobre o patriménio vertido;

Criagao de novos vinculos societarios (contrato plu-

rilateral);
Paraiso (2000, p. 94/95) comenta sobre o direi-
to de retirada na incorporacdo e cisao, ressaltando que:
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O principal fundamento na concessao do di-
reito de retirada nestas hipoteses é a modi-
ficacdo de grande vulto que a sociedade, em
geral, sofre em consequéncia de uma destas
operacoes.

De fato, uma incorporacdo, uma fusdo ou
uma cisao total implicara sempre extingcao de
sociedades. Nestes casos, 0 exercicio do direi-
to de retirada é plenamente justificado, uma
vez que a sociedade deixara de existir. Uma
cisdo parcial, por seu turno, envolvera, para a
sociedade cindida, a divisdo de seu patrimoé-
nio liquido, com uma consequente redug¢ao
do capital.

Por outro lado, a ndo concessao do direito de
retirada aos acionistas da sociedade incorpo-
radora e das que absorverem patriménio, na
cisao, é perfeitamente explicavel. Para estas
sociedades, as operacoes importardo em au-
mento de capital e, portanto, aumento do res-
pectivo patriménio liquido.?®

Aos que criticam a nao concessao ao direito de retirada na
incorporacao sob o argumento de que, embora a sociedade incor-
poradora tenha aumento de capital, com transferéncia de patri-
monio, também recebera o passivo da incorporada, pois sucedera
nao sé em direitos, mas também em obrigagoes.

Estabelece o art. 230 da LSA a instituicao deste direito de
retirada, porém, fixa o prazo de 30 (trinta) dias®’ contados a
partir da publicacao da ata que aprovar o protocolo ou justifica-
cao. Este direito, cujos efeitos de reembolso s6 se operam caso
a operagao venha a se concretizar, se exerce nao em funcao
da companhia que o acionista faz parte, mas daquela que ele
quer evitar fazer.

Outra forma de exercer o direito de recesso € a constante do
art. 223, § 4° da LSA, onde se interpreta que ha um dever por par-
te da sociedade sucessora em cumprir a obrigacao de, no prazo
maximo de 120 (cento e vinte) dias, isto a contar da assembleia-
-geral que aprovou a operacao de incorporagao, a admissao de
suas acdes a negociacdo no mercado secundario®® quando en-
volver companhia aberta, sendo que, descumprida tal obrigacao,
confere-se ao acionista dissidente o prazo de mais 30 (trinta) dias
para o exercicio de seu direito de retirada.

Indaga-se da possibilidade de permanecer na companhia,
mas sendo-lhe assegurado o direito de exigir judicialmente o cum-
primento da obrigagao.

No dizer de Rubens Requido (1995, p. 85)%°: “as debéntures,
também chamadas obrigagdes ao portador, sao titulos de crédito
causais, que representam fracédes do valor de contrato de mdutuo,
com privilégio geral sobre os bens sociais ou garantia real sobre
determinados bens, obtidos pelas sociedades andénimas no mer-
cado de capitais”. Logo, debenturistas sdo os titulares destes ti-
tulos de crédito.

A Lei n.° 6.404/76%° confere aos debenturistas o poder de se
opor ao negbcio de incorporagdo da companhia da qual seja cre-
dor nesta qualidade, cujo exercicio € feito por meio de um érgao, a
assembleia de debenturistas, especialmente convocada para este
fim, a qual sera dispensada se for assegurado aos debenturistas
que desejarem, durante o prazo minimo de 06 (seis) meses a con-
tar da data de publicacao das atas das assembleias de incorpora-
cao, o resgate das debentures de que sejam titulares. Se houver
a oposicao da assembleia dos debenturistas ou nao for aceita a
promessa de resgate, nao resta alternativa a assembleia a ndo ser
o resgate antecipado de sua divida.

O direito do credor prejudicado ocorre quando ha alteracao no
seu crédito ou garantia, inclusive com diminui¢ao de patrimonio inte-
gralizado na incorporadora. Uma vez conceituado o que se entende
por “credor prejudicado”, deve ser percebido da legislagao (LSA, art.
232), que remanesce a este credor o direito de ajuizamento de acao
de anulacao e o pleito de perdas e danos, quando possuir esta condi-
cao (credor) em momento anterior a operacao.

O exercicio deste direito devera ser concretizado em até 60 (ses-
senta) dias depois de publicados os atos relativos a incorporagao,
sob pena de decadéncia, outrossim, caso a sociedade consigne a
importancia, a acao restara prejudicada e sendo iliquida a divida, po-
dera garantir a execugao e suspender o processo de anulagao.

Todavia, se ocorrer faléncia dentro deste mesmo prazo, qual-
quer credor, e ndo apenas o prejudicado, tera direito de pedir a
separacgao patrimonial para receber seu crédito.

7 DA CISAO: PROCEDIMENTO, DIREITOS E EFEITOS

Na cisao, pode ou nao ocorrer a extincao da sociedade cindi-
da, conforme se trata de cisao total ou parcial, sendo que o patri-
monio da cindida sera transposto para a receptora (se ja existen-
te) ou subscricao (sociedade nova).

Assim como na incorporacao, a reorganizacao através da ci-
sao compreende algumas fases, aqui se assemelhando em fun-
cao da existéncia do protocolo, justificacao, laudo de avaliagao e
aprovacao pela assembleia, que funcionard como assembleia da
nova companhia (LSA, art. 229, § 2°).

Ocorre que na cisao total ou na cisao parcial com versao para
sociedade a ser constituida, haverd uma manifestacao unilateral da
assembleia, enquanto que, havendo cisao parcial com versao para
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sociedade pré-existente, tratar-se-a de ato bilateral, de natureza pré-
-contratual envolvendo a sociedade em cisao e a receptora.

Mencione-se que, em sendo nova a sociedade receptora, ou
seja, nao pré-existente, a assembleia da sociedade cindida tam-
bém funcionara como assembleia da nova sociedade.

Sobre o aspecto da limitacao da responsabilidade, anali-
sando o disposto no art. 229, § 1° da LSA, Modesto Carvalhosa
enuncia que:

No caso de cisao total, as sociedades beneficiarias
respondem por todos os direitos e obrigagdes da
sociedade cindida, e, portanto, extinta, estejam
ou ndo relacionados no instrumento de protocolo.
Essa responsabilidade é medida pelo valor compa-
rativo entre um e outro patriménio liquido transfe-
rido para as sociedades beneficiarias, a titulo de
subscricao de capital. Assim, se a sociedade bene-
ficiaria “A” recebe 40% do patriménio da totalmen-
te cindida, e a sociedade beneficiaria “B” recebe
60%, a cada uma cabe a responsabilidade pelas
obrigagdes ocultas nessa mesma propor¢ao, sem
prejuizo da solidariedade instituida no art. 233.
Na cisao parcial pode ficar estipulado no protoco-
lo que as sociedades que absorverem parcelas do
patriménio responderao apenas pelas obrigacoes
que lhes forem transferidas, sem solidariedade en-
tre elas ou com a companhia cindida.?*

A legislacao nao confere livre direito de retirada na ciséo,
como o faz no caso de incorporacao. Para o exercicio do direito de
retirada, os acionistas deverao observar o disposto no art. 136, IX
e art. 137, lll, “@” e “b” da Lei n.° 6.404/76, modificada pela Lei
n.° 10.303/2001, que reduz o direito de recesso dos acionistas,
com reembolso do valor de suas acoes, somente quando: 1) hou-
ver mudanca do objeto social, salvo quando o patrimdnio cindido
for vertido para sociedade cuja atividade preponderante coincida
com a decorrente do objeto social da sociedade cindida; ou, 2)
houver reducgao do dividendo obrigatério; ou ainda, 3) houver par-
ticipacao em grupo de sociedades.

Com relacao aos direitos dos debenturistas, aplicar-se-a o
disposto nos § 1° e § 2° do art. 231 da LSA, que determina a
existéncia de solidariedade pelo resgate das debentures, entre a
sociedade cindida e as sociedades que absorverem parcelas do
seu patrimonio.

Em regra, dispoe a Lei n.° 6.404/76 (art. 233) que na cisao
com extincao da companhia cindida (cisao total), as sociedades
que absorverem parcelas do seu patrimonio responderao solida-

riamente pelas obrigacoes da companhia extinta. A companhia
cindida que subsistir e as que absorverem parcelas do seu patri-
monio responderao solidariamente pelas obrigacdes da primeira
anteriores a cisao.

Todavia, quando se tratar de cisdo parcial, podera ser estipu-
lado que as sociedades que absorverem parcelas do patrimonio
da companhia cindida serao responsaveis apenas pelas obriga-
coes que lhes forem transferidas, sem solidariedade entre si ou
com a companhia cindida.

Neste aspecto, disciplina a Lei n.° 6.404/76 que cabera aos
credores anteriores ao ato de cisao, o direito de se opor a reorga-
nizacdo sem solidariedade e pertinente ao seu crédito, devendo,
para tanto, notificar a sociedade no prazo de 90 (noventa) dias a
contar da data da publicacao dos atos da cisao.

Como se V&, ha diferenca quanto a reorganizagao por incor-
poragao e cisao parcial, posto que na primeira hipétese, cabera
aos socios tdo-sé o direito de anulagdo por meio judicial (LSA, art.
232), enquanto que na cisao parcial trata-se do direito de oposi-
¢ao ao negbcio (LSA, art. 233, paragrafo Unico). Com a formulagao
do pedido de oposicao, pela auséncia de solidariedade na cisao
parcial, trara o efeito de suspender a eficacia do negdcio, podendo
resultar como solugao, o pagamento antecipado do crédito ou a
realizacao da solidariedade.

Resulta ainda, no caso de cisdo com extincao da compa-
nhia cindida, que cabera aos administradores das sociedades
que tiverem absorvido parcelas do seu patriménio promover o
arquivamento e publicacao dos atos da operacao, sendo que
na cisao com versao parcial do patrimonio, esse dever cabera
aos administradores da companhia cindida e da que absorver
parcela do seu patrimonio.

Por fim, as agoes integralizadas com parcelas de patrimonio
da companhia cindida serao atribuidas a seus titulares, em subs-
tituicdo as extintas, na proporcao das que possuiam; a atribuicao
em proporgao diferente requer aprovagao de todos os titulares,
inclusive das acoes sem direito a voto.

8 ASPECTOS REGISTRAIS E TRANSLADO PATRIMONIAL

A Instrucao Normativa n.° 88, de 02 de agosto de 2001 expe-
dida pelo DNRC - Departamento Nacional de Registro do Comér-
cio, além de estabelecer bases conceituais sobre incorporacédo e
cisao determina que se processem, como condi¢cao ao registro,
das seguintes providéncias essenciais:

SECAO Il - DA INCORPORAGAO
Art. 82 Incorporacdo é a operacado pela qual uma
ou mais sociedades, de tipos iguais ou diferentes,
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sdo absorvidas por outra que lhes sucede em to-
dos os direitos e obrigagdes, devendo ser delibera-
da na forma prevista para alteragao do respectivo
estatuto ou contrato social.

Art. 92 A incorporagado de sociedade mercantil, de
qualquer tipo juridico, devera obedecer aos seguin-
tes procedimentos:

| - a assembléia geral extraordinaria ou a altera-
cao contratual da sociedade incorporadora deve-
ra aprovar o protocolo, a justificagcdo e o laudo de
avaliacdo do patriménio liquido da sociedade in-
corporada, elaborado por trés peritos ou empresa
especializada, e autorizar, quando for o caso, o au-
mento do capital com o valor do patriménio liquido
incorporado;

Il - a assembléia geral extraordinaria ou o instru-
mento de alteragdo contratual da sociedade incor-
porada, que aprovar o protocolo e a justificacao,
autorizara os seus administradores a praticarem
0s atos necessarios a incorporacao;

IIl - aprovados em assembléia geral extraordinaria
ou por alteragdo contratual da sociedade incorpo-
radora o laudo de avaliagao e a incorporagao, ex-
tingue-se a incorporada, devendo os administrado-
res da incorporadora providenciar o arquivamento
dos atos e sua publicacao, quando couber.

Art. 10. Para o arquivamento dos atos de incorpo-
racao, além dos demais documentos formalmente
exigidos, sdo necessarios:

| - ata da assembléia geral extraordinaria ou a alte-
racédo contratual da sociedade incorporadora com
a aprovacao do protocolo, da justificacao, a nome-
acao de trés peritos ou de empresa especializada,
do laudo de avaliagdo, a versao do patriménio Ii-
quido, o aumento do capital social, se for o caso,
extinguindo-se a incorporada;

Il - ata da assembléia geral extraordinaria ou a alte-
racao contratual da incorporada com a aprovacdo
do protocolo, da justificacao, e autorizagdo aos ad-
ministradores para praticarem os atos necessarios
a incorporacao.

Art. 11. O protocolo, a justificacdo e o laudo de ava-
liagao, quando nao transcritos na ata ou na altera-
cdo contratual, serédo apresentados como anexo.
Art. 12. As sociedades envolvidas na operag¢édo de
incorporagao que tenham sede em outra unidade
da federacdo, deverdo arquivar a requerimento

dos administradores da incorporadora na Junta
Comercial da respectiva jurisdicao os seus atos
especificos:

| - na sede da incorporadora: o instrumento que de-
liberou a incorporacao;

Il - na sede da incorporada: o instrumento que de-
liberou a sua incorporacdo, instruido com certiddo
de arquivamento do ato da incorporadora, na Junta
Comercial de sua sede.

SECAO IV - CISAO

Art. 19. A cisdo é o processo pelo qual a socieda-
de, por deliberacao tomada na forma prevista para
alteracao do estatuto ou contrato social, transfere
todo ou parcela do seu patriménio para socieda-
des existentes ou constituidas para este fim, com
a extincdo da sociedade cindida, se a versao for
total, ou reducéo do capital, se parcial.

Art. 20. A cisdo de sociedade mercantil, de qual-
quer tipo juridico, devera obedecer aos seguintes
procedimentos:

| - Cisdo Parcial para sociedade existente:

a) a sociedade, por sua assembléia geral extraor-
dinaria ou por alteragao contratual, que absorver
parcela do patriménio de outra, devera aprovar o
protocolo e a justificagdo, nomear trés peritos ou
empresa especializada e autorizar o aumento do
capital, se for o caso;

b) a sociedade que estiver sendo cindida, por sua
assembléia geral extraordinaria ou por alteracdo
contratual, devera aprovar o protocolo, a justifica-
¢ado, bem como autorizar seus administradores a
praticarem os demais atos da cisao;

¢) aprovado o laudo de avaliacao pela sociedade
receptora, efetivar-se-a a cisdo, cabendo aos ad-
ministradores das sociedades envolvidas o arqui-
vamento dos respectivos atos e a sua publicacao,
quando couber.

Il - Cisdo Parcial para constituicdo de nova socie-
dade:

a) a ata de assembléia geral extraordinaria ou a
alteracao contratual da sociedade cindida, que
servira como ato de constituicao da nova socieda-
de, aprovara a justificagdo com os elementos de
protocolo e o laudo de avaliagao elaborado por trés
peritos ou empresa especializada, relativamente a
parcela do patriménio liquido a ser vertida para a
sociedade em constituicdo;
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b) os administradores da sociedade cindida e os
da resultante da cisao providenciardo o arqui-
vamento dos respectivos atos e sua publicacao,
quando couber.

Il - Cisao total para sociedades existentes:

a) as sociedades que, por assembléia geral ou
por alteracdo contratual, absorverem o total do
patriménio liquido da sociedade cindida, deverao
aprovar o protocolo, a justificacdo e o laudo de
avaliacdo, elaborado por trés peritos ou empresa
especializada e autorizar o aumento do capital,
quando for o caso;

b) a sociedade cindida, por assembléia geral ou
por alteracdo contratual, devera aprovar o proto-
colo, a justificacdo, bem como autorizar seus admi-
nistradores a praticarem os demais atos da cisao;
c¢) aprovado o laudo de avaliacao pelas sociedades
receptoras, efetivar-se-a a cisao, cabendo aos seus
administradores o arquivamento dos atos de cisao
e a sua publicacdo, quando couber.

IV - Cisao total - Constituicdo de Sociedades Novas:
a) a sociedade cindida, por assembléia geral ou
alteracao contratual, cuja ata ou instrumento de
alteracao contratual servira de ato de constituicado,
aprovara a justificagdo com os elementos de pro-
tocolo e o laudo de avaliacao elaborado por trés
peritos ou empresa especializada, relativamente
ao patriménio liquido que ira ser vertido para as
novas sociedades;

b) os administradores das sociedades resultantes
da cisao providenciarao o arquivamento dos atos
da cisao e a sua publicacdo, quando couber.

Art. 21. Para o arquivamento dos atos de ciséo,
além dos documentos formalmente exigidos, sdo
necessarios:

| - Cisdo para sociedade(s) existente(s):

a) Cisao Total

1. a ata da assembléia geral extraordinaria ou a al-
teragdo contratual da sociedade cindida que apro-
vou a operacao, com a justificagcao e o protocolo;
2. a ata de assembléia geral extraordinaria ou a
alteracao contratual de cada sociedade que ab-
sorver o patriménio da cindida, com a justificacao,
0 protocolo, o laudo de avaliacdo e o aumento de
capital.

b) Cisao Parcial

1. a ata da assembléia geral extraordinaria ou a al-

teracdo contratual da sociedade cindida que apro-
vou a operac¢do, com a justificacao e o protocolo;
2. a ata de assembléia geral extraordinaria ou a
alteracao contratual de cada sociedade que ab-
sorver parcela do patriménio da cindida, com a
justificagdo, o protocolo, o laudo de avaliacao e o
aumento de capital.

I- Cis&o para Constituicao de Nova(s) Sociedade(s):
a) Cisao Total

1. a ata de assembléia geral extraordinaria ou a
alteracéo contratual da sociedade cindida que
aprovou a operacao, a justificacao com elemen-
tos do protocolo, a nomeacao dos trés peritos ou
empresa especializada, a aprovacao do laudo e a
constituicao da(s) nova(s) sociedade(s);

2. 0s atos constitutivos da(s) nova(s) sociedade(s).
b) Cisao Parcial

1. a ata da assembléia geral extraordinaria ou a al-
teracao contratual da sociedade cindida que apro-
Vou a operagao com a justificagcao, o protocolo e o
laudo de avaliagao;

2. os atos constitutivos da nova sociedade.

Art. 22. As sociedades envolvidas na operacédo de
cisdo que tenham sede em outras unidades da
federagéo,deverao arquivar nas respectivas Juntas
Comerciais os seguintes atos:

| - Cisgo parcial para sociedade existente:

a) a sociedade cindida devera arquivar, na Junta
Comercial da respectiva jurisdi¢cdo, o ato que apro-
vou o protocolo da operacao e a justificacao;

b) a sociedade existente, que absorver parte do
patriménio vertido, arquiva, na Junta Comercial da
respectiva jurisdicdo, o ato que aprovou a opera-
¢ao, a justificagao, o protocolo, a homeag¢ao dos
trés peritos ou empresa especializada e o laudo de
avaliacao.

I - Cisao parcial para nova sociedade :

a) a sociedade cindida devera arquivar, na Junta
Comercial da respectiva jurisdicdo, o ato que apro-
vou a justificacdo com os dados do protocolo e a
nomeacao dos trés peritos ou da empresa especia-
lizada e o laudo de avaliacdo;

b) a sociedade nova devera arquivar, na Junta Co-
mercial de sua jurisdicdo, o ato de constituicao,
com o estatuto ou contrato social, acompanhado
da justificagao com os dados do protocolo .

Il - Cisao total para novas sociedades:
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a) a sociedade cindida devera arquivar, na Junta Co-
mercial da respectiva jurisdicao, o ato que aprovou
a justificacao com os dados do protocolo, a nomea-
cao dos trés peritos ou de empresa especializada e
o laudo de avaliagao;

b) as sociedades novas deverao arquivar, na Junta
Comercial da respectiva jurisdi¢ao, os atos de cons-
tituicao, com o estatuto ou contrato social, acompa-
nhado da justificacdo com os dados do protocolo.
IV - Cis&o total para sociedades existentes:

a) a sociedade cindida devera arquivar, na Junta Co-
mercial da respectiva jurisdicdo, o ato que aprovou
0 protocolo da cisdo e a justificacao;

b) as sociedades existentes deverao arquivar, na
Junta Comercial da respectiva jurisdicdo, os atos
que aprovaram a operagao, o protocolo, a justifica-
¢do e o laudo de avaliacao.

Concretizado o registro perante o 6rgao de registro do comér-
cio basta a sociedade sucessora extrair a competente certidao
para apresentacao junto aos demais 6rgaos registradores, a fim
de concretizar a transmissao da propriedade patrimonial. Vale di-
zer, tal certidao sera documento habil para produzir efeitos peran-
te o registro de imdveis e os 6rgaos de transito, por exemplo. Logo,
se conclui que a Lei n.° 6.404,/76% atribuiu ao referido documen-
to vale como titulo para translado patrimonial perante os 6rgaos
registradores préprios.

9 DISPOSICOES TRIBUTARIAS

Como ensina o mestre Cunha Peixoto, os bens da sociedade
incorporada entram para a incorporadora pelo mesmo processo
de constituicao da companhia, ou seja, por ato de subscricao. Nao
constitui, pois, cessao, troca ou compra. Trata-se de ato de contri-
buicdo para o capital social.>®

A Secretaria da Receita Federal®* divulga a Constituicdo da Re-
pUblica®® ao dizer que a hipdtese de transferéncia de patriménio a su-
cessora, ocorrida em virtude de incorporagao, fusao ou cisao, quando
a substituicao de agoes ou de quotas se der na mesma proporcao e
valor das anteriormente possuidas, ndo se caracteriza como aliena-
cao nem esta sujeito a incidéncia do imposto de renda.

Trata-se, pois, segundo a renomada doutrina tributarista
de Machado (1998, p. 157)%¢ de regra de imunidade tributéa-
ria, pois, a “imunidade é o obstaculo criado por uma norma da
Constituicdo que impede a incidéncia de lei ordinaria de tribu-
tacao sobre determinado fato, ou em detrimento de determina-
da pessoa, ou categoria de pessoas”.

Todavia, se a transferéncia se der por valor maior a diferenca

se caracterizara como ganho de capital, passivel de tributagao (Lei
n° 9.249, de 1995, arts. 22 e 23, e PN CST n° 39, de 1981).%"

Por 6bvio, esta reorganizacdo societaria ndo implica em imuni-
dade quanto aos tributos de responsabilidade das companhias en-
volvidas, tanto que o art. 132 do Cédigo Tributario Nacional prescreve
que a pessoa juridica de direito privado que resultar de fusao, trans-
formacao ou incorporacao de outra ou em outra € responsavel pelos
tributos devidos até a data do ato pelas pessoas juridicas de direito
privado fusionadas, transformadas ou incorporadas.

10 CONSIDERACOES FINAIS

A incorporagao e a cisao sao, assim como a transformacao e a
fusao, técnicas de reorganizacao de empresas. Ocorre que nestas
Ultimas técnicas, tem-se que a transformacao significa alteragao do
tipo societario, independentemente de dissolugao e liquidacao (LSA,
art. 220), enquanto que a fusao € a operacao pela qual se unem duas
ou mais sociedades para formar sociedade nova, que sucedera em
todos os direitos e obrigagoes (LSA, art. 228).

As vezes, para solucionar questdes envolvendo o interesse
dos acionistas, da companhia e do préprio mercado, planeja-se
e realiza-se a reestruturagdo societaria, permitindo um melhor
desempenho das companhias ou o0 atendimento a fins diretos de
protecao ao mercado.

Tal reenquadramento, em especial na incorporacao, resultara
na concentracao econdmica, tendo em vista a superposicao de
estruturas. Exemplo de concentracao classico € o firmado por pela
incorporadora Brasil Ecodiesel junto a incorporada Vanguarda
Agropecuéria, que passara a ser, conforme noticiado na impren-
sa®8, uma empresa mais diversificada (produtora de alimentos e
biodiesel), portanto, ampliando seu espectro de atuagao e densi-
dade no mercado.

No que diz respeito a cisao, a légica da desconcentracao s6
se verifica nas empresas familiares, cujo intuito é limitado a par-
tilha patrimonial.

Portanto, a cisao também é vista como técnica de concentra-
¢ao. Isto se explica quando é noticiado na midia®® que uma gigan-
te como a HP- Hewlett-Packard Co. queira cindir-se para agregar
junto com a firma britanica de software Autonomy Corp para o fim
de implementar os negdcios em computadores pessoais.

A legislacao procura proteger os acionistas minoritarios envolvi-
dos e credores de forma geral, inserindo diversos direitos na LSA, em
destaque o direito de oposicao na cisao e o de anulagao na incorpora-
cao, além de estabelecer bases sélidas e explicaveis com o protocolo,
justificativa e laudo de avaliacao por peritos, bem assim a aprovacao
pela assembleia das companhias envolvidas.

Portanto, a reorganizacdo empresarial podera possibilitar ade-
guacao de recursos e ampliar a competéncia das companhias.
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