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INTRODUCAO | REORGANIZACOES SOCIETARIAS INTERNACIONAIS — DEFINICAO?

» Na legislacdo brasileira ndao hd uma definicdo precisa do que se deva entender por
REORGANIZACOES SOCIETARIAS INTERNACIONAIS (como visto nas aulas anteriores, tampouco REORGANIZACOES SOCIETARIAS).

OBSERVACAO: N3o obstante, a andlise de algumas disposi(;c”)es\
pontuais, contidas em lei ou regulamentacao, permite verificar a
inclusdao de alguns institutos como fusao, cisao, incorporacao,
aquisicoes, além de outras operacdes, no ambito de abrangéncia das
chamadas “REORGANIZACOES SOCIETARIAS”.

(cf. referéncias contidas na MP 1.514/96; Lei n. 9.710/98; ICVM n. 299/99; MP 2.192-70/01) )

» A multiplicidade de fundamentos e formatacdes que uma REORGANIZACAO SOCIETARIA pode se revestir é ainda mais
patente em um contexto cross-border, em que se verifica a interacdao entre diferentes sistemas normativos, com
seus institutos particulares. Desse modo, ha grande dificuldade em uma conceituacao técnica daquela expressao.

» Para referéncia, vejamos a seguir algumas definicdes trazidas pela doutrina brasileira e estrangeira.



REORGANIZACOES SOCIETARIAS INTERNACIONAIS | DEFINICOES DOUTRINARIAS

[...] o conceito de ‘reorganizagGo’ congrega tipos muito diversificados entre si, mas todos voltados para um
mesmo esquema metodologico, qual seja, aquele preoredenado a modificar as organizagbes e decisOes societdrias

ou as relagoes estruturais de uma empresa ou de grupos de empresas, para reverter situagoes de crise ou permitir
sua otimizacgéo.

Heleno Taveira Torres
“ °)

' [...] a restructuring is the realignment of the ownership, operations, assets, or capital structure of a company in\
order to improve operating performance, optimize a capital structure, and enhance public perception. The
definition of a restructuring has evolved over the years from a simple balance sheet reconfiguration to a range of
financial and transaction driven alternatives that include everything from simply enhancing internal operating

performance to an outright sale or merger of a company, and from a sale of asset to a special dividend or share
repurchase in face of a takeover threat.

.

\ Peter A. Hunt)

[ A expressdo reorganizagoes designa um conjunto de operagcbes de que sGo partes sujeitos diversos, fazendo ou\
ndo parte de um mesmo grupo, e que tem por objeto bens de primeiro grau (os ativos patrimoniais e,
particularmente, os estabelecimentos empresariais e os ativos que o integram), bens de segundo grau
(participacdes societdrias, que incluem quotas ou agbes) ou mesmo sujeitos (sujeitos ao imposto sobre as
sociedades ou mesmo pessoas fisicas empreendedoras).

\\ Carlo Garbariny




REORGANIZACOES SOCIETARIAS INTERNACIONAIS | DEFINICOES DOUTRINARIAS

N\
Reorganization is the implementation of a business plan to alter a corporation’s structure or finances because of
financial duress, a desire to change strategy, or a government order. It may involve, among other tactics, changes
in assets and liabilities; changes in ownership structure or corporate control; consolidating, selling, or eliminating
departments or product lines; replacing or discharging employees; or renegotiating debt agreements.

LIl Cornel University

< J
[...] transactions involving significant changes in the legal or economic structure of one or more business
enterprises. In some countries neither company law nor tax law defines the term, although specific forms of

reorganization may be defined, while other countries have a general tax law concept of reorganization®.
Frans Vanistendael

“ J

* Como grande exemplo de jurisdicdo que conteria uma conceituacdo geral costuma-se citar os Estados Unidos. O IRC de fato contém uma section destinada a “corporate reorganizations”
(§368), mas também ha outros dispositivos do cddigo que oferecem tratamento especifico para uma séria de operagbes que se enquadram nas definicdes gerais trazidas acima, tais como
aquelas tratadas na §351 (“contribui¢des”), §331/332 (“liquidacgdes”), §355 (Spin-offs, Split-Off e Split-Up).



REORGANIZACOES SOCIETARIAS | CLASSIFICACOES [1]

“[...] as classificagoes atendem as necessidades do trabalho expositivo, ndo se submetendo a valores verificativos. Uma classificagdo bem construida, isto é, conforme os
cdnones da légica, sera mais ou menos util, consoante o desenvolvimento que o autor imprimir a suas indagag¢ées”. (Paulo de Barros Carvalho)

» Corporate Reorganizations X Business Reorganizations — Robert Kopstein
(envolvem sociedades) (envolvem a reestruturacao de

unidades ou modelos de negdcio)

> Reorganizagoes de Primeiro Grau X de Segundo Grau X de Sujeitos — Carlo Garbarino
(envolvem ativos de uma entidade) (envolvem participagao (envolvem a proépria entidade
societaria na entidade) e/ou seus sécios)
» Reorganizagoes de Concentragao X Desconcentragdo X  Integragdo — Heleno Térres
(e.g., fusdes e incorporagdes) (e.g., cisdes) (e.g., potencializacdo da

capacidade operativa)

> Reorganizagoes Internas X Reorganiza¢oes Externas
(envolvem a prépria entidade - (envolvem ndo apenas a entidade,

e.g., podem se referir ao seu regime juridico, mas também outras partes)
forma de gestdo, modelo de financiamento)

> Reorganizag¢des Intragrupo X Entre Partes ndo-relacionadas
(envolvem uma ou mais partes, mas (envolvem partes que integram
gue integram o mesmo grupo econdmico) grupos independentes)

REORGANIZACOES DOMESTICAS X CROSS-BORDER (incluindo “foreign-to-foreign"*)

(todos os aspectos da operagao apresentam (apresgntam elementos de estraneidade,
partes e repercussdes em uma mesma jurisdi¢ao) normalmente , envolvendo partes em diferentes paises)

*Mas podem envolver partes em uma mesma jurisdicdo, mas apresentando repercussoes em
outros Estados — por exemplo, pelo objeto da transacdo nele se situar




ALGUMAS OPERACOES USUALMENTE PRESENTES EM DIVERSOS PAISES [1]

» Como visto, hd uma multiplicidade de operacdes que podem se enquadrar no ambito das chamadas “reorganizacdes
societarias”, nao sendo possivel esquematizar uma listagem taxativa de transacdes uniformes em todas as jurisdicoes.

> E possivel verificar, contudo, algumas operacdes tipicamente encontradas nas legislacdes de diversos paises, alguns exemplos

incluem:
MERGER

Transaction in which all or substantially all the assets and liabilities of one or more
transferor companies are transferred to a single transferee company, whereby the

transferor companies cease to exist.

TRAMSFEROR TRANSFEREE

T

Assets & Liabilities

DO OO

TRANSFEREE

CONSOLIDATION

Transaction whereby two or more companies transfer their assets and liabilities to a

single newly establish entity.

© OO

TRANSFEROR

Assets & Liabilities

—

TRANSFEROR

TRANSFEREE

Assets & Liabilities

Observacdo: No Brasil, por exemplo, sdo meios de extincdo de sociedades sem liquidagdo e que implicam sucessdo, sem solucdo de continuidade, havendo persisténcia do vinculo social e sub-rogacdo das universalidades

patrimoniais (cf. PN CST n. 6/85 e PN CST n. 39/81).



ALGUMAS OPERACOES USUALMENTE PRESENTES EM DIVERSOS PAISES [2]

ASSET ACQUISITION

Transaction whereby one or more transferor companies transfer assets to a newly
established or preexisting company in exchange for any form of consideration (e.g.,

shares, securities, cash, assets in kind, transfer of liabilities).

Consideration

TRANSFEROR

Business Assets

& &=
=

TRANSFEROR TRANSFEREE

=

Consideration

TS o il «———

SHARE ACQUISITION

Transaction whereby shares of a company is transferred to a newly established or
preexisting company in exchange for any form of consideration (e.g., shares, securities,
cash, assets in kind, transfer of liabilities).

TRANSFEREE

!

T-Sub Shares

TRANSFEROR

TRANSFEREE




ALGUMAS OPERACOES USUALMENTE PRESENTES EM DIVERSOS PAISES [3]

CHANGE IN FORM

Structural change whereby the company modifies its
corporate form, but its assets and liabilities and
economic activities remain the same.

CHANGE IN SEAT / REDOMICILIATION

Structural change whereby the company modifies its
corporate seat or redomicile from one location to
another.

RECAPITALIZATION
Structural change whereby the company changes its funding
structure, usually by restructuring its share capital or
outstanding debt.

Purchases
T Equity Stock
Issues Debt
COMPANY COMPANY
COMPANY COMPANY COMPANY
LTDA S/A (LUXEMBOURG) (NETHERLANDS)
— —

ATIVO PASSIVO ATIVO PASSIVO
Ativo 110 Fornecedores 10 Ativo 110 Fornecedores 10
Bonds 50

PATRIMONIO LIQUIDO PATRIMONIO LIQUIDO

Capital 100 Capital 50

Observagdo: No ambito das legislacGes tributarias domésticas dos
paises, as duas categorias mais usuais de critérios para a definicdo da
residéncia fiscal de pessoas juridicas sdo:

» ou

(i) “place of incorporation”, “registered office”, “legal seat”;

» ou

(i)  “place of effective management (POEM)”, “real seat”.



ALGUMAS OPERACOES USUALMENTE PRESENTES EM DIVERSOS PAISES [4]

DIVISIONS / DEMERGERS

» It is the “opposite” of a merger or consolidation whereby all or substantially all the assets of one company are transferred to
newly established or preexisting companies.

» Trés principais categorias:

SPIN-OFF

Shares of a subsidiary are distributed to the
shareholder of the parent company.

+ C-Sub shares
(3) C-Sub
shares

- |

(1) Assets &
(2) C-Sub Liabilities

shares

J

Tax Free Reorg X “Dividend Distribution”



ALGUMAS OPERACOES USUALMENTE PRESENTES EM DIVERSOS PAISES [4]

SPLIT-OFF

Shares of a subsidiary are distributed in exchange for the
surrender of shares of the parent company.

SPLIT-UP

Company distributes its shares in two or more subsidiaries
in complete liquidation.

- CCo shares

- CCol shares

Shares + CCo2 shares + XCo shares
+ YCo shares

(3) C¢-Co2 (2) XCo and

shares YCo shares

]
4 (1) Assets & Liabilities
(1) Assets &
Liabilities
(2) C-Co2
shares
<_

Observagdo: Exemplo ilustrando situagdo na qual o

spli-off ndo é pro-rata. Usualmente, essa classe de

operagdes pode ou ndo ser realizada em bases
Tax Free Regorg. X “Stock Redemption” proporcionais.

Tax Free Regorg. X “Liquidation”



REORGANIZACOES SOCIETARIAS | QUADRO ESQUEMATICO

Number of
participants

—

e

o One single company
(internal reorg.)

o Two or more Companies
(external reorg.)

—

—

e

o Modification of legal structure

S——

o Reincorporation; change of legal form; redomiciliation

o Moadification of financial structure
o Other changes in internal structure
J—
@]
o Acquisitive Reorganizations _
(*includes combination of business)
o
S—
J—
@]
o Divisive Reorganizations —<
o
S——

v

o Recapitalizations; debt workouts; changes in capital structure

v

—» o Internal reallocation of function and risks

Transferring company
ceases to exist

Mergers (statutory mergers)

v
(@]

o Mergers (share merger, exchange of
shares
o Compensation )
Transferring company o Cash or other assets
continues .
o No Compensation — o Alliances, contractual merger
Transferring company » o Full divisions; split-ups

ceases to exist

J—
© Shareholde.r o Partial divisions; spin-offs; split-offs
Compensation:

Transferring company —=<

continues

o Shares (contribution of assets, hivedowns)

o No Shareholder
___Compensation:

o Cash or other assets (sale of segment
or economic unit)

* Baseada no Reorganization Clauses in Tax Treaties, IBFD



IMPORTANTE! PARTICULARIDADES SOCIETARIAS E FISCAIS DE CADA SISTEMA

» Esses sdo apenas alguns exemplos. Como destacado, ha diversos outros tipos de opera¢des que sao previstas nas

legislacOes de cada Estado.

* Por exemplo, o ja mencionado §368 trata, de modo geral,\

(i)
(ii)
(iii)
(iv)
(V)
(vi)
(vii)

de sete classes de operacoes:

Type A (statutory mergers, consolidations and triangulars);
Type B (“stock for stock”);

Type C (“stock for assets”);

Type D (acquisitive or divisive);

Type E (recapitalizations);

(
Type F (identity changes);
Type G (chap. 11 reorganizations). /

» Tendo em vista as particularidades das legislacdes comercial e fiscal domésticas, mesmo as operacdes
identificadas como tendo contornos mais ou menos semelhantes em diferentes paises apresentam parametros
de caracterizacao e requisitos especificos que podem variar enormemente.

» Esse é um dos multiplos aspectos que agrega ainda mais complexidade as REORGANIZACOES SOCIETARIAS em um

contexto internacional.



REORGANIZACOES SOCIETARIAS E NEUTRALIDADE FISCAL [1]

» Como instrumentos imprescindiveis para que objetivos cruciais para a continuidade e otimizacdo das empresas
possam ser alcancados, a politica tributaria adotada por diversos paises busca nao apenas remover empecilhos,
mas, muitas vezes, promover um ambiente propicio para as REORGANIZACOES SOCIETARIAS.

» Para tanto, os paises tendem a adotar em suas legislacdes domésticas, previsdes que garantam a neutralidade
fiscal das operacoes realizadas no ambito de REORGANIZACOES SOCIETARIAS — tratamento esse que fica submetido,

de modo geral a uma série de requisitos.
2 Sendo assim, € essencial que os aspectos especificos da normatizagdo de cada pais sejam analisados e avaliados de forma criteriosa.

» Diversos mecanismos podem ser adotados pelas legislacbes domésticas estatais para garantir a referida
neutralidade fiscal.

= Em relacdo a operagcdes que implicam continuidade patrimonial (como se costuma verificar em relacao a
incorporacoes e fusdes), a neutralidade fiscal decorreria da prépria natureza das transacdes, na medida
em que ndo traduzem alienacdo, mas mera sucessao / substituicdo de investimentos.

= Mesmo em relacdao a operacdes que implicam alienacdao — que, em principio, seriam passiveis de gerar a
apuracao de ganhos tributaveis —, é usual a concessao de mecanismos de neutralidade fiscal quando tais
transacdes ocorrem no ambito de REORGANIZACOES SOCIETARIAS (na medida em que também se pode

verificar carater de continuidade da situacao patrimonial).

<> Por exemplo, a transferéncia de bem ou direito em aumento ou devolugdo de capital, em que pese caracterizar alienacdo, pode ser
percebida como uma transacdo que apresenta carater de substitutivo sob a qual ocorre uma continuidade do investimento de forma
modificada (e ndo uma efetiva realizacao do investimento) — i.e., ativos contribuidos pelo sécio, de certa forma, continuam a compor
seu patrimoénio, pois somente passam a ser traduzidos / detidos por meio da participa¢do societdria; ja na hipdtese de devolucdo de
capital, o inverso acontece, com ativos que indiretamente compunham seu patrimonio passando a integra-lo de diretamente.



REORGANIZACOES SOCIETARIAS E NEUTRALIDADE FISCAL [2]

» De forma geral, esses mecanismos de neutralidade podem envolver:

= PrevisOes que possibilitam que as operacdes sejam realizadas com manutencao da base de custos
histérica para fins fiscais (“roll-over”), de modo a ndo ensejar o reconhecimento de ganhos tributaveis.

= Previsdes que asseguram isencdo em relacdo a ganhos reconhecidos nas operagoes.

= PrevisOes que asseguram diferimento em relacdao a ganhos reconhecidos nas operacoes.

» Essa ldgica geral de neutralidade fiscal das REORGANIZACOES SOCIETARIAS, contudo, apresenta algumas perspectivas
diferenciadas em um contexto cross-border, que muitas vezes pode influenciar as politicas fiscais adotadas pelos
Estados relativamente a tais categorias de operacoes.

» Isso porque, se da perspectiva de um determinado Estado, investimentos inbound e FDIs sdo considerados bem-
vindos e estimulados, ndo se pode dizer o mesmo de transagdes outbound, que podem estar sujeitas ao
chamado “revenue flight dilema”.

» Dessa maneira muitos Estados estabelecem previsdes especificas para oferecer um tratamento diferenciado
conforme as REORGANIZACOES SOCIETARIAS sejam realizadas em um contexto puramente doméstico ou cross-border
— ou, ainda nesse segundo caso, conforme envolvam operacdes inbound ou outbound.



REORGANIZACOES SOCIETARIAS E NEUTRALIDADE FISCAL [3]

» E no Brasil?

Diferentemente de outras jurisdicdes, inexiste na legislacdao brasileira uma normatizacdo sistematizada
gue esclareca o tratamento especifico a ser aplicado as REORGANIZACOES SOCIETARIAS INTERNACIONAIS e que
garantam neutralidade fiscal a essas operacgdes.

Em principio, busca-se interpretar as regras existentes no ordenamento interno que tratam
genericamente de cada tipo de transacao, para delas se extrair o tratamento aplicavel a contrapartes
estrangeiras (na medida em que, muitas das vezes, a literalidade das previsdes n3ao restringem a sua
abrangéncia a operacdes puramente domésticas).

Nao obstante, a falta de tratamento especifico pode gerar situacdes de duvidas e muitas incertezas.

Essa inseguranca, somada a tantas outras mazelas do nosso sistema — que vao desde uma relacao de
desconfianca entre Fisco e Contribuinte, posicionamentos vacilantes, imposicdes de penalidades
exorbitantes, volume dantesco de contencioso fiscal —, sem duvidas, podem prejudicar a posicao
brasileira na atracao de fluxos de investimento cross-border.
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IMPORTANTE! ANALISE DAS CONVENCOES PARA EVITAR A DUPLA TRIBUTACAO

» Até aqui, ja verificamos que quando estamos diante de uma operacdo e REORGANIZACAO SOCIETARIA INTERNACIONAL
precisamos identificar aspectos como:

Qual a caracterizacao da operacao para fins da legislacao das jurisdicdes envolvidas?

Ha reconhecimento de rendimentos tributaveis na transacao?

Em caso positivo, os rendimentos reconhecidos na operacao sao isentos?

Em caso negativo, os rendimentos reconhecidos estao sujeitos a realizacao imediata ou diferimento?

Qual a natureza dos respectivos rendimentos de acordo com as legislacdes internas de cada pais?

» A essas questdes devemos ainda adicionar aquelas relativas a aplicacao das DTCs.

A funcao primordial das DTCs nao consiste propriamente na “alocacao” de competéncias tributarias.

Estados possuem jurisdicao fiscal como um atributo decorrente da sua soberania, de modo que as DTCs
atuam no sentido de limitar o exercicio dessa jurisdicao — a “madscara” de Vogel: “[...] the treaty acts like a
stencil that is placed over the pattern of domestic law and covers certain parts.”

Desse modo, onde a “mascara” cobre parte da legislacao doméstica, a imposicao tributaria sera reduzida
ou eliminada; ja nas areas onde a “mascara” apresenta aberturas, a imposicdao doméstica permanecera
intacta.



IMPORTANTE! ANALISE DAS CONVENCOES PARA EVITAR A DUPLA TRIBUTACAO

Taxing Rights under Domestic Laws Taxing Rights under a DTC

A: Taxing rights under domestic laws that are NOT restricted by the DTC
B: Taxing rights under domestic laws that are REESTRICTED by the DTC
C: Taxing rights under DTC that are not exercised under domestic laws

» As questoes relacionadas a aplicacdo das DTCs podem envolver aspectos como:
= (Qualificacdo das partes envolvidas e treaty entitlement?

= (Qualificacdao do rendimento no ambito das clausulas convencionais?
< Observacdo: de modo geral, os eventuais rendimentos reconhecidos no dmbito das REORGANIZACOES SOCIETARIAS tendem a ser “ganhos
de capital” (ja que derivam de acréscimos nao recorrentes, que nao fazem parte do fluxo ordinario dos negdcios). Contudo, diversos
casos podem envolver uma caracterizacdao distinta pela legislacdo fiscal doméstica, o que podem resultar em dificuldades na
qualificacao (em especial, porque o Artigo 13 ndo contém uma definicao do que seria “ganho de capital” para fins do tratado).

= Aplicacdao dos métodos para evitar a dupla tributacao?



DIRETIVA EUROPEIA

COUNCIL DIRECTIVE 2009/133/EC

» Breve Historico: O legislador comunitdrio buscou criar um regime de neutralidade fiscal para determinadas operacbes de
reorganizacGes societarias por meio da Diretiva 90/434/CEE. Esse normativo foi posteriormente alterado pelas Diretivas
2005/19/CE e 2006/98/CE, tendo sido revogado pela atual Diretiva 2009/133/CE, que procedeu a codificacdo da matéria de
forma sistematizada face as diversas revisdes implementadas.

» Objeto: “Common system of taxation applicable to mergers, divisions, partial divisions, transfers of assets and exchanges of
shares concerning companies of different Member States and to the transfer of the registered office of an SE or SCE between
Member States.”

» Contexto: Reconhecimento de que reorganizacGes societarias envolvendo diferentes Estados Membros sdo necessarias para
garantir o funcionamento eficiente do mercado europeu, de modo que, conforme indicado pelo preambulo da Diretiva, tais
operacoes “ought not to be hampered by restrictions, disadvantages or distortions arising in particular from the tax provisions
of the Member States.”

» Objetivo: “[...] it is necessary, with respect to such operations, to provide for tax rules which are neutral.”

» Regime Adotado pela Diretiva:
= Aplicavel a determinadas operacoOes elegiveis
= Estabelece que nao sejam apurados resultados tributaveis no nivel das entidades envolvidas e respetivos socios

= Mecanismo de neutralizacao por meio do diferimento da tributacdao das mais e menos valias para periodos futuros
(quando da efetiva realizacao).

“ARTICLE 4. 1. A merger, division or partial division shall not give rise to any taxation of capital gains calculated by reference to the difference between the real values of the assets and liabilities transferred and
their values for tax purposes. [...]
ARTICLE 9. Articles 4, 5 and 6 shall apply to transfers of assets.” (Diretiva 2009/133/EC)



REORGANIZATION CLAUSES

» Nao constam dos principais modelos (CM OCDE, CM ONU, CM US)*.

» Adocdo timida @ sendo estimado que apenas cerca de 140 tratados internacionais contenham disposicoes
especificas para tratar de aspectos relacionados as reorganizacdes internacionais

» |Inexiste padronizacdo das clausulas, que variam significativamente em seu alcance, objeto, requisitos e

tratamento conferido
» Alguns Exemplos:

Artigo 13(8) DTC EUA-Canada

“8. Where a resident of a Contracting State alienates property in
the course of a corporate organization, reorganization,
amalgamation, division or similar transaction and profit, gain or
income with respect to such alienation is not recognized for the
purpose of taxation in that State, if requested to do so by the
person who acquires the property, the competent authority of
the other Contracting State may agree, in order to avoid double
taxation and subject to terms and conditions satisfactory to such
competent authority, to defer the recognition of the profit, gain
or income with respect to such property for the purpose of
taxation in that other State until such time and in such manner
as may be stipulated in the agreement.”

Artigo 13(4) DTC Suica - Holanda

“4. Gains derived by a resident of a Contracting State from the
alienation of shares - other than shares which are quoted on a stock
exchange as may be agreed by the Contracting States - or other
corporate rights in a company the assets of which consist directly or
indirectly for more than 50 per cent of immovable property referred to
in Article 6 may be taxed in the other Contracting State. The provisions
of the preceding sentence shall not apply if:

[..]

b) the gains are derived in the course of a corporate reorganisation,
amalgamation, division or similar transaction; [...].”

* “Recent years have seen a growth in the cross-border issues arising from corporate reorganizations. This is a development that is not specifically addressed in the OECD Model Tax Convention and that is seldom

taken into account in tax treaties.” (Guglielmo Maisto)



ASPECTOS PRATICOS | EXEMPLOS DE ELEMENTOS RELEVANTES PARA ANALISE [1]

» ldentificar todas as partes que podem vir a serem impactadas pela reorganizagao.
= De forma mais imediata, as entidades envolvidas, mas ndao apenas:
- e.g., controladores e minoritarios, em seus mais diversos niveis,
- debenturistas e outros credores;
- controladas diretas e indiretas, etc.

» Examinar as caracteristicas corporativas e fiscais especificas de cada uma das partes.

> Determinagao da entidade adquirente / resultante:
= Diversos devem ser considerados, tais como:
- Constituicao de veiculo local ou em outra jurisdicao?
- Forma juridica da entidade?
- Regime juridico e fiscal no pais de constituicdo, no pais de residéncia e também sob perspectiva das demais
jurisdicoes envolvidas?
- Flexibilidade na composicao e estrutura do capital social?
- Qual regime de tributacdo corporativa (territorialidade ou bases universais)?
- Carga tributaria direta e indireta?
- Existéncia de regras CFC e / ou outras regras “anti-diferimento”?
- Tributacao de dividendos inbound e outbound?
- Tributacao de outros fluxos intercompanies?
- Tratamento de goodwill e mais-valias em investimentos no exterior?
- Rede de DTCs?
- Regras de aproveitamento de prejuizos incorridos no exterior?
- Métodos de creditamento dos tributos pagos no exterior?



ASPECTOS PRATICOS | EXEMPLOS DE ELEMENTOS RELEVANTES PARA ANALISE [2]

» Otimizagao financeira e funding da operagao.
Examinar aspectos que podem envolver:

Tributacao do fluxo de dividendos vs. de juros?

Financiamentos publicos ou privados? Financiamentos locais ou externos?
Financiamento junto a terceiros ou intercompanies?

Instrumentos de captacao no mercado?

Regras relativas a instrumentos financeiros hibridos?

Regras de subcapitalizacdao?

Requisitos para dedutibilidade fiscal?

Aplicacdo de regras de preco de transferéncia?

Efeitos de variacao cambial?

» Analise de aspectos juridicos e fiscais relacionados a Target.
Em relacao aos aspectos fiscais, sdo relevantes:

A classificacao da entidade sob a perspectiva das jurisdicdes envolvidas;

O mapeamento de exposicoes e riscos tributarios em processo de due dilligence;

A identificacdao de “ativos fiscais”, tais como tributos a restituir, prejuizos fiscais acumulados, créditos de tributos
pagos no exterior;

A verificacdo das regras de “carry-back” e “carry forward”, itens amortizaveis / depreciaveis fiscalmente etc.;

O exame de outros atributos fiscais relevantes como incentivos, beneficios e regimes especiais, tax rulings, APAs,
tax elections;

Eventuais itens com tributacao diferida que podem ser considerados realizados na reorganizacao;

A rede de DTCs.



ASPECTOS PRATICOS | EXEMPLOS DE ELEMENTOS RELEVANTES PARA ANALISE [3]

» Exame dos contornos, requisitos e repercussoes decorrentes da REORGANIZACAO SOCIETARIA.
= Verificacdo de todos os elementos que integram as operagdes pretendidas, tais como:

- Avaliacoes quanto a conformacao do compensation (cash, equivalentes de caixa, titulo de divida, pagamentos em
acoes, outros ativos, condicionantes, escrow, earn out?);

- Estruturacao das etapas da reorganizacdao considerando a qualificacdao de cada uma das operacdes pretendidas sob
a perspectiva de cada uma das legislagdes locais;

- Nas multiplas jurisdicdes envolvidas, avaliar qual o respectivo tratamento fiscal das operac¢des identificadas e se ha
normatizacao doméstica que garanta a neutralidade das reorganizacdes societarias;

- Verificar aplicabilidade de previsdes constantes de DTCs (em especial, a existéncia de Reorganization Clauses).
IMPORTANTE 1: Avaliar ndo apenas eventual tributacao incidente na operacao, mas também a parte que figura como
contribuinte e aquela sobre a qual recai a responsabilidade pelo recolhimento do tributo devido, bem como
eventuais descasamentos temporais (“timing mismatch”), diferencas entre bases fiscais e regras de
reconhecimento.

IMPORTANTE 2: Ainda que a operacao nao seja tributada de forma imediata, verificar se a operacao gera itens com
tributacao diferida e quais sdao os requisitos para a sua realizacao.

» Na estrutura resultante, avaliar regras de tributagdao de movimentagoes futuras, como atos de disposicao.

» Verificar possibilidade e tratamento de outras estratégias de saida - e.g., redomiciliacdo, incorporagoes
internacionais outbound, inversoes, etc.

» Outros exemplos de fatores a serem avaliados: flexibilidade e eficiéncia na captag¢dao de recursos no mercado
local e no exterior; padroes contabeis adotados nas demonstra¢des individuais e consolidadas; book-tax-
conformity; etc.



EXEMPLO 1 | CARACTERIZACAO DA OPERACAO - TYPE A MERGER
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EXEMPLO 1 | CARACTERIZACAO DA OPERACAO - TYPE A MERGER

A-Assets & Liabilities
+ Former T-Assets & Liabilities



EXEMPLO 1| CARACTERIZACAO DA OPERACAO - TYPE A MERGER

Para A-SHs: Para T-SHs:

Em principio, ndo ha ativos sendo
transferidos (mera diluicdo)

- Em regra, ndo haverd reconhecimento de ganhos
tributaveis (cf. §354)

- A-Shares recebidas: mesma base das T-Shares
entregues, i.e., “exchange basis” (cf. §358)

* Boot: podera haver ganho tributdvel em relagdo a
gualquer parcela de “non-equity cosideration”.
Eventuais ganhos tributdveis acrescem a base fiscal
das A-Shares.

soJeys-1 19puaiing

“Consideration”

A Shares + Boot*
(>40% )

........................ TARGET

T-Assets & Liabilities

A Shares + Boot
4.___________________

Para A-Co: Para Target:
- N3do hd reconhecimento de ganhos ou perdas - Na&o ha reconhecimento de ganhos tributdveis em
em relagdo a suas proéprias agoes (cf. §1032) relagdo ao patrimonio transferido (cf. §361)
- Patrimoénio de T recebido: “transfer basis” do * Boot: Ndo ha reconhecimento de o boot (a) for
que era registrado por T (cf. §362) integralmente transferido a T-SH ou (b) utilizado para o
* Boot: transferéncia de ativo com mais-valia pode pagamento de credores de T.

gerar ganhos tributaveis



EXEMPLO 1 | CARACTERIZACAO DA OPERACAO - TYPE A MERGER

A Shares + Boot

soJeys-1 19puaiing

“Consideration”

A Shares + Boot*
(>40% )

........................ TARGET

T-Assets & Liabilities

De forma geral, operagdes de incorporacdao nao seriam hdbeis a ensejar qualquer ganho tributdvel para os acionistas*.
o Isso porque, as agoes da incorporadora sdo recebidas em substitui¢Go as a¢oes da incorporada numa tipica hipotese de continuidade patrimonial.
o Em outras palavras, nGo haveria hipotese de alienagdo de ativos, mas mera substituigdo de um investimento por outro em operag¢do que importa sucessdo.

o Como o fato gerador do IR requer a "aquisi¢do de disponibilidade econémica ou juridica" de renda, os acionistas nGo aufeririam qualquer ganho, mas apenas
substituiriam seus investimentos — que, antes da operag¢do encontravam concentrados por meio de Target e que, apos a operagdo, passaram entdo a serem
detidos no nivel de ACo.

* Mas.... ha autuagdes da RFB em sentido diverso. Em ao menos duas oportunidades (cf. Acérddos n. 1401-002.821 (14.08.2018) e 1402-004.537 (11.03.2020)), o CARF, por voto de qualidade, afastou a neutralidade das
incorporagdes de sociedades para entender que a substituicdo de a¢des da incorporada por a¢des da incorporadora ensejaria o reconhecimento de ganhos tributaveis.
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“Consideration” : 1 2
A Shares + Boot* ! \4

(>40% )

________________________ TARGET

T-Assets & Liabilities

Essa conclusao variaria em fung¢ao dos critérios de mensuragao pelos quais a operacao seria registrada de acordo com o US GAAP?

VariagOes entre o valor patrimonial do investimento em Target e do investimento em ACo?

E se a operagao ensejasse aquisicao do controle por acionista brasileiro (combinagao de negdcios)? Qual o tratamento de eventual goodwill?
Qual seria o tratamento de eventuais lucros de Target ainda nao tributados pelo TBU? (art. 82, §52 da IN n. 1.520/14?)

Se a operagao ensejar baixa do investimento em Target, com o reconhecimento do montante acumulado de VCs no resultado de T-SH, ha
risco de aplicacdo estendida do entendimento manifestado pela SC COSIT n. 39/21 (i.e., PIS e COFINS sobre VC)?



EXEMPLO 2 | CARACTERIZACAO DA OPERACAO - FORWARD TRIANGULAR A

Para A-SHs: Para T-SHs:

N3o ha ativos sendo transferidos - Em regra, ndao haverd reconhecimento de

A I
I
I I
I I
I I
I 1
. : v ganhos tributéveis (cf. §354)
: : 3 - A-Shares recebidas: mesma base das T-
» : : g Shares entregues, i.e., “exchange basis” (cf.
Q| | o §358)
£ | |2
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- N3o hd reconhecimento de ganhos ou < | LB . :
perdas em relagdo a suas proprias acdes 3 | ! § . :
(cf. §1032) > | ! i I
- ASub-Shares recebidas: mesmo valor do <] “Consideration” . *
T-Assets & Liabilities (Reg. 1.358-6(c)(1)) A Shares (>40% )
T-Assets & Liabilities
Para ASub: Para Target:
- N&do ha reconhecimento de ganhos ou - Ndo ha reconhecimento de ganhos
perdas em relacdo a suas proprias acgoes tributaveis em relagdo ao patrimonio
(cf. §1032) transferido (cf. §361)

- Patrimonio de T recebido: “transfer basis”
do que era registrado por T (cf. §362)



EXEMPLO 2 | CARACTERIZACAO DA OPERACAO - FORWARD TRIANGULAR A

A-Assets & Liabilities
+ Former T-Assets & Liabilities

* Como a operacgao seria tratada sob a perspectiva brasileira? Seria como se T-SH recebesse a¢oes de ASub e, subsequentemente, conferisse
essas acoes ao capital de ACo?

* Ou alternativamente, poderia pensar-se em ldgica semelhante aquela utilizada pela Reg. 1.358-6(c)(1) para atribuir a base fiscal para Aco
(i.e., como se ACo incorporasse a Target e depois realizasse o drop-down dos seus ativos para Asub)?



EXEMPLO 3 | TRATAMENTO FISCAL DA OPERACAO E TIMING MISMATCH [1]
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* Por exemplo, o US-SH pode celebrar um GRA (“Gain Recognition Agreement”) — cf. §1.367(a)-3(b).

* Como regra geral, qualquer disposicdo de ativos é habil a ensejar a realizacao
de ganhos tributaveis (cf. §1001).

* Contudo, em reorganizagbes societarias envolvendo contribuicdes em
aumento de capital ha previsdes especificas que visam garantir neutralidade
a operagao.

* Em um cenario puramente doméstico no qual um US-SH transfere ativos para
uma USCo, recebendo ag¢des dessa empresa e mantendo controle apds a
operagao:

o US-SH: §351(a) estabelece o ndo reconhecimento de ganhos
tributdveis para o acionista e §358(a) estabelece que a base nas acdes
recebidas serd a mesma dos ativos transferidos (“exchange basis”).

o USCo: §1032 estabelece o nao reconhecimento de ganhos em relacao
a suas proprias acoes e o §362(a) estabelce que a base nos ativos
recebidos sera a mesma daquela originalmente registrada pelo US-SH
(“transferred basis”).

* Contudo, em uma reorganizacao internacional ha regras especiais que podem
ser aplicaveis para “turn off” as chamadas “nonrecogntion provisions”.

* No exemplo, estariamos diante de uma reorganizacdo classificada como
“outbound” e, portanto, a §367(a) torna-se aplicavel. Em outras palavras, a
§367(a) ira “override” o “nonrecognition” estabelecido pelo §351 e a
operacdo poderd gerar ganhos tributaveis para US-SH, a ndo ser que
determinados requisitos sejam observados*.

* Assim, caso referidos requisitos sejam verificados a operacdo ndo geraria
ganhos tributdveis para o US-SH.



EXEMPLO 3 | TRATAMENTO FISCAL DA OPERACAO E TIMING MISMATCH [2]

CANADA

Capital
Contribution
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Capital
Contribution

Também no Canad3, a alienagdao de ativos € habil a ensejar a realizacdo de
ganhos tributdveis (ITA 69(1)(b)), havendo regras especificas que buscam
garantir neutralidade fiscal relativamente as reorganiza¢des societarias.

No exemplo em questao, a ITA §85(1) permite que o contribuinte que realiza
a transferéncia de determinadas categorias de ativos para uma sociedade
canadense e que recebe em contrapartida acdes de sua emissao, desde que
observados determinados requisitos, possa eleger conjuntamente com a
entidade o montante pelo qual a alienacdo devera ser considerada para fins
fiscais. Esse montante nao deve ser inferior ao custo do ativo, nem superior
ao seu FMV. Essa eleicdo permite, portanto um “rollover basis” do ativo
transferido para as acdes recebidas.

Assim, atendidos os requisitos previstos pela legislagao:

o Se a transferéncia das a¢des de BRCo é realizada, para fins fiscais, pelo
seu respectivo custo de aquisicdo, CAN-SH ndo apurard ganhos
tributaveis e a base que passara a ter nas a¢des de CANCo recebidas
na operacao sera igual aquela das agdes de BRCo contribuidas.

o Se a transferéncia das agdes de BRCo é realizada, para fins fiscais, por
qgualquer valor superior ao seu custo de aquisicado, CAN-SH
reconhecera ganho de capital tributavel e a base que passara a ter nas
acoes de CANCo recebidas na operagao sera igual aquela atribuida as
acoes de BRCo contribuidas.

o Em relagdao a CANCo, as a¢des de BRCo recebidas na operagao terdo a
mesma base fiscal atribuida na transferéncia, conforme a eleicao
conjuntamente realizada pela entidade e pelo acionista.



EXEMPLO 3 | TRATAMENTO FISCAL DA OPERACAO E TIMING MISMATCH [3]

E NO BRASIL?

 Como regra geral, operagdes que importam alienagao de “bens localizados no
Brasil” sujeitam-se a apurag¢ao de ganhos de capitais tributaveis no Pais,
ainda que as partes da operagao sejam residentes no exterior (cf. art. 26 da
* Lei n. 10.833/03).

* Aplicacdo e alcance do art. 23 da Lei n. 9.249/95*?

Alcance da redacdo proposta pelo art. 17 do PL 2.377/21?

(ndo consta do substitutivo de 13.07)

Capital Capital

Contribution Contribution
*  Bases fiscais para fins tributarios nos EUA e Canada X Montantes refletidos na

documentacgao societdria e demonstragdes financeiras?

A
.

Em sendo possivel realizar a operagao a valor de custo para fins societarios e
contdabeis, qual custo?

o Necessidade de documentagdo habil e idonea para comprovagao e, na
auséncia desse material, o custo sera igual a zero (cf. art. 26, §3° e 4°
IN SRF 208/02).

o Dificuldades e auséncia de critérios claros para determinagdao dos
BR CO efeitos sobre o custo em reorganizag@es societdrias prévias realizadas

0 no exterior.

*  Custo determinado em moeda estrangeira ou em real***?

* “Art. 23. As pessoas fisicas poderdo transferir a pessoas juridicas, a titulo de integralizagcdo de capital, bens e direitos pelo valor constante da respectiva declaragéo de bens ou pelo valor de mercado.
8 19 Se a entrega for feita pelo valor constante da declaragéo de bens, as pessoas fisicas deveréo langar nesta declaragéo as a¢bes ou quotas subscritas pelo mesmo valor dos bens ou direitos transferidos, ndo se aplicando [as regras de DDL].
8 29 Se a transferéncia ndo se fizer pelo valor constante da declaragéo de bens, a diferenca a maior serd tributdvel como ganho de capital.”

** “Art. 17. A pessoa fisica ou juridica que transferir ativo ao patriménio de pessoas juridicas ou entidades ndo personificadas residentes ou domiciliadas no exterior em operagées de integralizagdo de capital deverd avalid-lo pelo valor de mercado.
[...] § 22 A diferenca a maior entre o valor de mercado do ativo transferido serd considerada ganho de capital e deverd ser computada na determinagdo da base de cdlculo do Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza e da CSLL em relagéo: | -
ao valor constante da declaragdo de bens, na hipdtese de transferéncias realizadas por pessoa fisica; ou Il - ao seu valor contdbil, na hipétese de transferéncias realizadas por pessoa juridica.”

**% Art. 18 da Lei n. 9.249/96 estende aos ndo residentes as regras de apuragdo de ganhos de capital aplicaveis aos residentes no pais. Art. 26 da IN SRF n. 208/02 indica a aplica¢gdo das normas aplicaveis as pessoas fisicas residentes no pais. Em relagdo as
pessoas fisicas residentes no pais, art. 24 da MP n. 2.158-35/01 e regulamentacdo pela IN SRF n. 118/00, diferenciam a apuragdo conforme o investimento tenha sido adquirido com rendimentos auferidos originariamente em reais ou em moeda estrangeira.
Contudo, art. 23 da IN RFB 1.455/14 e art. 745, 812 do RIR/2018, passaram a indicar apuragdo “em reais”.



EXEMPLO 3 | TRATAMENTO FISCAL DA OPERAGCAO E TIMING MISMATCH [4]

E NO BRASIL? (cont.)
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Ineficiéncias do eventual imposto de renda a ser pago no Brasil e questdes de
dupla tributacao?

Inexisténcia de tratado para evitar a dupla tributagao com EUA.

Legislagdo doméstica prevé a possibilidade de aproveitamento de FTC.
Contudo, sera necessario analisar “sourcing rules” (em geral, ganhos de
teriam como fonte a residéncia do contribuinte — cf. §865), ja que o
creditamento precisara atender as §904 limitations que requerem FSI.

Em relagdo ao Canada, o Brasil celebrou tratado para evitar a dupla
tributacdo. O Artigo 13(2) desse acordo admite a tributacdo de ganhos em
ambos os Estados Contratantes (sem qualquer limitacdo de aliquota).

Em principio, o Artigo 23(2) adota o método do crédito para eliminagdao da
dupla tributacdo. Esse método considera o “crédito ordindrio” e, no exemplo,
CAN-SH pode nao ter reconhecido nenhum ganho tributavel na operagao.

Ainda que seja devido o creditamento, a convengao ndao contém regras
especificas para solucionar questdes de “timing mismatch”. Comentarios a
CM OCDE (reproduzidos pela ONU)* indicam que o Estado de residéncia deve
buscar oferecer mecanismos para garantir o crédito (e.g., carry forward).

Na pratica, contudo, pode haver uma série de dificuldades na efetiva
utilizacao desse FTC.

Seria entao interessante avaliar a possibilidade de se aproveitar da elei¢ao
admitida pelo ITA 857 (i.e.,, adotar montante compativel com eventual exposicdo
tributdria no Brasil de modo a gerar um creditamento imediato e step up?)

* “Since both Articles 23 A and 23 B require that relief be granted where an item of income or capital may be taxed by the State of source in accordance with the provisions of the Convention, it follows that such relief must be provided
regardless of when the tax is levied by the State of source. The State of residence must therefore provide relief of double taxation through the credit or exemption method with respect to such item of income or capital even though the

State of source taxes it in an earlier or later year.”



EXEMPLO 4 | QUESTOES DE TREATY ENTITLEMENT
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EXEMPLO 5 | RECARACTERIZACAO DO RENDIMENTO E QUALIFICACAO NO DTC

Case No. 93PA00572
Cour administrative d'appel de Paris, 2e chambre
DUTCH CO » Autoridades fazendarias francesas pretenderam impor WHT

sobre a parcela do pagamento recaracterizada como
dividendos.

A \éeers]ddaedsp:Co > O Artigo 10(2) do DTC permitia o exercicio da jurisdic3o fiscal do
¢ Estado de fonte dos dividendos limitado a 15%

» Mas o Artigo 10 do DTC, que tratava de “income from shares”
seria, de fato, aplicavel ao caso?

FRENCHCO

» Como o ajuste imposto pela legislacido doméstica francesa
decorria de uma operacao de compra e venda e nao de um
“corporate right”, a corte administrativa entendeu que o Artigo
10 nao seria aplicavel.

» Segundo a corte administrativa, a previsdo aplicavel seria
aquela do Artigo 22, que tratava de “outros rendimentos” e que
atribuia competéncia exclusiva para o Estado de residéncia.

SW|55CO Desse modo, o WHT francés deveria ser afastado.

OBSERVACAO: Para direcionar situacdo analoga, interessante mencionar
posicdo adotada pela Dinamarca, que apresentou reserva em relacdao ao
Artigo 10(3) para que, em determinados casos, possa qualificar como
“dividendos” o preco de venda de agdes.
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