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Resumo:

Com toda a revolucdo econdmica dos ultimos tempos, com inicio no Covid-19 e continuagao
com a guerra, as empresas necessitam de desenvolver estratégias para se manterem ativas no
seu setor econdémico. Muitas vezes tém de recorrer a processos de concentracdes de
atividades com vista no aumento da sua dimensdo e do reforco da sua competitividade no

mercado.

Este trabalho aborda o tratamento contabilistico de fusdes sob controlo comum vs fusées
sem controlo comum. De forma a estudar os métodos aplicados, foi analisado um projeto de
fusdo sob controlo comum de duas empresas portuguesas do mesmo grupo: NOS
Lusomundo TV e NOSPUB.

Sdo apresentados conceitos sobre as Fusdes & Aquisi¢cdes, 0s procedimentos contabilisticos

e alguns exemplos destes processos ao longo dos anos em Portugal.

O objetivo desta investigacao é perceber quais as principais diferencas entre a contabilizacao
dos processos de concentracdes de atividades pelo método de compra ou pelo método da

comunhdo de interesses.

Do estudo realizado percebemos que as principais diferencas se encontram a nivel do
reconhecimento do goodwill e da transferéncia dos ativos e passivos (valor contabilistico ou
justos valores).

Palavras chave: Fusdes & Aquisicbes; método de compra, método da comunhio de

interesses; controlo comum.



Abstract:

With all the economic revolutions of recent times, beginning with Covid-19 and continuing
with the war, companies need to develop strategies to remain active in their economic sector.
They often have to resort to merger processes to increase their size and strengthen their

competitiveness in the market.

This paper addresses the accounting treatment of mergers under common control vs. mergers
without common control. To study the methods applied, a merger project under the common
control of two Portuguese companies of the same group was analyzed: NOS Lusomundo TV
and NOSPUB.

Concepts about Mergers & Acquisitions, accounting procedures, and some examples of

these processes over the years in Portugal are presented.

The objective of this research is to understand the main differences between accounting for

business combinations using the purchase method or the pooling of interests method.

From the study carried out, we understand that the main differences are in the recognition of

goodwill and the transfer of assets and liabilities (book value or fair value).

Key words: Mergers and acquisitions; purchase method, pooling of interests method;

common control.
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INTRODUCAO




Com a evolucao dos mercados e a internacionalizacdo das empresas, existe um aumento
da competitividade e concorréncia entre estas. De modo a sobreviverem as empresas

necessitam de mecanismos que permitam a sua renovacao e restruturacao.

As estruturas de gestdo das empresas procuram vantagens competitivas, de modo a
conseguir distingdo da sua empresa face aos concorrentes e por sua vez atingir uma quota
no mercado superior. Para tal, muitas vezes recorrem a processos de fusdo & aquisicao
(F&A) como estratégia de desenvolvimento, uma vez que tornam o caminho para atingir

0s objetivos da empresa de crescimento e diversificagdo mais rapido e seguro.

A concentracdo de atividades empresariais (CAE) pode ocorrer através da aquisi¢do ou
fusdo de/com um cliente, fornecedor ou concorrente. Apesar das vantagens que estes
processos asseguram, 0s custos associados a0 mesmo por vezes tornam-se significativos

e impossibilitam a concretizacdo da operagéo.

No que diz respeito a contabilizacdo de F&A, as empresas envolvidas podem seguir 0
normativo nacional segundo a aplicacdo da Norma Contabilistica de Relato Financeiro
(NCRF) 14: Concentracdo de atividades empresariais, que tem por base a legislacdo
internacional, a norma International Financial Reporting Standards (IFRS) 3: Business

Combinations.

Contudo os dois normativos apresentam lacunas, uma vez que excluem da sua
aplicabilidade as CAE"s sob controlo comum. Deste modo, as empresas envolvidas neste

tipo de operacdes podem optar pelo método que proporciona mais vantagens.

O principal objetivo desta dissertacdo € investigar as principais diferencas entre a
contabilizacdo de F&A com e sem controlo comum (método de compra ou método da
comunhdo de interesses), assim como as vantagens que uma fusdo sob controlo comum

pode apresentar face a uma fusdo sem controlo comum.

Na presente dissertacdo vamos entdo estudar as diferencas entre os principais métodos de
contabilizacdo de F&A, que as empresas sob controlo comum podem optar. Para o
desenvolvimento desta analise recorreu-se a um estudo de caso, da contabiliza¢do de uma

fusdo entre empresas do mesmo grupo sob controlo comum.

Este trabalho esta dividido em 4 partes. Apés esta breve introducéo, no 1° capitulo sera
apresentada uma revisdo de literatura, que inicia com um engquadramento sobre a

definicdo de F&A segundo 4 perspetivas (legislacdo contabilistica, legislacdo fiscal,



legislacdo legal e definicdo de diversos autores), os tipos de F&A, 0s motivos para a
existéncia destas operagOes, assim como as suas vantagens e desvantagens. Numa
segunda fase da revisdo de literatura é abordada a contabilizacdo de F&A segundo a
NCRF 14 e a IFRS 3, assim como a contabilizacdo de operacgdes sob controlo comum.
Por fim sdo apresentados exemplos de F&A sob controlo comum na historia das F&A em

Portugal.

No 2° capitulo, foi utilizada uma metodologia qualitativa e realizado um estudo de caso
sobre um processo de F&A sob controlo comum entre a NOS Lusomundo TV e a
NOSPUB. Numa primeira parte daremos a conhecer o setor onde as empresas
mencionadas se inserem, assim como 0s processos de F&A com controlo comum que ja
ocorreram neste setor. Em seguida serd analisada a contabilizacdo da fusdo por
incorporacdo, segundo o método da comunhéo de interesses (que foi utilizado no processo

de fusdo) e o método de compra.

Por fim, no 3° capitulo apresentam-se as principais conclusdes da investigacdo e estudo

realizado, bem como as suas limitagdes e sugestdes para estudos futuros.



CAPITULO I - REVISAO LITERATURA




1 Fusbes & AquisicOes — Revisdo de Literatura

1.1 Mudltiplos Conceitos

Sendo as F&A um processo de concentracdo de atividades empresariais utilizado
universalmente, existem varias definicdes a ter em consideracdo e a apresentarmos na

revisao de literatura, tendo em conta a diferenca de definigdes entre fusdes e aquisigdes.

As F&A sdo um dos mais conhecidos métodos de reestruturacdo de empresas. Sendo que
uma fusdo “é uma operagdo societaria que envolve duas ou mais empresa que juntam os
seus patrimonios para formar uma nova entidade, o que faz com que elas deixem de existir
individualmente” (Silva, 2015, p.7). Uma aquisi¢do acontece quando “o patrimoénio de
uma ou mais empresas € transferido para uma outra empresa compradora ou

incorporante.” (Ferreira, 2002, p.130).

A definicdo de fusdo pode ter por base uma série de perspetivas, desde a legislacédo
portuguesa (Contabilistica, Legal e Fiscal) a uma abordagem mais diversificada de

investigadores e autores (nacionais e internacionais) que estudam este tema.

1.1.1 Defini¢do Contabilistica

Considerando uma operacao de fusdo uma das diversas formas de atividade empresarial,
podemos definir de acordo com o paragrafo 9 da NCRF 14, do Sistema de Normalizacao
Contabilistica (SNC), que uma “atividade empresarial: ¢ um conjunto integrado de
atividades conduzidas e de ativos geridos com a finalidade de proporcionar um retorno
aos investidores ou custos mais baixos ou outros beneficios econdmicos direta e

proporcionalmente aos participantes”.

As concentrac@es de atividades empresariais integram as aquisi¢des, como indicaa NCRF

14, uma vez que ndo existe um significado objetivo na legislacdo nacional.

Segundo a NCRF 14, a maioria das concentragdes de atividades empresariais resulta de
uma entidade (adquirente) obter o controlo de uma ou mais atividades empresariais

(adquiridas).



1.1.2 Definicéo Legal

A fusdo ocorre quando duas ou mais sociedades se fundem numa s6, podendo ou néo ser
de tipo diverso. Esta operacdo pode realizar-se: “a) mediante a transferéncia global do
patriménio de uma ou mais sociedades para outra e a atribuicdo aos sdcios daquelas
partes, acdes ou quotas desta; b) Mediante a constituicdo de uma nova sociedade, para a
qual se transferem globalmente os patriménios das sociedades fundidas, sendo aos socios
destas atribuidas partes, agdes ou quotas da nova sociedade.” (Art. 97° n°4 do Cddigo das

Sociedades Comerciais (CSC)).

O n° do mesmo artigo do CSC indica que pode ainda ser atribuido aos socios da
sociedade incorporada ou das sociedades fundidas, além das partes, acfes ou quotas da
sociedade que incorpora ou da nova sociedade, quantias em dinheiro que ndo excedam

10% do valor nominal das participacdes que lhe forem atribuidas.

1.1.3 Definicéo Fiscal

Podemos encontrar a definicdo fiscal de fusdo no Cdodigo do Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Coletivas (CIRC), na subsecgé@o que compreende os artigos 73 a 78 intitulada
de “Regime especial aplicavel a fusdes, cisdes, entradas de ativos e permutas de partes

sociais.”
Segundo o n°1 do artigo 73°, uma fuséo ocorre quando existe:

“a) a transferéncia global do patrimoénio de uma ou mais sociedades (sociedades fundidas)
para outra sociedade (sociedade beneficiaria) e a atribuicdo aos sécios daquelas de partes
representativas do capital social da beneficiaria e, eventualmente, de quantias em dinheiro
que ndo excedam 10% do valor nominal ou, na falta de valor nominal, do valor

contabilistico equivalente ao nominal das participacdes que lhes forem atribuidas;

b) A constituicdo de uma nova sociedade (sociedade beneficiaria), para a qual se
transferem globalmente os patrimonios de duas ou mais sociedades (sociedades
fundidas), sendo aos sdcios destas atribuidas partes representativas do capital social da
nova sociedade e, eventualmente, de quantias em dinheiro que ndo excedam 10% do valor
nominal ou, na falta de valor nominal, do valor contabilistico equivalente ao nominal das

participacdes que lhes forem atribuidas;



c) A transferéncia global do patriménio de uma sociedade (sociedade fundida) para a
sociedade detentora da totalidade das partes representativas do seu capital social
(sociedade beneficiaria);

d) A transferéncia global do patriménio de uma sociedade (sociedade fundida) para outra
sociedade j& existente (sociedade beneficiaria), quando a totalidade das partes

representativas do capital social de ambas seja detida pelo mesmo sécio;

e) A transferéncia global do patrimdnio de uma sociedade (sociedade fundida) para outra
sociedade (sociedade beneficiaria), quando a totalidade das partes representativas do

capital social desta seja detida pela sociedade fundida.”

Além do artigo 73° do CIRC também é importante mencionar o artigo 74° que
trata o regime especial aplicavel a fusdes. O n° 3 especifica que “a aplicagdo do regime
especial determina que a sociedade beneficidria mantenha, para efeitos fiscais, 0s
elementos patrimoniais objeto de transferéncia pelos mesmos valores que tinham nas
sociedades fundidas, cindidas ou na sociedade contribuidora antes da realizagcdo das
operacdes, considerando-se que tais valores sdo os que resultam da aplicacdo das
disposicdes deste Cadigo ou de reavaliacdes efetuadas ao abrigo de legislacéo de carater

fiscal.”

Apesar de existir o regime especial aplicado &s fusdes, existem limitacdes
presentes no n°10 do artigo 73°: “O regime especial estabelecido na presente subsec¢@o
ndo se aplica, total ou parcialmente, quando se conclua que as opera¢des abrangidas pelo
mesmo tiveram como principal objetivo ou como um dos principais objetivos a evasao
fiscal, o que pode considerar-se verificado, nomeadamente, nos casos em que as
sociedades intervenientes ndo tenham a totalidade dos seus rendimentos sujeitos ao
mesmo regime de tributacdo em IRC (Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas) ou quando as operacBes ndo tenham sido realizadas por razfes econdmicas
validas, tais como a reestruturacdo ou a racionalizacdo das atividades das sociedades que
nelas participam, procedendo-se entdo, se for caso disso, as correspondentes liquidacdes

adicionais de imposto.”



1.1.4 Comparacao Definicdo Contabilistica, Legal e Fiscal

A principal diferenca que podemos identificar é entre a definicdo contabilistica e a
defini¢ao fiscal. No n° 10 da NCRF14 ¢ indicado que “Todas as concentracdes de
atividades empresariais devem ser contabilizadas pela aplica¢do do método de compra.”.
Ja no n° 3 do artigo 74 do CIRC ¢ imposto o método da comunhdo de interesses: “A
aplicacdo do regime especial determina que a sociedade beneficiaria mantenha, para
efeitos fiscais, os elementos patrimoniais objeto de transferéncia pelos mesmos valores
que tinham nas sociedades fundidas, cindidas ou na sociedade contribuidora antes da
realizacdo das operagOes, considerando-se que tais valores sdo 0s que resultam da
aplicacdo das disposicdes deste Codigo ou de reavaliacbes efetuadas ao abrigo de

legislacao de carater fiscal.”

Desta forma, para que uma empresa resultante de uma fuséo se enquadre nos requisitos
para beneficiar do regime especial, ndo podera seguir a NCRF14 para efeitos fiscais nem
utilizar os justos valores a data da fusdo, podendo apenas utilizar os valores

contabilisticos.

1.1.5 Defini¢éo Investigadores e Especialistas

Ao longo do tempo muitos foram os conceitos que surgiram sobre F&A, ndo existindo

uma definicdo Unica a ser mencionada.

Ventura (1990) considera que em geral, podemos definir fusdo como a juncdo num so

corpo, de dois ou mais corpos.

3

De acordo com Bastardo e Gomes (1991, p.12), uma fusdo ¢ “uma operagdo que
compreende a absorcao de uma sociedade por outra, recebendo a empresa absorvente um
conjunto de créditos (direitos sobre terceiros e bens ativos) e de débitos

(responsabilidades para com terceiros) da empresa absorvida”.

Segundo Santana, Thiago, Trigueiro & Crispim (2016), que referenciam Jordao e Souza
(2010), a aquisicao acontece quando uma empresa assume o controlo da maior parte das
decisbes e matérias-primas de outra e a fusdo resulta da combinacdo de duas ou mais

empresas de dimenséo e forga semelhantes.



“A fusdo ¢, portanto, uma circunstancia em que os ativos e passivos de uma empresa

(empresa em fusdo) sdo investidos noutra empresa (a empresa incorporada)” (Vazirani,

2015, p.3).

De acordo com Marinho (2015) as fusdes resultam da unido de duas ou mais empresas,
com o proposito de parceria e com objetivos comuns e uma aquisicao € definida como a
compra de uma empresa por outra, permanecendo a empresa mais forte como a gestora

dos ativos da adquirida.

Segundo Lopes (2010, pp.45-46), fusdo é a “operagdo pela qual uma ou varias sociedades,
por meio de uma dissolucdo sem liquidacéo, transferem para outra ou para sociedade por
elas a constituir, todo o seu patrimonio ativo e passivo, mediante a atribuicdo aos

acionistas da ou das sociedades incorporadas de ag¢des da sociedade incorporante”.

De acordo com Silva (2015, p.6), aquisicdo “respeita apenas a aquisicao total ou parcial

de uma empresa. A aquisi¢ao pode ser minoritaria ou de controlo”

A diferenca entre uma fusdo e uma aquisicdo para Valente (2005) encontra-se na
continuidade ou ndo dos acionistas. Nas operacGes de fusao os acionistas permanecem na

empresa fundida, por sua vez nas operacfes de aquisicao estes ndo permanecem.

Quadro 1: Principais Diferencas entre Fusdes & Aquisices

Fusbes Aquisicoes

Normalmente as empresas envolvidas sdo do

mesmo setor de atividade.

Frequentemente as empresas envolvidas sdo de

setores diferentes.

Existe a possibilidade de criacdo de uma nova
empresa (por exemplo fuséo por constituicdo de

nova sociedade).

Numa aquisic¢do € recorrente que uma das empresas
envolvidas (adquirente) mantenha a identidade

juridica.

A troca de acdes ¢é a forma de pagamento mais
utilizada.

O dinheiro, a¢des ou outros titulos sdo os meios de

pagamento utilizados.

Tanto envolvem empresas com dimensdes

semelhantes como de dimensdes diferentes.

O patrimonio de uma empresa de dimensao menor
é controlado total ou parcialmente por uma empresa

de maior dimensao.

Fonte: Elaboracéo propria




1.2 Classificacdo de Fusdes & Aquisicoes

Existem varias classificacfes para F&A sendo que as mais exploradas sdo as: fusbes por

concentracdo e fusdes por incorporacéo.

Matos e Rodrigues (2000), mencionam duas abordagens do conceito de fusdo de
empresas: juridica e econOmica. Segundo 0s autores a abordagem juridica esta
contemplada no artigo 97° do CSC, podendo existir fusdo de duas formas: fusdo-absorgéo
e fusdo-criacdo ou fusdo pura. A primeira acontece quando uma das sociedades
envolvidas no processo absorve o patrimonio das restantes, sendo estas suprimidas. A
fusdo pura acontece quando uma nova entidade absorve o patrimonio das restantes

sociedades pré-existentes, existindo a extin¢do das sociedades adquiridas.

Uma fusdo por concentracdo ou pura, ocorre quando os patrimonios das sociedades
fundidas (A e B) sdo transferidos para uma nova sociedade (N). (art.97°, n°4, alinea b)
CSC). A nova sociedade (N) recebe o patrimdnio das sociedades fundidas (A e B), mas o
capital social representa-se por novas quotas ou a¢des emitidas pela nova sociedade (N).
Os acionistas das empresas contraentes recebem acdes emitidas pela nova empresa, de

forma a substituir as que possuiam das empresas fundidas.

Figura 1: Fusao por concentracao

,/’

| Sociedade ) | Sociedade Sociedade
\ A B / \ N

Fonte: Elaboracédo propria

Numa fusdo por incorporacéo é transferido todo o patrimoénio de uma ou mais sociedades
(incorporadas), para outra sociedade (incorporante ou compradora). (Art.97°, n°4, alinea
a) do CSC). A sociedade incorporante (C) consegue um aumento de capital por entradas
em especie, sendo que aos socios das sociedades que foram incorporadas (D e E), séo

atribuidas aces, quotas ou partes da sociedade incorporante.
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Figura 2: Fusao por incorporacao
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Fonte: Elaboracédo propria

Uma aquisi¢do pura ocorre quando a sociedade compradora adquire uma ou mais
sociedades que sdo objeto de um contrato de aquisi¢do. As acdes ou quotas passam a ser

propriedade da sociedade compradora. (Art.97°, n°4, alinea a) do CSC)

1.3 Tipologia das Fusdes & Aquisicdes

As F&A podem ser consideradas internas segundo o artigo 3° do CSC ou
internacionais/transfronteiricas que de acordo com o artigo 117°A, n°l “se realiza
mediante a reunido numa s6 de duas ou mais sociedades desde que uma das sociedades
participantes na fusdo tenha sede em Portugal e outra das sociedades participantes na
fusdo tenha sido constituida de acordo com a legislacdo de um Estado membro, nos
termos da Diretiva n.° 2005/56/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de
Outubro, e tenha a sede estatutaria, a administracdo central ou o estabelecimento principal
no territério da Comunidade”. Sendo que, uma sociedade em nome coletivo ou uma

sociedade comandita simples ndo pode fazer parte de uma fuséo transfronteirica.

As F&A podem ser classificadas como horizontais, verticais e conglomerados (Ross,
Westerfield & Jaffe, 1995). A classificacdo ocorre com base em dois critérios: 0 mercado

do produto e o mercado geografico.

De acordo com Rozen-Bakher (2018) as F&A horizontais acontecem entre empresas que
competem no mesmo mercado e resultam da combinacdo de empresas com uma relagéo
comprador-vendedor. Sao as F&A horizontais que déo lugar a mais sinergias. (Cho & La,
2014).

Segundo Silva (2015, p.26) “uma concentragdo horizontal tem lugar entre empresas do

mesmo ramo de atividade”.
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Para Bastardo e Gomes (1991, p.30) os objetivos da aquisi¢cao horizontal sdo a “obten¢ao
de economias de escala, efeito sinergético («2+2=5»), minimizacdo de custos e
aproveitamento do mesmo Know-how e tecnologia para a obtencédo de mais e diferentes
produtos”. Ferreira (2002), considera que o aumento de poder de uma empresa tem
origem em sinergias efetuadas e na transferéncia de valores entre consumidores e

fornecedores e 0s socios da empresa.

As F&A verticais ocorrem entre empresas que se desenvolvem na mesma industria, mas
com fases de producéo diferentes. Para Matos e Rodrigues (2000) as empresas tém de se
encontrar no mesmo mercado geogréafico e o produto integrado na mesma linha, sendo
que a integracao é feita a montante/nascente ou a jusante com uma empresa, ou seja, com

um fornecedor ou um cliente respetivamente.

No que diz respeito a F&A classificadas como conglomerados, esta ocorre entre empresas
de diferentes mercados ou setores de atividade. Normalmente organizac@es que possuem
posicBes de controlo num diverso conjunto de outras empresas (multinacionais). De
acordo com Ferreira (2002) as vantagens de se realizar este tipo de F&A séo a
flexibilidade e versatilidade, a utilizacdo de oportunidades, a seguranca e a gestédo do
risco. Devemos ainda identificar os tipos de fusdes de conglomerado que podem existir:
extensdo de produto (fusdo acontece pelas linhas de produtos das empresas, sendo estas
aumentadas), extensdo geogréfica (fusdo entre empresas que operam em mercados
diferentes) e o conglomerado puro (fusdo ente empresas de setores completamente
distintos).

Existem ainda alguns autores, entre eles Domingos Ferreira (2002), que identificam F&A
concéntricas, isto é, F&A entre empresas que se posicionam em mercados diferentes, mas
que se relacionam pela tecnologia e pelo mercado. Nestes tipos de F&A, obter ganhos

derivados de situacbes comuns sao o principal objetivo.

1.4 Motivos para a realizacdo de Fusdes & Aquisicoes

As F&A ndo devem ser encaradas como uma solugdo simples para problemas internos,
uma vez que apresentam elevado grau de complexidade, risco e incerteza, além da

auséncia de um consenso sobre ganhos (sinergias) e criagdo de valor.
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Os motivos que fazem uma empresa envergar num processo de F&A sdo inumeros,
normalmente existe uma combinacdo de varios objetivos por parte das empresas que leva
a realizacdo de um processo de F&A. Quando uma empresa vé 0s seus objetivos de
rendibilidade comprometidos, os seus responsaveis sao obrigados a definir novos

investimentos de modo a diversificar e melhorar o desempenho da empresa.

Para Matos e Rodrigues (2000), as fusdes podem ocorrer de modo a maximizar os lucros
ou com objetivos para além da maximizacao dos lucros, como por exemplo criacdo de

valor para o acionista, ou seja, maximizacdo dos dividendos.

Segundo Vazirani (2015), os motivos para ocorrerem F&A sdo: gestdo ineficiente,
sinergias, diversificacdo, problemas de agéncia, consideracdes fiscais, expansdo de

mercado e compra de ativos abaixo de sua reposi¢do custos.

Para Cui & Leung (2020, p.1), a principal razdo para as empresas recorrerem a F&A é
“alcangar efeitos de sinergia ¢ eficiéncia e, em tultima analise, aumentar a riqueza dos

acionistas das empresas adquirentes”.

Lemus (2016), refere que as combinacGes de negdcios estdo relacionadas com as
implicacdes fiscais, com crescimento e expansao, sustentabilidade financeira, economias

de escala e lucros ou ganhos.

De acordo com Gregoriou e Renneboog (2007), a sinergia € uma das motivagdes para a
realizacdo de F&A, uma vez que o valor da nova empresa sera superior a soma individual

das empresas envolvidas antes de todo o processo.

As F&A podem apresentar diversos motivos e Silva (2015) destaca os seguintes: obtencéo
de quota de mercado; busca de economias de escala e de sinergias; aquisi¢do de know-
how; dimensdo critica para enfrentar a concorréncia global; diversificacdo do risco
quando os cash-flows da empresa adquirente e o da adquirida ndo tém correlacdes
positivas elevadas; fundos excedentarios; recursos complementares; custos financeiros

mais baixos;

Apesar de todos os motivos e objetivos de uma F&A, as mesmas podem originar
alguns problemas no seu processo ou quando 0os mesmos nédo sdo atingidos. Entre os
principais problemas podemos identificar perda de clientes, choques culturais entre as
empresas envolvidas e a ndo realizacdo de economias de escala ou sinergias. De acordo

com Silva (2015), os choques culturais podem ocorrer quando as culturas das duas ou
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mais empresas envolvidas entram em conflito, que pode originar perda de clientes caso
ndo se encontrem de acordo com a gestdo de todo o processo da concentracdo de
atividades. Caso uma fusdo seja mal sucedida, e por exemplo a empresa resultante
apresenta piores resultados que as empresas que se fundiram, ndo existe a obtencéo de
sinergias. A complexidade dos processos de fusdo ndo abona a favor da realizacdo de

sinergias, a gestdo tem de saber gerir a concentracdo de modo a obter sinergias.

1.4.1 Sinergias

Quando uma empresa pondera a concretizacdo de um processo de F&A é importante
avaliar o ganho que existird com a mesma. Alguns estudos consideram que existe um

ganho apenas quando as duas empresas valem mais em conjunto do que individualmente.

A criacdo de valor adicional aquando da juncdo de duas empresas, envolvidas num
processo de F&A podemos chamar de sinergia, uma vez que as empresas nao teriam
acesso a diversas oportunidades que ficam disponiveis apds estarem envolvidas numa
F&A (Damodaran, 2005). De acordo com Kui e Cheng (2011) as sinergias sdo também
consideradas uma medida de avaliacdo de sucesso ou fracasso de uma empresa, ou seja,

se a F&A ndo gerar sinergia, classifica-se como um insucesso.

Para diversos autores existem dois tipos de sinergias: sinergias operacionais e sinergias
financeiras. Segundo Gaughan (2007) as sinergias operacionais sao obtidas atraves de um
decréscimo dos custos e um aumento das receitas, sendo necessario por parte da empresa
uma melhor organizacdo de recursos, ja a sinergia financeira permite as entidades

envolvidas reduzir o custo de capital.

As sinergias operacionais ndo sdo visiveis inicialmente numa F&A, no entanto € possivel
obtencdo de melhorias nos resultados e nas margens das empresas envolvidas
proporcionando um aumento do valor das mesmas. Normalmente estas sinergias sao
obtidas em contrapartida de cortes em despesas de investimento e ndo no aumento de
proveitos operacionais. Um exemplo destas sinergias séo as economias de escala, poder
de mercado e aumento do potencial de crescimento (Damodaran, 2005). Sdo exemplo de
aumento de poder de mercado e crescimento, o ganho de poder negocial junto de clientes
e fornecedores e também num aumento da variedade de produtos vendidos por parte da

empresa resultante da F&A.
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As sinergias financeiras podem ser resultantes de uma aquisicdo por parte de uma
entidade com excesso de fundos e sem planos futuros a uma empresa com 6timos planos,
mas sem possibilidades financeiras para os desenvolver. Deste modo, estas sinergias
promovem maiores fluxos de caixa e/ou menores custos financeiros. Estas sinergias além
de poderem resultar da aquisicdo mencionada anteriormente podem estar também
relacionadas com um aumento da quota de mercado, uma vez que as empresas envolvidas
no processo vao ver o seu poder de negociacdo aumentar tanto a nivel de fornecedores e
clientes como de concorrentes. Sdo exemplo de sinergias financeiras os beneficios fiscais
e 0 aumento da capacidade de endividamento (Damodaran, 2005). O aumento da
capacidade de endividamento desenvolve-se com a estabilidade dos ganhos da nova
empresa resultante da F&A e do seu fluxo de caixa. Ao assegurarem boas condicOes
financeiras, torna-se mais acessivel a obtencdo de empréstimos face a empresas
individuais. As empresas envolvidas em F&A ao usarem isencdes e compensacoes

permitidas pela lei (bitributacdo por exemplo), obtém beneficios fiscais.

1.5 Vantagens e Desvantagens Fusdes & Aquisic¢oes

J& se sabe de antemdo que a realizacdo de uma F&A tem subjacente a obtencdo de
vantagens competitivas predefinidos nos objetivos que a empresa se propde a atingir.
Uma empresa ao envolver-se neste tipo de concentracdo empresarial vé o seu campo de

acao alargado, assim como um aumento da sua competitividade no mercado.

Por vezes existem pequenas e médias empresas que pela falta de dimensdo ndo tém
possibilidade de atuar no mercado, recorrem, portanto, a F&A para ver esta dificuldade

ultrapassada.

Apesar das vantagens serem inimeras, também podem existir diversos inconvenientes a
comprometer o sucesso da concentracdo empresarial e podendo mesmo colocar em risco
a sobrevivéncia das empresas envolvidas. Para uma F&A € necessario um elevado
investimento que se reflete num enorme risco que por vezes compromete o futuro das

empresas.

Existem imensas vantagens e desvantagens apontadas por alguns autores como Ferreira
(2002) e Silva (2015):
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Quadro 2: Vantagens e Desvantagens F&A

Vantagens

Desvantagens

Crescimento  mais  acelerado  das

empresas.

Aumento de pregos para 0 consumidor,
uma vez que a concorréncia € diminuida,

em caso de F&A horizontais

Participa¢do em novos mercados.

Com uma diminuicdo da competitividade

no setor, o0s investimentos para

investigacdo e desenvolvimento serdo

menores.

Maiores margens de lucro.

Aumento da complexidade do sistema de

gestdo, devido a uma maior dimensé&o.

Maior poder de negociacéao.

Pagamento de indeminizacdes e eventuais
processos em tribunais, devido a redugdes
de pessoal, desde os operarios a chefias

superiores.

Diversificacao.

Mudangas a nivel organizacional nos
da

técnicos, humanos).

recursos empresa  (financeiros,

Obtencéo /partilha de know-how.

Pode
fornecedores para outros parceiros, de

existir perda de clientes e

modo a estes ndo serem completamente

dependentes da nova empresa.

Partilha de tecnologia e inovacdes.

Diminuigéo da concorréncia.

Obtencdo de sinergias (aproveitando
eventuais economias de escala e os canais

de distribuig&o).

Fonte: Elaboracdo propria
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1.6 Contabilizacdo Fusdes & Aquisicdes

Com vista em um funcionamento mais eficaz do mercado de capitais e na harmonizacao
das demonstracdes financeiras, o Parlamento Europeu e o Concelho da Unido Europeia
aprovaram o Regulamento (CE) n°1606/2002, de 19/7, “com 0 objetivo de contribuir
para um melhor funcionamento do mercado interno, as sociedades cujos titulos s&o
negociados publicamente devem aplicar um Gnico conjunto de normas internacionais de
contabilidade de elevada qualidade, para efeitos da elaboracdo das respetivas
demonstragdes financeiras consolidadas”. Este regulamento estabeleceu a adocgdo e
utilizacdo de normas internacionais de contabilidade - International Accounting

Standards (IAS) e International Financial Reporting Standards (IFRS).

Em julho de 2009, foi aprovado o Decreto-Lei n°.158/2009 de 13 de julho, que promove
0 SNC, como 0 novo normativo portugués e as normas internacionais de contabilidade
passaram a ser aplicadas em questdes que possam surgir e ndo estejam comtempladas no
SNC.

“O SNC ao proceder a aproximagao e adaptacdo ao normativo contabilistico do 1ASB,
traduzido nas NIC (IAS), NIRF (IFRS) e respetivas interpretacdes (SIC e IFRIC), regista,
efetivamente, uma melhoria no relato financeiro das empresas, com especial destaque
para uma significativa melhoria dos aspetos tedrico-concetuais, traduzidos na designada
estrutura concetual aprovada pelo, de 7 de Setembro, e pelas normas contabilisticas e de
relato financeiro (NCRF) aprovadas pelos Avisos n.° 15654/2009 e n.° 15655/20009,
ambos de 7 de Setembro.” (Guimaraes, 2010, p.34).

A Diretriz Contabilistica (DC) 1 foi substituida pela NCRF 14, que é na sua esséncia um
resumo da IFRS 3 — Business Combinations. A IFRS 3 surgiu em 2004 emitida pelo IASB
(International Accounting Standards Board), ap6s ser revogada a 1AS 22, que regia desde
1983 a contabilizacdo de concentragdes empresariais. A IFRS 3 foi alterada em 2008 pelo

IASB de modo a assegurar uma harmonia na contabilidade mundial.

De acordo com Francis, Huang & Khurana (2016), a adogdo de padrbes contabilisticos
uniformes em conjunto com uma forte fiscalizagdo contribui para a existéncia de mais
F&A internacionais, isto porque existe uma reducdo de custos de processamento de

informacdo e uma melhor avaliagdo do desempenho de cada empresa.
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Yip, Liu & Young (2019), acreditam que a adocao das IFRS proporciona informacéo de
maior qualidade o que facilita a busca de empresas-alvo, para os processos de F&A, sendo
a sua qualidade aumentada.

Hamberg & Beisland (2014), referenciando Hamberg, Paananen & Novak (2012),
indicam que a ado¢do do IFRS 3 na Europa teve grandes efeitos nos relatdrios financeiros

das empresas.

1.6.1 F&A e NCRF: Concentracdes de Atividades Empresariais —- NCRF 14

E na NCRF 14 que se encontra tratada a matéria das F&A e reestruturagdes empresariais.
Segundo o §1, “o objetivo desta norma ¢ prescrever o tratamento por parte de uma
entidade, quando esta empreende uma concentragao de atividades empresariais”. A norma
estabelece que deve ser aplicado o método de compra em todas as concentracdes
empresariais. Neste método, tanto o ativo como o passivo adquiridos sdo registados pelo
seu justo valor, com a possibilidade de existir o reconhecimento de goodwill.

Para 0 método de compra ser aplicado é necessario (812):

e identificar o adquirente — entidade concentrada que obtém o controlo.
Provavelmente o adquirente:
o € aentidade com o justo valor mais elevado;
o € aentidade que cede caixa ou outros ativos;
o € aentidade com maior capacidade de gestdo, de modo a dominar
a entidade resultante da operacgéo;

e aferir 0 custo da concentracdo de atividades empresariais — agregado dos
justos valores dos ativos cedidos, passivos incorridos ou assumidos,
instrumentos de capital proprio emitidos, em troca do controlo sobre a
entidade adquirida mais outros custos atribuidos diretamente a
concentragdo de atividades empresariais;

e determinar a data de aquisicdo — data em que € obtido pela adquirente o
controlo efetivo da adquirida;

e imputar o custo da concentracdo de atividades empresariais aos ativos

adquiridos e passivos e passivos contingentes assumidos;
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o Ativos (exceto intangiveis) — se existir probabilidade de qualquer
beneficio econdmico futuro associado passar para o adquirente e 0
seu justo valor possa ser mensurado com fiabilidade

o Passivos (exceto contingentes) — se existir probabilidade de ser
necessario um exfluxo de recursos incorporando beneficios
economicos para liquidar a obrigacéo e o seu justo valor possa ser
mensurado com fiabilidade.

o Ativos intangiveis e passivos contingentes — apenas necessario que

0 seu justo valor possa ser mensurado com fiabilidade.

Diferencas existentes entre o custo da concentracdo de atividade empresariais e 0 justo
valor liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes reconhecidos é considerado o
goodwill ou compra baixo preco e deve ser contabilizado de acordo com os 88 43 a 47

caso 0 GW>0 e de acordo com os 88 48 a 50 caso 0 GW<O0 (negative goodwill).

Segundo Lopes (2011) existe negative goodwill se o preco de aquisicdo é inferior ao justo
valor liquido dos ativos e passivos identificaveis. Este facto pode acontecer caso existam
erros de valorizagdo de ativos e passivos, deste modo, devem ser analisados no que
concerne a sua identificacdo e mensuracdo, pois caso exista algum excesso, ser

identificado imediatamente nos resultados.

1.6.2 F&A e IFRS: Business Combinations — IFRS 3

A IFRS 3 tem como principal objetivo especificar o relato financeiro de uma entidade
qguando ela empreende uma combinacdo de negocios, as F&A. A IFRS 3 identifica os
métodos contabilisticos a serem aplicados na contabilizacdo de F&A. Além da
mensuracao e reconhecimento de ativos, a IFRS 3 especifica as divulgacbes necessarias
para cada F&A (Arkblad & Kull, 2006).

As principais mudangas com a adocdo da IFRS 3 foram: a eliminagdo do método da
comunh@o de interesses; aplicacdo do justo valor aos elementos adquiridos;

reconhecimento separado de ativos e passivos adquiridos; ndo amortizagao do goodwill.

Com a aplicacdo obrigatdria da IFRS existiu um aumento de comparabilidade e melhoria
da qualidade da divulgacdo de informacGes e deste modo as F&A entre empresas de
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diferentes paises estdo mais facilitadas. A IFRS 3 contém orientacbes para a

contabilizacdo de F&A.

Segundo Mario, Baboukardos, Cunningham & Hassel (2011, p.558), “a IFRS 3 e a IAS
36 tratam de muitas das inconsistentes questdes dos relatorios financeiros para
combinagdes de negdcio”. Bohusova & Svoboda (2009, p.22), afirmam que a IFRS 3

“define os requisitos para relatorios financeiros” de F&A.

A IFRS 3 aborda, entre outras coisas, a alocagdo do preco de compra nas aquisigdes
especialmente a alocagdo para ativos intangiveis ndo registados anteriormente e valores

residuais para goodwill ndo alocado.

De acordo com Violeta e Diana (2018), a IFRS 3 define que os ativos e passivos da
empresa adquirida devem ser reconhecidos nas contas da empresa adquirente.

Bohusova & Svoboda (2009), indicam que a IFRS 3 harmoniza as metodologias para
registar as F&A. A IFRS 3 especifica que “todas as concentragdes de atividades devem

ser contabilizadas através da aplicagdo do método de compra” (IFRS 3, §14).

O método de compra é baseado no custo de uma F&A e para a empresa que adquire este
custo é a base para a avaliagdo dos ativos adquiridos, ou seja, 0 método de compra aloca

0 custo com base no justo valor (Aghimien, Asiri & Yamani, 2014).

Segundo Carvalho, Rodrigues e Ferreira (2016) o método de compra envolve 3 etapas
principais:

e A empresa adquirente deve ser identificada para todos os niveis de
atividades do negdcio;
e Determinacdo do custo de aquisi¢do;
e Devem ser reconhecidos pelo adquirente os ativos e passivos
identificados, na data de aquisi¢do, tendo em atencdo o goodwill.
No método de aquisi¢do uma das principais etapas é a identificacdo do valor justo dos
ativos e passivos da empresa que é adquirida e posteriormente o0 custo de aquisicao ser-
Ihes-a alocado (Violeta e Diana, 2018). O custo de aquisicdo é calculado desde a data da
aquisicdo ou da data em que a empresa adquirente assume o controlo dos ativos da

empresa adquirida (Masadeh, Mansour & Salamat, 2017).
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De acordo com Arkblad & Kull (2006), a IFRS 3 faz com que sejam reconhecidos mais
ativos intangiveis no balanco da empresa, isto pode levar a que os valores do goodwill
reduzam. Consequentemente a demonstracdo de resultados apresentara efeitos positivos,

uma vez que alguns ativos intangiveis ndo serdo mais amortizados.

Segundo Carvalho et al., (2016), a IFRS 3 identifica as informagdes que sdo obrigatdrias
divulgar nas F&A, entre elas os nomes e descri¢do das entidades envolvidas, a data de
aquisicdo, os justos valores dos ativos e passivos identificados e os valores contabilisticos

dos ativos e passivos no balango da adquirida.

De acordo com Detzen e Ziilch (2012), qualquer diferenca entre o custo do processo de

F&A e do justo valor dos ativos e passivos é reconhecido pelo goodwill.

“Antes da IFRS 3 0 goodwill correspondia a diferenca entre o valor de compra e o valor
contabilistico da empresa adquirida. Com a IFRS 3 séo identificados ativos intangiveis na
entidade envolvente aquando da aquisicdo, que serdo mantidos por tempo indefinido ou

amortizados ao longo de uma vida til maxima de até 20 anos” (Hamberg & Beisland,
2014, p.60).

Caso as empresas envolvidas em processos de F&A nédo apresentem um controlo comum,
isto é, ndo sdo controladas pela mesma parte antes e depois da F&A e o controlo ndo é
transitorio, € seguida a IFRS 3 durante todo o processo. Pelo contrario, caso as empresas
apresentem um controlo comum, a IFRS 3 ja ndo se aplica e pode ser utilizado um dos
seguintes métodos: método da aquisicdo ou méetodo dos valores contabilisticos (método

da comunhéo de interesses). (Carroll, 2020)

De acordo com o Discussion paper Business Combinations under Common Control
DP/2020/2 as concentracbes de atividades empresariais podem ser contabilizadas
segundo 2 métodos: acquisition method (método de aquisicdo, mais conhecido como
método de compra) ou book-value method (método do valor contabilistico, mais

conhecido por método da comunhao de interesses).
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Figura 3: Método de Contabilizacdo F&A

A combinac¢do de negdcios afetaos
acionistas ndo controladores daempresa
Nio adquirente?

{
S‘im
As a¢des da empresaadquirentesdo

negociadas em mercado publico?
T

Nléo

— Sim —

Todos os acionistas ndo controladores
sdo considerados partesdaempresa
adquirente (com excec¢do da parte
relacionada)?

—— Sim —

Néllo
A empresaadquirenteescolheu usarum
método de valor contabilistico, e os seus
— Sim acionistas ndo controladores n3o se — Nao
opuseram (aisenc¢do opcional)?

A

Método do valor » Método de aquisicdo
contabilistico

Fonte: Adaptado do Discussion paper Business Combinations under Common Control
DP/2020/2

1.6.3 NCRF 14 vsIFRS 3

Apesar da NCRF 14 ter por base a norma internacional IFRS 3, existem certos temas que
a NCRF14 se torna omissa, remetendo para a utilizacdo das normas internacionais de

contabilidade.

Tanto a IFRS 3 e a NCRF 14 identificam o método de compra como o meio de
contabilizacdo das concentragdes empresariais, e as mesmas etapas neste processo. A

principal diferenca existe na quantificagéo do valor de aquisicao.
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Um ponto que a IFRS 3 e a NCRF1 4 também tém em comum ¢é a sua ndo aplicacdo a
concentragdes de atividades empresariais que envolvam entidades ou atividades
empresariais sob controlo comum. (83 b) NCRF 14 e 82 ¢) IFRS 3)

1.7 Contabilizacdo de Fusdes & Aquisi¢des sob controlo comum

Uma concentragdo de atividades empresarial sob controlo comum (Business
Combinations under Common Control ou BCUCC em terminologia anglo-saxénica),
acontece quando todas as empresas envolvidas no processo, sdo em Ultima analise
controladas pela mesma entidade, antes e apds o processo. Segundo a norma Accounting
Standards Codification (ASC) 805 — Business Combinations, podemos assumir que existe
controlo comum quando uma entidade individual ou coletiva detém mais de 50% dos

votos de outra entidade.

Sendo que a IFRS 3 e a NCRF 14 excluem as concentracOes de atividades empresariais
entre empresas sob controlo comum (operacdes intragrupo), ndo existe uma legislacédo
para a contabilizacdo destas concentracdes. O FASB (Financial Accounting Standards
Board) e o IASB ainda n&o apresentaram uma solucéo definitiva, vindo ao longo dos anos
a orientar o tratamento de operacdes sob controlo comum. O FASB emitiu a norma ASC
805 que contém orientacBes para a contabilizacdo destas operacdes. Inicialmente é
apresentado o conceito de controlo comum, em seguida a mensuracao a ser utilizada e

finalmente 0 modo de apresentacdo das demonstragdes financeiras.

Na auséncia de requisitos especificos para empresas envolvidas em F&A com controlo
comum, existe uma diversidade de métodos que estas podem aplicar, entre eles 0 método
de aquisicdo e varios modelos do método de valor contabilistico (book-value method)
(IFRS Foundation, 2020).

Uma vez que nado existe uma legislacdo obrigatéria a ser cumprida, cabe a cada entidade
identificar o método que consideram mais adequado para a contabilizacdo do processo

em que estdo envolvidas.

As entidades envolvidas acabam por escolher o método de compra, procedimento
aplicado segundo a IFRS 3 e a NCRF 14, ou 0 método da comunh&o de interesses, método

utilizado previamente a IFRS 3.
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No método da comunhéo de interesses o reconhecimento dos ativos e passivos por parte
da entidade incorporante deve ocorrer no momento da sua transferéncia. Pelo método da
comunhdo de interesses o valor contabilistico dos bens adquiridos é adicionado ao valor
contabilistico dos bens da sociedade incorporante. Deste modo, 0s ativos e passivos
transferidos para a empresa incorporante acabam registados pelo valor que tinham na
empresa incorporada. O ndo reconhecimento do goodwill é outro pressuposto do método

da comunhdo de interesses.

As transaces intragrupo entre as empresas envolvidas no processo devem ser eliminadas,
de modo que sejam ajustadas as demonstracfes financeiras até ao momento inicial da

relagdo intragrupo das entidades.

Na auséncia de um normativo que obrigue a utilizacdo de um Unico método pelas
entidades, e tendo em consideracéo as diversas configuracfes que uma F&A sob controlo
comum pode assumir, a escolha das entidades acaba por resultar, muitas vezes, nos
beneficios que cada método oferece na sua aplicacdo, tanto a nivel fiscal, legal e

contabilistico.

Ao ser das entidades a opcdo de escolha, as F&A sob controlo comum acabam por ser
reconhecidas contabilisticamente consoante as vantagens ou desvantagens que a entidade

pretende.

1.8 Estudos sobre Fusbes & Aquisicdes sob controlo comum

Conforme mencionado anteriormente, a auséncia de normas contabilisticas especificas
aplicaveis a BCUCCs, faz com que as empresas escolham o método que permite atingir

0S Seus interesses.

Apesar de escassos, ja existiram alguns estudos relativamente a opera¢des sob controlo

comum e 0 seu método de contabilizacéo.

Baker, Biondi & Zhang (2010) e Chen, Han & Zhang. (2021), analisaram a aplicacdo das
normas contabilisticas chinesas em relagdo a CAEs e a BCUCCs, e concluem que as
empresas preferem a contabilizacdo pelo custo historico dos ativos e passivos, uma vez
que existe uma incerteza quanto ao justo valor na data da operagdo. Outro ponto que

indicam para a preferéncia por este método é o custo que a avaliacdo do justo valor
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acarreta a empresa. Além destas justificacGes, indicam que o metodo de custo historico
(Método da comunhdo de interesses) permite maior fiabilidade no que concerne a

estimativas de lucros e cash-flows futuros.

Biancone (2013), considerou no seu estudo o método de compra e 0 método da comunhéo
de interesses para a contabilizacdo de F&A sob controlo comum e aplicou 0s mesmos a
um conjunto de empresas italianas, analisando no final os efeitos nas demonstracGes

financeiras das empresas envolvidas na operacao.

Utilizou uma metodologia quantitativa, sendo a sua amostra de 128 empresas cotadas em
bolsa. Através do seu estudo concluiu que a escolha do método pode influenciar de forma
significativa os resultados da entidade e originar diversos comportamentos, que auferem
beneficios a certos stakeholders, em detrimento de outros. Acaba por identificar o método

da comunh&o de interesses como o0 mais apropriado a nivel conceptual e operacional.

1.9 Exemplos Fusdes & Aquisi¢des sob controlo comum

Para encontrarmos exemplos de BCUCCs, temos de procurar operacdes entre empresas
do mesmo grupo, ou seja, operagGes entre empresas com a mesma empresa-méae ou

operacdes entre filiais e a sua empresa mée.

Ao longo da histéria das F&A em Portugal temos alguns exemplos de operacfes entre

empresas sob controlo comum:

Quadro 3: F&A sob controlo comum em Portugal

Ano Empresa incorporante Empresa incorporada
2014 | Mota-Engil Europa Mota-Engil Engenharia e Construcéo,
S.A.

Mota-Engil Ambiente e Servigos

2014 | GDP - Gas de Portugal, SGPS, S.A. Galp Power, SGPS, S.A.

2014 | CTT — Correios de Portugal, S.A. PostContacto, Lda

2015 | Sonae MC, SGPS, S.A. Sonae MC — Modelo Continente, SGPS,
S.A.
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2017

2018

2019

2019

2019

Navigator Paper Figueira, S.A.
Nbase — SGPS, S.A.

REN Gas, S.A.

EDP — Energias de Portugal, S.A.

CTT Expresso

Fonte: Elaboracdo propria

Navigator Lusa, Lda

Novabase Interactive TV SGPS, S.A.
REN Gés Distribuicdo SGPS, S.A.
EDP Servico Universal, S.A.

Transporta — Transportes Porta a Porta,
S.A.

Em todos os casos identificados de fuséo, pelo menos 50% da participacdo financeira era

detida pelo grupo.
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CApPiTULO I - METODOLOGIA
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Apbs arevisao de literatura apresentada acerca das operacdes de F&A e de modo a atingir
0s objetivos propostos neste trabalho, iniciamos assim, a aplicacdo pratica com base no

enquadramento tedrico supramencionado.
2 Meétodo de Investigacdo — Estudo de caso

Neste capitulo vamos apresentar um estudo de caso sobre uma fuséo sob controlo comum
ocorrida entre duas empresas portuguesas. A aplicacdo pratica do estudo anteriormente
apresentado serd muito importante para se consolidarem conhecimentos e percecionamos

0 modo como ocorrem as operacOes de F&A.

2.1 Justificacdo e método de pesquisa

Tendo por base uma revisao teodrica sobre metodologia de pesquisa e de modo a atingir o
objetivo proposto nesta dissertacdo, decidimos realizar uma analise qualitativa, através

de um estudo aprofundado de uma operacgéo de fusao.

Segundo Major e Vieira (2009) a utilizacdo de metodologias qualitativas em gestéo,
particularmente a que tem por base um estudo de caso, pode ser considerada como uma
estratégia de investigacdo, de forma a ser possivel um melhor conhecimento sobre a

pratica.

A realizacdo de um estudo de caso pode apresentar como objetivo a descricdo do estudo
de caso ou entdo a elaboragdo e uma teoria com base em evidéncia obtidas no estudo
(Eisenhardt, 1989).

Optamos pela utilizacdo de um estudo de caso para o desenvolvimento desta analise, uma
vez que uma operacao de fusdo € um processo complexo, e que para garantir resposta a

algumas questdes este é 0 método mais adequado.

Para Gil (1994), o estudo de caso tem como fundamento a ideia de que a compreensao de
um universo pode ser obtida pela analise de uma unidade do mesmo, ou pelo menos esta

andlise estabelece bases para uma investigacao posterior.

De acordo com Yin (2009), um estudo de caso trata-se de uma investigacao empirica que
investiga um fenomeno no seu ambiente real, em que s&o utilizadas diversas fontes de

evidéncia e informagdo e especialmente quando as fronteiras entre o fendmeno e o

28



contexto ndo sdo evidentes. Neste sentido vamos escolher empresas que realizaram um

processo de fusdo, de modo a obtermos uma anélise global de todo o processo.

Numa primeira fase vamos apresentar as empresas envolvidas no processo de fusao, os
motivos e objetivos que levaram a realizar esta operagdo. De seguida, a anélise ira focar-
se na regularizacéo do processo a nivel contabilistico. De modo a conseguirmos distinguir
os dois métodos de contabilizacdo de F&A, vamos analisar a contabilizacdo da fusdo com
base no método da comunh&o de interesses e posteriormente com base no método de

compra.

2.2 Objetivos

Segundo Selltiz, Jahoda, Deutsch & Cook (1974, p.5) o principal objetivo de qualquer
pesquisa € “descobrir respostas para perguntas, através do emprego de processos

cientificos”.

Nesta investigacdo o principal objetivo é identificar as diferencas no tratamento
contabilistico em processos de fusdo entre empresas com e sem controlo comum. Deste

modo as principais questdes de investigacdo que pretendemos responder séo:
Q1: Quais as principais diferencas entre 0s métodos de contabilizagdo?
Q2: Qual o valor do goodwill nos dois métodos?
Q3: Qual a relacdo de troca de agdes?
Q4: Existe vantagem em se realizar uma fusdo sob controlo comum?

Deste modo, o objetivo principal passa pela anélise do método da comunhéo de interesses
e 0 método de compra na contabilizacdo de F&A, nos principais aspetos como
mensuracdo do goodwill, célculo da relacdo de troca de acdes, resultado por acdo e

impactos nas demonstracdes financeiras das empresas.

2.3 Selecéo do caso

O interesse por este tema surgiu durante a fusdo de duas empresas filiadas da empresa

onde trabalho. No decorrer de uns meses de trabalho, s6 se ouvia falar de fusdo entre a
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NOS Lusomundo TV e a NOSPUB e na minha cabega comecaram a surgir questdes sobre
como seria 0 processo € a legislacdo aplicada ao mesmo. Ap6s abordar o tema percebi
que sendo empresas sob controlo comum, ou seja, intragrupo, poderiam existir algumas
especificidades a nivel da contabilizacdo do processo. Assim sendo, decidimos avancar
com um estudo para perceber as diferencas em fusfes entre empresas com ou sem

controlo comum.

A principal fonte de informacdo para o presente estudo foi o processo de fusdo das
empresas, disponivel no portal da justica e os relatorios e contas disponibilizados no site

da empresa.

2.4 Setor Telecomunicacges

Com base nas empresas identificadas anteriormente o setor de atividade em estudo serd o
das telecomunicac¢es. Nos Ultimos anos, este setor € um dos que tem apostado nos
processos de concentracdo de atividades, uma vez que as empresas envolvidas pretendem

consolidar a sua posic¢do no setor.

Em Portugal o setor das telecomunicacdes é regulado pela Autoridade Nacional de
Comunicacbes — ANACOM. Este setor encontra-se dividido em 4 segmentos principais:
Servico Telefonico Fixo, Servicos Moveis, Servigos de Acesso a Internet e Servicos de

Televiséo por Subscrigéo.

No mercado portugués de comunicacdes existem 3 prestadores que se destacam: o Grupo
NOS, a Vodafone e a MEO (Altice). Segundo o relatorio “Pacotes de servigos de
comunicacg0es eletronicas — 1° semestre 2022 apresentado pela ANACOM, a MEO foi 0

prestador com maior quota de subscritores de pacotes de servicos no final do 1S2022.
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Figura 4: Quotas de subscritores de pacotes 152022

Vodafone NOWO

MEO NOS

41,0% 35,7% 20,2% 3,0%

Fonte: ANACOM

O quadro abaixo apresenta as receitas no setor das telecomunicac6es entre 2018 e 0 2°
trimestre de 2022, valores disponibilizados pela ANACOM. Podemos verificar que o
valor das receitas tem aumentado ao longo dos anos, e quanto a 2022 o valor dos 2
trimestres j& € superior aos mesmos 2 trimestres de 2021 em 95.433 milhares de euros, e
deste modo se for mantida esta linha de aumento, em 2022 o valor total no final do ano

sera superior ao dos anos anteriores.

Quadro 4: Receitas geradas pelo setor das telecomunicagdes

Receitas Totais (Milhares de euros) 2018 2019 2020 2021 2022

Receitas retalhistas dos servigos mdveis

. o 3144460 3100487 3091785 3115 7855 949 386
(diretamente atribuiveis) |

Receitas de servigos fixos individualizados 1364619 1276408 1122879 1155 223% 343022
Receitas de servigos oferecidos em pacote 3946117 4097917 4309746 4460 141§ 1381 447
Outras Receitas 178 898 186 920 140531 137 238; 57791
Total | 8634092 8661732 8664940 8868385 2731646

Fonte: Adaptado ANACOM

Variagdo 2021/2020 = (8.868.385 — 8.664.940) / 8.664.940 = 2,35%

Uma vez que o ano de 2022 ainda ndo terminou, calculamos a variagdo entre 2021 e 2020
que é de 2,35%.

Através de valores apresentados pela ANACOM, podemos indicar que a variagéo entre o
2T22 e 2T21 foi de 3,8%, como ainda faltam 2 trimestres para terminar o0 ano de 2022

pode existir um aumento da variagdo mais significativo.
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Além das receitas obtidas € importante analisar o numero de subscritores de
telecomunicagdes em Portugal. Porque apesar da receita estar a aumentar ndo significa
que os subscritores possam estar a diminuir, pois pode existir um aumento de prego de

subscricao.

Atraveés da analise do quadro seguinte podemos verificar que o nimero de subscritores
tem aumentado ao longo dos anos tal como a receita. Relativamente aos 6 meses de 2022,
0s subscritores ja sdo mais de 50% do numero de subscritores de 2021, o que leva a

acreditar que no final do ano serdo mais que em 2021.

Quadro 5: Namero de subscritores

Namero de subscritores (Milhares) 2018 2019 2020 2021 2022
Acessos Moveis ! 69 755 70101 68 374 71289 37842
Senvigo telefénico fixo (clientes por acesso direto) ! 16 007 16 361 16 728 17 090 8670
Senvigo de TV por subscrigéo (Clientes) i 14 623 15 107 15667 16 156 8241
Internet em local fixo (clientes) 13660 14327 14935 15488 7936

Fonte: Adaptado ANACOM

Ao analisar os dois ultimos anos terminados (2020 e 2021) podemos constatar uma
variacao de 3,7% ((15.488 — 14.935) / 14.953).

Além das quotas de subscritores de pacotes de servi¢os, podemos também analisar as
quotas das receitas totais dos principais prestadores portugueses. Estes dados sdo
disponibilizados pela ANACOM regularmente e podemos retirar algumas conclusées. Os
valores da MEO tém-se mantido constantes ao longo dos anos, o Grupo NOS tem
diminuindo as suas quotas desde o ano de 2018 e pelo contrario a Vodafone apresenta um

aumento com maior significancia.

Ao calcular a variagcdo entre os anos de 2020 e 2021 para os 3 operadores obtemos 0s

seguintes valores:

MEO — ((157,2 — 157,9) / 157,9) = -0,44%
Grupo NOS — ((125,7 — 127) / 1279 = -1,02%
Vodafone — ((107,8 — 105,3) / 105,3) = 2,37%

Estes valores s6 comprovam a analise efetuada anteriormente.
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Quadro 6: Quotas de Receitas Totais por prestador

Quotas de Receitas Totais 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
MEO 164,3| 159,3|158,1|157,9| 157,2| 78,6
Grupo NOS 127,7/131,0/130,5/127,0|/ 125,7| 62,9

NOS Comunicagbes 122,21 124,91 124,31 120,9|119,5| 59,9
NOS Acores 19| 20 20 20| 20 10
NOS Madeira 3,6| 40| 42| 40| 40| 20
Vodafone 96,7| 98,7(101,5/105,3|107,8| 53,7
Grupo Nowo/Onitelecom 79 76| 72| 71| 18 00
NOWO 0,0/ 0,0 0,00 0,0 48| 32
Onitelecom 0,0/ 0,0, 0,0 0,0 03| 02
Outros 36/ 33| 28 28 25/ 14

Fonte: Adaptado ANACOM

2.4.1 Principais Fusbes & Aquisi¢des na historia do setor

Para o estudo apresentado € importante perceber qual a regularidade de processos de F&A

no setor das telecomunicacdes. Para tal sdo apresentados de seguida as principais

concentracdes que ocorreram ao longo do tempo em Portugal:

Em 1999 ocorreu a fusdo da AirTouch Communications Inc. com a
Vodafone Group Plc.

A 1% fusdo com relevancia na historia das fusbes do setor de
telecomunicacdes foi a incorporacdo da ZON pela OPTIMUS que mais
tarde alterou a firma para NOS SGPS, S.A. Esta fusdo ocorreu em 2013
apesar das empresas ja pensarem no processo desde 2007.

Em 2014 a Portugal Telecom que integrava a marca TMN decidiu terminar
com a mesma e passar o servico movel a MEO. Isto aconteceu com 0
objetivo de se antecipar a concorréncia ZON e Optimus que ja tinham
anunciado a fusdo, mas ainda néo existia 0 nome da nova marca. Neste
mesmo ano estava em curso a fusdo da Portugal Telecom com a Oi, de
modo a criar uma multinacional luso-brasileira de telecomunicagdes. Com
este processo a Portugal Telecom dividiu-se em 2 empresas, a PT Portugal
e aPT SGPS.
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e No decorrer de 2020 ocorreu a fusdo da NOS Lusomundo TV com a
NOSPUB, duas filiadas da NOS SGPS.

e Em 2015 a Altice comprou a PT Portugal ao grupo Oi. Sendo que em 2018
amarca PT e MEO passardo a designar-se Altice Portugal.

e No ano de 2021 a MEO fundiu-se com 4 empresas: a PT Moveis, a

Portugal Telecom Imobiliaria, a PT Cloud e Data Centers e a M. Call.

A empresa Abreu Advogados apresentou em 2022 um relatério sobre as F&A em Portugal
- “Portugal M&A: Moving Forward After COVID-19”, com o principal foco no

desenvolvimento de F&A com a Covid-19.

Figura 5: Processos F&A nas telecomunicagdes ao longo dos anos

How OME YEAR with COVID-1? impacted M&A volume in the Six Most Active
Sectors in Portugal

Most Active Sectors in M&A, by volume

3¥K
29

Fonte: Portugal M&A: Moving Forward After COVID-19

Através deste relatdrio podemos verificar que existiu um pico de F&A no ano de 2019
para o setor de Telecomunicagdes e Tecnologias e que um ano apds existir Covid-19

existiu uma diminuicgéo de 17%.
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Contudo, de acordo com o relatério publicado em 2021 pela consultora Ernst & Young
(EY), 49% das empresas do setor das telecomunicagdes apresentam intencéo de realizar

F&A no ano seguinte, sendo que caso se realize a média do setor sera superada.

Em setembro deste ano a Vodafone ja adquiriu a NOWO, de modo a reforcar a

competitividade no mercado.

Entretanto j& se fala de varios processos entre as empresas portuguesas e outros
operadores, entre eles estrangeiros. As F&A passardo a ser ainda mais recorrentes neste
setor, uma vez que surgiu 0 5G. Com toda a concorréncia que existe nos investimentos
do 5G e da fibra Gtica, € importante as empresas consolidarem a sua posi¢do no mercado
de modo a obter a garantir a melhor experiéncia aos clientes e assumir a lideranca nesta

nova tecnologia.

3 Estudo de Caso

3.1 Apresentacao sociedades envolvidas

De acordo com a informacdo disponibilizada no site do Grupo NOS podemos dar a
conhecer as empresas de acordo com 0s servicos prestados e com os dados do processo
de fusdo € possivel identificar o capital social e as agdes das empresas envolvidas.

e NOS Lusomundo TV, S.A.

A NOS Lusomundo TV era a empresa que disponibilizava canais e servi¢os aos diversos
operadores nacionais e internacionais (Angola, Cabo Verde e Mogambique).

Considerada uma empresa lider no fornecimento de contetdos, assegurava a distribuicao
de filmes e séries pelas varias produtoras independentes, uma vez que adquiria e geria o
direito dos mesmos. Apresenta um vasto catalogo de obras desde filmes portugueses a

“pblockbusters internacionais”.

Sendo dona do Centro de Produgdo Multimédia, a NOS Lusomundo TV produzia varios
canais de TV, além da distribuicdo de entretenimento digital (VOD, SVOD e EST).

A NOS Lusomundo TV, apresentava a data da fusdo, um capital social de €6.150.000,00,
representado por 2.050.000 a¢des nominativas, com valor nominal de €3,00 cada uma.
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e NOSPUB, Publicidade e Conteudos, S.A.

A NOSPUB concentrava-se na comercializacdo de publicidade em televisdo por
subscrigdo. Sendo lider do segmento de canais tematicos de filmes, séries e infantil.

Além da publicidade em televisdo, comercializava a publicidade em sala de cinema, tanto
em ecrd como fora dele. Assumiu uma vertente de inovagao, tentando disponibilizar ao
mercado solugBes inovadoras associadas aos contetdos dos meios que comercializava,

como por exemplo exposicao online complementar ¢ “product placement sponsoring”.

A NOSPUB, apresentava a data da fusdo, um capital social de €7.800.000, representado

por 650.000 a¢des nominativas, com valor nominal de €12,00 cada uma.

e NOS Audio — Sales and Distribution, S.A.

Resultado da fusédo por incorporacdo da NOSPUB pela NOS Lusomundo TV em 2020, e
anteriormente designada de NOS Lusomundo TV, a NOS Audio — Sales and Distribution
apresenta como atividade principal a negociacdo, compra e distribuicdo de direitos de
conteidos e outros produtos de multimédia tanto para televisdo como para outras
plataformas de distribuic&o. E responsavel por produzir diversos canais de cinema e séries
através da juncao de contetidos que adquire, sendo distribuidos posteriormente por varios
operadores entre eles a NOS ComunicacOes S.A. e as suas filiadas.

Além das funcbes que eram da NOS Lusomundo TV anteriormente, esta empresa também
se foca na gestdo da publicidade de canais de televisdo por subscricdo e nas salas de
cinema, fungdes que anteriormente eram da responsabilidade da NOSPUB.

3.2 Motivos para a realizacdo da fusdo

Tal como o projeto de fusdo indica, as duas sociedades apresentam objetos sociais
parcialmente coincidentes. A fuséo ocorre por forma a reforcar a capacidade competitiva
da empresa resultante com a concentracdo das duas entidades numa s6. A administragao
das sociedades considera que existira uma reducdo de custos e um aumento dos resultados

operacionais.

Com a fusdo vdo ser eliminadas algumas obrigacOes associadas as empresas envolvidas:
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e “Eliminacdo da obrigacdo de realizagdo das Assembleias Gerais da sociedade a
incorporar;

e Concentracdo das obrigacdes fiscais declarativas associadas a sociedade a
incorporar na sociedade incorporante e eliminacdo das despesas inerentes a
contratacdo de Revisores e de Técnicos Oficiais de Contas;

e Potenciacdo do poder negocial da empresa;

e Rentabilizagdo das potencialidades de recursos humanos existentes;

e Maior operacionalidade.”

Sendo que a NOSPUB apresenta maior capital social do que a NOS Lusomundo TV, a
incorporacdo foi no sentido contrario ao que seria espectavel, ou seja, ndo foi a NOSPUB
a incorporar a NOS Lusomundo TV. Acreditamos que esta decisdo foi meramente
estratégia por parte das empresas, uma vez que a presenca no mercado da NOS
Lusomundo TV seria superior a NOSPUB e a NOS Lusomundo TV ja estava presente em
mercados internacionais. Além disso a NOS Lusomundo TV detinha o Centro de

Producdo Multimédia.

3.3 Objetivos da fuséo

Com esta concentragdo as empresas pretendem obter uma estrutura com maior
flexibilidade de adaptacdo nas suas estratégias, de modo a integrarem e consolidarem a
posicao que ocupam no seu setor. Os principais objetivos apresentados para esta fusao
foram: a reducdo dos custos administrativos; a otimizacdo da rede de informacéo e da

dimensao financeira; reestruturacdo comercial e reorganizacao interna.

A reorganizacdo interna acontecerd inevitavelmente na jungdo das estruturas
administrativas e financeiras das duas empresas numa s0. Esta reorganizacdo permitira a
reducdo de diversos custos que advinham de por exemplo sistemas de contabilidade que
eram usados nas duas empresas e agora serdo apenas utilizados uma vez. Sera otimizada
toda a dimensdo financeira assim como a rede de informacdo, com a juncdo dos

conhecimentos dos colaboradores das duas empresas.

A reestruturacdo comercial serd atingida, uma vez que com a fusdo, a empresa ficara mais
competitiva no mercado que incorpora e com uma elevada possibilidade de desenvolver

sinergias.
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3.4 Método da Comunhao de interesses

Tratando-se de uma fusdo entre empresas sob controlo comum, isto €, empresas que
pertencem ao mesmo grupo (NOS), e sendo estas operacdes excluidas tanto da legislacdo
portuguesa (NCRF 14) como da legislacdo internacional (IFRS 3), as empresas podem
decidir qual o método que pretendem utilizar na contabilizacdo do processo de fusdo.

No que diz respeito a operacao de fusdo e de acordo com o processo de fusdo, foi realizada
ao abrigo do regime especial previsto nos artigos 73° e seguintes do CIRC. Deste modo a
transmissdo dos ativos e passivos aconteceu pelos valores que estdo inscritos na
contabilidade da sociedade incorporada, de modo a beneficiar do regime especial de
neutralidade fiscal identificado no artigo 74° n°3 do CIRC. Podemos entéo concluir que
neste processo de fusdo foi considerado o0 método da comunhdo de interesses para a sua
contabilizacéo.

Além da especificidade referida anteriormente, podemos também indicar que pelo
método da comunhdo de interesses a diferenca entre o valor registado como capital
emitido e o valor registado relativo ao capital adquirido, é ajustado nos capitais proprios.

Desta forma, ndo existira lugar a reconhecimento de goodwill.

3.5 A operacao de fusao

Sendo a NOS Lusomundo TV considerada a sociedade incorporante, e a NOSPUB
designada como sociedade incorporada, todo o patrimonio desta foi transferido para a
NOS Lusomundo TV. Passando a ter como firma NOS Audio — Sales and Distribuition,
a Lusomundo TV apresentou um aumento de capital social. Existiu a emisséo e atribuigédo
de novas acdes aos acionistas da NOS Audio — Sales. A troca de acdes neste processo de
fusdo teve por base as avalia¢fes dos negocios das empresas (informacéo preparada pelo

Grupo NOS internamente).

O capital social da NOS Audio — Sales passou a ser de 21.539.532€, representado por
7.179.844 acdes, com o valor nominal de 3€ cada. Com a fusdo a sociedade incorporante
passou a ser detida pela acionista da sociedade incorporada (NOS SGPS) e a sua acionista
antes do processo de fusdo (NOS Audiovisuais). A NOS Audiovisuais detém 2.050.000
acOes da sociedade e a NOS SGPS possui as restantes 5.129.844 ac0es.
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3.6 Analise fusdo Sob Controlo Comum

Considerando os balancos pré-fusdo da Lusomundo TV e da NOSPUB e o balango pos-
fusdo da NOS Audio — Sales apresentados no anexol — Processo de Fusdo, vamos analisar

0s movimentos efetuados nesta concentragdo de atividades.

Tanto o ativo e 0 passivo ndo corrente da NOS Audio — Sales, foram obtidos pela
transferéncia total dos valores das mesmas rubricas da NOSPUB para a NOS Lusomundo
TV.

No que diz respeito ao ativo e passivo corrente é obtido também pela transferéncia total
dos valores das empresas pré-fusdo. No entanto, existem ajustes em algumas rabricas,
relacionados com o facto de as duas empresas apresentarem uma relagdo intragrupo, ou
seja, existem relacdes de cliente/fornecedor entre elas. Como mencionado anteriormente,
as empresas devem eliminar as transacfes intragrupo entre si. Ao realizar a fusdo sdo
apurados os saldos das contas clientes e fornecedores a considerar e ajustados nos valores
totais a serem transferidos. Através dos valores apresentados abaixo conseguimos

perceber que existiu um ajuste intragrupo de 8.837.206€.

Tabela 1: Ativo e Passivo Corrente Fusao

NOS Lusomundo NOSPUB NOS Audio - Sales Diferenca
Ativo Corrente
Contas a receber - clientes 11 136 897 13571 343 15900 200 8 808 040
Contas a receber - outros 17 134 355 9618 159 26 752 515 1
Impostos a recuperar 14 613 14 613 -
Custos diferidos 344 491 21870 337194 29 167
Caixa e equivalentes de caixa - 4954 4954 -
Total Ativo Corrente 28 615 743 23230939 43 009 476 8 837 206
Passivo Corrente
Empréstimos obtidos 18 805 63 409 82214 -
Contas a pagar - fornecedores 4277518 2196121 6 163 788 309 851
Contas a pagar - outros 2088 459 2174090 4 262 550 1
Impostos a pagar 708 173 310611 1018 783 1
Acréscimos de custos 8 696 745 3105 248 3303 805 8498 188
Proveitos diferidos 105 181 354 845 430 859 29 167
Total Passivo Corrente 15 894 881 8204 324 15 261 999 8 837 206

Fonte: Elaboragao propria
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Em relacdo ao capital proprio é necessario decompor o calculo da reserva de fusdo e

capital proprio.
O capital social da NOS Audio — Sales é obtido através da seguinte formula:

Capital Social NOS Audio — Sales
= Capital social NOS LMTV + Capital social NOSPUB 1

+ valor emissdo novas a¢des — anulacao do capital NOSPUB

A reserva de fuséo apresentada no balanco da NOS Audio — Sales no valor de 6.653.137

foi obtida através do seguinte calculo:

Reserva fusao = Emissao novas acdes — anulacdo reserva legal NOSPUB
— anulacao de outras reservas e resultados acumulados NOSPUB

— anulagao capital social NOSPUB

3.6.1 Caélculo Valor emissdo novas acoes

Tabela 2: Valores apoio calculo do montante novas acdes

Rubrica Valor
Reserva fuséo 6 653 137,00
Capital social NOSPUB 7 800 000,00
Reserva legal NOSPUB 945 150,00
Outras reservas e resultados acumulados NOSPUB - 8 755,00

Fonte: Elaborag&o prépria
Através dos valores apresentados conseguimos calcular o valor das emissdes de novas

acoes:

Emissao novas agoes
= Reserva fusao + Capital social NOSPUB + Reserva legal NOSPUB

+ Outras Reservas e resultados acumulados - 3

Emissdo novas acées = 6.653.137 + 7.800.000 + 945.150 + (—8.755)

Emissao novas a¢oes = 15.389.532

—

Isto significa que a NOS Lusomundo TV emitiu 15.389.532 novas agdes para 0s
acionistas da NOSPUB.
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3.6.2 Célculo Réacio valorizagdo NOSPUB pela NOS Lusomundo TV

Considerando o valor de emissdo de novas agdes de 15.389.532€ e o indicado no projeto
fusdo que “a relagdo de troca das participagdes sociais, tem por base as avaliacdes dos
negocios das empresas preparadas internamente pelo Grupo NOS”, podemos concluir que
o valor de emissdo de novas acdes é obtido pela multiplicacdo do n° de a¢Ges da NOS
Lusomundo TV pelo seu valor nominal e pelo récio de valorizagdo da NOSPUB pela
NOS Lusomundo TV.

Tabela 3: Valores apoio calculo do racio valorizaggo NOSPUB pela NOS

Lusomundo TV

Rubrica Valor
Emiss&o novas agoes 15 389 532,00
N°a¢des NOS Lusomundo TV 2 050 000,00
Valor nominal 3,00

Fonte: Elaboracdo propria

Com os valores apresentados podemos calcular o racio da valorizacdo da NOSPUB pela
NOS Lusomundo TV: —

Racio valorizacdo NOSPUB pela NOS Lusomundo TV

Emissao novas agoes

G acdes NOS Lusomundo TV * Valor nominal

15.389.532

Récio valorizagdo da NOSPUB pela NOS Lusomundo TV = 3050.000 %3

Racio valorizacdo da NOSPUB pela NOS Lusomundo TV = 2,5

3.7 Conclusoes fusdo - método da comunhao de interesses

Através da analise apresentada podemos confirmar os dados indicados no ponto 3.4.
Conseguimos verificar que ndo existiu o reconhecimento do goodwill, uma vez que
segundo o relatorio e contas do 4Q20 da NOS, se 0 excesso de custo tiver origem numa

aquisicdo por fusdo, o goodwil deve ser registado como ativo e incluido nas rubricas de
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“Ativos intangiveis” (Nota 9) e esta rubrica resultou apenas da soma dos valores das duas

empresas pré-fusao.

Verificamos que ndo existiu valorizacdo através do justo valor, nem foram considerados
no balanco pos fusdo, uma vez que os ativos e passivos foram transmitidos pelos valores

que estdo inscritos na contabilidade incorporada.

Os ajustes que existiram ocorreram a nivel do passivo e ativo ndo corrente e advieram da
relagdo intragrupo que as duas empresas apresentam. Podemos identificar uma relagéo de
cliente/fornecedor entre elas, e ndo faria sentido passar os valores inscritos na
contabilidade, mas sim descontar os valores credores e devedores que apresentavam no

momento da fusdo na sua relacgéo.

Deste modo, podemos comprovar que foi utilizado o método da comunhéo de interesses

para a contabilizacdo deste processo de fusao (art.74° n°3 CIRC).

3.8 Método de compra

Utilizando o método de compra, as F&A contabilizam-se segundo os principios da
compra normal de ativos. Assim sendo, o comprador regista pelo justo valor os ativos e
passivos adquiridos, a data de aquisicdo. De acordo com o Relatdrio e Contas 2020 do
Grupo NOS, “o excesso do custo de aquisi¢do relativamente ao justo valor da parcela do
Grupo nos ativos e passivos identificaveis adquiridos € registado como goodwill” e deve

ser reconhecido na rabrica de ativos intangiveis.

“O goodwill ndo é amortizado, sendo sujeito a testes de imparidade pelo menos uma vez
por ano, em data determinada, e sempre que existam a data da demonstracdo da posicao
financeira alteracBes aos pressupostos subjacentes ao teste efetuado, que resultem em
eventual perda de valor. Qualquer perda por imparidade € registada de imediato, na
demonstragdo dos resultados do exercicio, na rubrica de “Perdas por imparidade” e ndo ¢

suscetivel de reversdo posterior” (Relatorio e Contas 2020 Grupo NOS, p.185).

3.9 Processo de fusédo pelo método de compra

De modo a tentarmos perceber as diferencas entre os dois métodos de contabilizacéo

vamos aplicar ao balango pré-fusdo da NOS Lusomundo TV e da NOSPUB o método de
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compra para a obtencdo do balanco pés-fusdo da NOS Audio — Sales, supondo que nédo

existe controlo comum, nem sdo empresas intragrupo.
3.9.1 Justo Valor dos ativos e passivos

Para aplicacdo deste método é necessario a avaliacdo pelo justo valor dos ativos e passivos
identificados. Com base nos valores disponibilizados (apenas valores contabilisticos), 0s

justos valores foram calculados apenas para elaboracdo desta dissertacdo, ndo sendo 0s

valores reais.

Os valores abaixo representam as diferencas de avaliacdo dos elementos patrimoniais

(justo valor):

Tabela 4: Justos valores NOSPUB

Rubrica Valor Contabilitico  Justo Valor Diferenca
Ativos intangiveis 80 959,00 93 800,00 12 841,00
Contas a receber - clientes 13571343,00 13498500,00 - 72 843,00
Empréstimos obtidos - 63 409,00 - 65 000,00 - 1591,00
Contas a pagar - outros - 2174090,00 - 2006497,00 167 593,00
Total 11414803,00 11520803,00 106 000,00

Fonte: Elaboragdo propria

Tabela 5: Justos valores NOS Lusomundo TV

Rubrica Valor Contabilitico  Justo Valor Diferenca

Ativos tangiveis 933 366,00 950 000,00 16 634,00
Contas a receber - outros 17134 355,00 17 115025,00 - 19330,00
Empréstimos obtidos - 18 805,00 - 19 105,00 - 300,00
Contas a pagar - fornecedor - 4 277 518,00 - 4 150 240,00 127 278,00
Total 13771398,00 13895 680,00 124 282,00

Fonte: Elaboragéo propria

Supondo que o valor da NOSPUB com base no justo valor é de 11.520.803,00€ ¢ o valor
de mercado das acdes da NOS Lusomundo TV ¢ de 6,75€.

Como indicado anteriormente ao ser utilizado o método de compra no processo de fuséo,

existira lugar a reconhecimento de goodwill.
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3.9.2 Relacéo troca acoes

Para este ponto vamos considerar os 2,5 do racio de valorizacdo da NOSPUB pela NOS

Lusomundo TV de modo a serem mais comparaveis os dois métodos.

—_

N° acdes da NOS Lusomundo TV a atribuir aos acionistas da NOSPUB =
11.520.803/6,75 = 1.706.786 acdes L 5

Célculo relacao de troca = 1.706.786/650.000 = 2,6

3.9.3 Calculo de Goodwill NOS Lusomundo TV

O goodwill pode ser obtido através da subtracdo da diferenca de avaliacdo (valor
contabilistico - justos valores) a diferenca de aquisi¢do (valor da empresa no processo de

fusdo - valor da empresa antes do processo).
Goodwill = Dif? aquisicdo — Dif2 avaliacao
Dif? aquisicdo = prego aquisicdo — valor sit. liquida
Dif2 aquisicao = 13.837.500 — 6.150.000

Dif? aquisi¢dao = 7.687.500

O preco de aquisicdo foi obtido através do n° de agcbes da NOS Lusomundo TV

multiplicado pelo valor de mercado das suas acdes (2.050.000*6,75).

Dif? avaliagcao = 124.282

A diferenca de avaliagdo obtemos através da diferenca entre o valor contabilistico dos

ativos e do seu justo valor, consoante tabela apresentada no ponto 3.9.1.
Assim sendo, o goodwill seré:
Goodwill = 7.687.500 — 124.282

Goodwill = 7.563.218
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3.9.4 Calculo de Goodwill NOSPUB

Para o calculo do goodwill na NOSPUB é utilizado o mesmo método apresentado

anteriormente: —
Goodwill = Dif? aquisicdo — Dif2 avaliacao
Dif2 aquisicdo = preco aquisicdo — valor sit. liquida
Dif2 aquisicdao = 11.520.803 — 7.800.000

Dif2 aquisicao = 3.720.803

O preco de aquisi¢do foi o valor identificado no ponto 3.9.1. como o justo valor da
empresa NOSPUB.

Dif? avaliagao = 106.000

A diferenca de avaliagdo obtemos através da diferenca entre o valor contabilistico dos

ativos e do seu justo valor, consoante tabela apresentada no ponto 3.9.1.
Assim sendo, o goodwill sera:
Goodwill = 3.720.803 — 106.000
Goodwill = 3.614.803

Como indicado anteriormente o goodwill deve ser reconhecido na rabrica de ativos fixos

tangiveis da empresa resultante.

3.9.5 Balanco de Fuséo

| | Goodwill = Goodwill NOS Lusomundo TV+ Goodwill NOSPUB

Goodwill = 3.614.803,00 + 7.563.218,00 = 11.178.021,00 10

(Ponto 3.9.3.23.94)

| | Prémio emissao de a¢Bes = Valor Fusdo — Aumento Capital

11
Prémio emissao de a¢des = 11.520.803 — 1.690.000 = 9.830.803
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| | Reserva Fusdo = N° a¢cdes NOS Lusomundo TV* Valor Mercado
Acdes NOS Lusomundo TV — Capital Social NOS Lusomundo TV

Reserva Fusdo = 2.050.000 * 6,75 — 6.150.000 = 7.687.500 (Ponto
3.9.1.e39.2)

| | Diferenca entre o valor contabilistico dos ativos e passivos e 0 seu

justo valor (Ponto 3.9.1.)

_ Aumento capital = N° acdes NOSPUB * Récio valorizacdo NOSPUB
pela NOS Lusomundo TV

Aumento capital = 650.000 * 2,6 = 1.690.000 (Ponto 3.9.2.)
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Tabela 6: Balanco Fusdo pelo método de compra

Valores NOSPUB Corregdes Justo valor
|Montante em € NOS Lusomundo TV Débito Crédito Débito Crédito NOS Audio - Sales
Ativo 29 811 111,00 65 442 227,00
Ativo Nao Corrente
Fusdo - - - 10 968 750,00 10 968 750,00 -
Ativos fixos tangiveis 933 366,00 21101,00 - 16 634,00 - 971 101,00
Ativos intangiveis 112 012,00 80 959,00 - 12 841,00 - 205 812,00
Ativos intangiveis (goodwill) - - - 11178 021,00 - 11 178 021,00
Direitos de uso 70 905,00 138 698,00 - - - 209 603,00
Contas a receber - outros - 454 886,00 - - - 454 886,00
Impostos a recuperar - 497 237,00 - - - 497 237,00
Outros ativos financeiros 1261,00 3988,00 - - - 5 249,00
Ativos por impostos diferidos 77 824,00 87 985,00 - - - 165 809,00
Total Ativo Nado Corrente 1 195 368,00 13 687 718,00
Ativo Corrente
Contas a receber - clientes 11136 897,00 13571 343,00 - - 72 843,00 24 635 397,00
Contas a receber - outros 17 134 355,00 9618 159,00 - - 19 330,00 26 733 184,00
Impostos a recuperar 14 613,00 - - - 14 613,00
Custos diferidos 344 491,00 21 870,00 - - - 366 361,00
Caixa e equivalentes de caixa - 4 954,00 - - - 4 954,00
Total Ativo Corrente 28 615 743,00 51 754 509,00
Capital Préprio 13 692 439,00 40 656 302,00
Capital social 6 150 000,00 - 7800 000,00 7800 000,00 _ 7 840 000,00
Reserva legal 385 250,00 - 945 150,00 - - 1 330 400,00
Prestagdes acessorias 743 465,00 - - - - 743 465,00
Plano de ag6es 23 215,00 - 18 848,00 - - 42 063,00
Outras reservas e resultados acumulados - 2 299,00 - - 8 755,00 - - - 11 054,00
Prémio emissdo acdes - - - - 9 830 803,00 9 830 803,00
Reservas fusdo - - - - 7 687 500,00 7 687 500,00
Resultado liquido do exercicio 6 392 808,00 - 6 800 317,00 - - 13193 125,00
Passivo 16 118 672,00 24785 925,00
Passivo Ndo Corrente
Empréstimos obtidos 50 242,00 - 105 843,00 - - 156 085,00
Provisdes 173 123,00 - 194 841,00 - - 367 964,00
Contas a pagar - outros - - 454 886,00 - - 454 886,00
Passivos por impostos diferidos 426,00 - 339,00 - - 765,00
Total Passivo Ndo Corrente 223 791,00 - 979 700,00

Passivo Corrente

Empréstimos obtidos 18 805,00 - 63 409,00 - 1 891,00 84 105,00

Contas a pagar - fornecedores 4277 518,00 - 2196 121,00 127 278,00 - 6 346 361,00
Contas a pagar - outros 2 088 459,00 - 2174 090,00 167 593,00 - 4 094 956,00
Impostos a pagar 708 173,00 - 310 611,00 - - 1018 784,00
Acréscimos de custos 8 696 745,00 - 3105 248,00 - - 11 801 993,00
Proveitos diferidos 105 181,00 - 354 845,00 - - 460 026,00
Total Passivo Corrente 15 894 881,00 23 806 225,00
Total Capital Préprio e Passivo 29811111,00 24515793,00 24515793,00 30271117,00 30271117,00 65 442 227,00

Fonte: Elaboracéo prépria
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3.9.6 Conclusdes fusdo - método de compra

O estudo de caso apresentado no ponto 3.8 e 3.9 serviu para demonstrar uma fuséo por
incorporacdo de duas empresas sem controlo comum, ou seja, utilizando o método de

compra.

Ao ser considerado este método e segundo a NCRF 14 existe lugar ao reconhecimento de
goodwill (8832 a 35). Este foi reconhecido como um ativo fixo intangivel. Existiu o
reconhecimento tanto do goodwill da sociedade incorporada como do goodwill da

sociedade incorporante.

A transferéncia de valores ocorreu pelo justo valor dos ativos e passivos identificaveis e

ndo pelo valor contabilistico, tanto para a NOS Lusomundo TV como para a NOSPUB.

3.10 Principais diferencas entre os métodos segundo o estudo de caso

Atraveés do estudo de caso apresentado, podemos concluir os seguintes pontos em relagao

aos dois métodos:

Quadro 7: Diferencas entre Método de Compra e Método da Comunhdo de

Interesses

Meétodo de Compra Método da Comunhéo de Interesses

Ativos e passivos adquiridos registados

pelo justo valor.

Ativos e passivos transferidos registados
pelos valores que estavam registados nas
entidades envolvidas.

Existe lugar ao reconhecimento de

goodwill ou negative goodwill.

Né&o existe reconhecimento de goodwill ou

negative goodwill.

O goodwill deve ser registado como um

ativo.

Registado como capital préprio qualquer
diferenca entre o valor do capital emitido

e do capital adquirido.

Ao reconhecer os ativos e passivos pelo
justo valor, os custos da transacdo sao

reconhecidos diretamente no resultado.

Custos do processo de F&A devem ser
reconhecidos como gastos, no periodo em

que séo efetuados.

Fonte: Elaboracéo prépria
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3.11 Vantagens das fusdes sob controlo comum

A principal vantagem que podemos identificar é a ndo existéncia de legislacdo a ser
seguida pelas empresas envolvidas em processos de concentracfes de atividades sob
controlo comum. Esta vantagem traduz-se em indmeras vantagens, uma vez que a

empresa pode optar pelo método que lhe proporciona melhores resultados.

No caso apresentado pelo método de compra existiu lugar ao reconhecimento de goodwill,
mas caso o0 valor fosse negativo (negative goodwill), o simples facto da empresa ter a
possibilidade de optar pelo método da comunhdo de interesses em que nao existe

reconhecimento, torna-se uma mais-valia para 0 processo.
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CApriTULO III - CONCLUSAO
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Sendo as F&A consideradas uma das melhores estratégias que as empresas podem adotar
para aumentar o seu valor para 0s acionistas e no mercado, é importante perceber quais

0S motivos, vantagens e desvantagens que advém destes processos.

Podemos concluir que apesar da intencdo de harmonizar as politicas contabilisticas por
parte do 1ASB e do FASB, as normas internacionais ainda ndo séo perfeitas e abrangentes
a toda a diversidade de situacdes que ocorrem no mundo empresarial. As F&A sob
controlo comum ainda ndo estdo contempladas nas normas, podendo a empresa optar pelo
método que mais vantagens Ihe proporcionar. Contudo existem esforcos para culminar

esta lacuna, através do discussion paper, publicado em novembro de 2020.

Esta dissertacdo teve como finalidade mostrar o tratamento contabilistico das F&A e
analisar as principais diferencas entre 0 meétodo de compra e 0 método de comunhdo de
interesses. Com interesse nas vantagens que uma empresa pode obter se entrarem numa
fusdo sob controlo comum. Analisamos o reflexo destes métodos nas demonstracoes

financeiras, com principal foco no goodwill, no capital adquirido e nas reservas da fuséo.

Apos a identificacdo das principais caracteristicas dos processos de F&A, tanto a nivel
mais tedrico (defini¢des, tipos, motivos, vantagens e desvantagens), como a nivel mais
pratico (NCRF 14, IFRS 3, método de compra e método da comunhdo de interesses),
iniciou-se o estudo de caso sobre uma fuséo sob controlo comum entre a NOS Lusomundo
TV e a NOSPUB, o que permitiu analisar o método utilizado pelas empresas na
contabilizacdo do processo, 0 método da comunhdo de interesses e posteriormente aplicar
0 método de compra aos balancos pré-fusdo como se as empresas nao tivessem controlo

comum.

Concluimos que pelo processo de fusdo ocorrido ndo existiu lugar ao reconhecimento do

goodwill, nem valorizacéo pelo justo valor enquanto que pelo método de compra aplicado
posteriormente neste estudo, o goodwill foi reconhecido e os ativos e passivos foram
contabilizados pelo justo valor.

Podemos também concluir que as empresas que se envolvem em processos de fusao sob
controlo comum, tém a enorme vantagem de escolher o0 método de contabilizacdo a
aplicar, que melhor satisfaz os objetivos pretendidos. Apesar do método de compra ser o
identificado na legislacdo para fusbes sem controlo comum, muitas empresas envolvidas
em BCUCC optam pelo método da comunhdo de interesses, uma vez que ndo existe custos

com a valorizagéo pelo justo valor e o risco de existir negative goodwill.
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A principal limitacdo deste estudo é o facto de no processo de fusdo disponibilizado no
portal da justica ser apresentado apenas o método da comunhéo de interesses (método
utilizado na contabilizacdo) e para aplicacdo do método de compra nos balancos das
empresas envolvidas pre-fusdo é necessario ter em consideragdo justos valores que nédo

sdo os reais ao momento da fusao.

Num estudo futuro proponho o contacto com as empresas envolvidas, para a obtencao das
duas analises efetuadas do lado deles (balanco pos fusdo pelo método da comunhéo de
interesses e pelo método de compra), de modo a serem mais objetivos 0s resultados
apresentados. Uma vez que as empresas necessitam de optar pelo método mais vantajoso,

devem planear a contabilizacéo pelos dois métodos.

No caso de ser publicada legislagdo concreta para fusdes sob controlo comum, era
interessante um estudo com a aplicagcdo da mesma a empresas envolvidas em processos
de F&A.
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Anexo | — Processo Fusao NOS Lusomundo TV e NOSPUB

Projeto de fusdo por incorporacio da sociedade

NOSPUB, PUBLICIDADE E CONTEUDOS, S.A.

(sociedade incorporada)

na sociedade

NOS LUSOMUNDO TV, 5.A.
(sociedade incorporante),

Elaborado nos termos do artigo 98.° do Cédigo das

Sociedades Comerciais

iNDICE

61



1. kdentificatio das sociedades intarvenientes. ..o .3
2. Modalidade, motives, condigdes e objetivos da fusdo,

relativamente & cada uma das seciedades participantes ... 4
3. ldentificacic das participagdes que alguma das sociedades
participantes detenha no capital de UITA o e 10
4. Balangos das Sociedadaes intervenientes ..., [
£, Data contabilistica da fusSo........cccmmmmmmmsmmmesmre n
&. Actes a atribuir 4 s6cla Gnica da sociedade incorporada...... L

7. Direftos assegurados pela seciedade incorporante & aclonista dnkca
ﬁ Emd. -II'II:DITIICE'-H.di EI:H"I"I dlr!l..m Eﬁ-ﬂdﬂ]E. N 0L U DO R R e e 11

B, Vantagens especidgis.. ... s 12
9. Projeto de alteracdes a introduzir nos estatutos da Sociedade
ICORPOFAMDE ...oviininimamassiaraarars s s s g oy s rm s st s ot i 2
10, Medidas de protecio dos direitos dos crederes. ... 13
11, Medidas de protecis do direite de tercelros ndo socios a participar
nas lucras da Sociedade INCOMDOFANTR. ..y o e st seases 14

14, Awibuicio da posicio contratual & Sociedade Incovporamte

dw“ dm contratos dE ‘tl‘ﬂhﬂ."'lﬂ kN R 1 5

T R 15
16, Consults de doeumiBADTES sy 15
17, Dispensa de exame do projeto de fusio.....ooomeens 14

z

62



1. ldentificacio das sociedades intervenientes

A projetada fusio entre a NOSPUB, PUBLICIDADE E CONTELIDOS,
5.4, enquanto sociedade incorporada, & a WNOS LUSOMUNDD TV, 54
engquanto sodgdade incorporants terd lugar através da Incorporagdo da
primiira na segunda das socledades supra identificadas.

A Sociedade incorperada & a NOSPUB, PUBLICIDADE E CONTELUDOS,
S.A. [NOSPUB), sociedsde com o mdmero dnico de matricula na
Conservaldria do Registo Comercial de Lisboa e de pessoa coletiva
504.311.115, corn sede na Rua Actor Antdnia Silva, n.” % - Camipo Granda,
frequesla do Lumlar, concelho de Lisboa, com o capital social de €
2 E00.000,00 [sete milhdes e oitocentos mil euros), integralmente realizado
2 dividido em &50.000 [seiscentos & cinquenta mil) {865 nominativas, com
o walor nominal de € 12,00 [doze euros) cada urma.

A Socledade Incorporante & a MOS LUSOMUNMDD Tv, 5.4 (MOS
LUSOMUNMDO TV), socedsde com o ndmers Onlcs de matricula na
Consarvatdrla do Registo Comerclal de Lisboa e de pessca coletiva
S00.140.618, com seda na Rua Actor Antdnle Sllva, n 9 - Campo Grande,
fraguesia do Lumdar, concelho de Liskoa, com o capital social de €
£.150,000,00 (sais milhdas, cente @ cinguenta mil eures], Integralrments
realizado ¢ dividido em 2,050,000 [dois milhdes & dinguanta mil agbes) agdes
nominativas, com o vakor nominal de € 3,00 (trés eures) cada uma,

A acionista Onica da Sociedade Mcorporada e futura acionista da
Sociedade Incorporante & a NOS, SGPS, S.A., sociedade aberta (doravants
MO, 5GPS), com sede na Rua Actor Antdnbe Sihva, ndmers ¥, Campo Grande,
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freguesia do Lumiar, concelho de Lisboa {1600-404), matriculada na
Conservatdria do Registo Comercial sob o ndmero Unico de pessoa colativa
504453513, com o capital social de € 5.151.613,80 {(dnco milhdes, cento &
cinguenta @ um mil, seiscentos e treze euros e oitenta céntimos)
integralmenta realizado e dvidido em 515.161.380 (quinhentos @ quinze
milhdes, cento e sessenta e uma mil, trezentas e oitenta) agdes com o valor
nominal de €0,01 [um céntimo de euro)cada uma.

A acionista Gnica da Sociedade Incorporante é a NOS AUDIOVISUAIS,
SGPS, SA. (doravants NOS AUDIOVISUAIS), com sede na Rua Actor Antdnio
Silva, nimero 9, Campo Grande, freguesia do Lurniar, concelho de Lisboa
(1600-404), matriclada na Conservatéria do Regsto Comercial sob o
ndmero (nico de pessoa coletiva 514,367 687, com o capital social de €
17.061.000,00 {dezassete milhdes, sessenta e umn mil euros), integralmente
realizado ¢ dividido em 6.050.000 (seis milhdes o cinquenta mil) agdes, com
ovalor nominal de € 2,82 (dois euros e oitenta e dois céntimos) cadauma.

2. Modalidade, motivos, condicdes e objetives da fusdo,
relativamente a cada uma das sociedades participantes

2.1. Modalidade

A operagdo de fusio serd realizada, mediante a transferéncia global do
patriménio da sociedade “NOSPUB" para a socledade "NOS LUSOMUNDO
™

A transrmissBo dos valores patrimoniais atives e passivos ocorrerd
pelos valores pelos quais estdo Inscritos na contabilidade da sociedade
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Incorporada, por forma a que a mesma possa beneficiar do regime especial
de neutralidade fiscal previsto nos artigos 74.% ¢ seguintes do Cédige do
Imposto sobre os Rendimentos das pessoas Coletivas (IRC),

Com o registo definitivo da fus3o no registo comercial, serd extinta a
sociedade a incorporar, transmitindo-se a universalidade dos respetives
direitos e obrigagdes para a Sociedade incorporante.

2.2, Motivos

A Sociedade Incorporada tem por atividade principal "o exercicio da
atividade de televisio e de produgio de conteddos”, podende também
dedicar-se & "concegdo, produglo, realizagio e comercializagdo de
programas relatives a quaisquer eventos, aptos a serem cbjeto de difusio
por qualguer melo, nomeadamente em televisdo, rédio, intemnet e
multimédia®, & “exploragdo de publicidade e de quaisquer atividades de
valorizagio comercial de objetos e figuas Ngadas & atividades desportivas,
artisticas, culturais e, em geral, de entretenimento” e & “prestacio de
servigos de assessoria, consultadoria e outros, direta ou Indiretamente
redacionados com as atividades e servigos referidos no ndmero um e nas
diversas alineas deste nimero ou que neles se suportem ou defes fagam
uso” e detém, no seu patriménio, (i) Softwares de gestio de publicidade,
publicidade direclonadas e cutros; e (il) a autorizagio para exercicio da
atividade televisiva e exploragiio de servicos de programas televisivos,
designadamente dos seguintes canais de televisio;

a) Canal de televisio atualmente denominado *TV Cine Top®
(Deliberagio n.” B00D/2003 da Alta Autoridade para a Comunica¢io Sodal
aprovada em 21 de Maio de 2003 e objeto de renovagio nos termos da
Deliberacio ERC/2018/118 (AUT-TV));

65



b} Canal de televisio atualments denominada °TV Cine Edition”
(Delibaragio n.° B00/2003 da Alta Autoridade para a Comunicagio Social
aprovada em 21 de Maic de 2003 e objeto de rencvagdo nos termos da
Deliberacio ERC/D01819 [AUT-TV])

¢} Canal de televisho atualmente dencminado “TV Cine Emotion”
{Deliberagio n.® 497/2004 da Alta Autoridade para a Comunicagio Social
aprovada e & de abril de 2004 & objete de rencvagio nos tarmos da
Deliberagio ERC/2019/104 (AUT-TV)L:

d) Canal de televisio atualmente denominado *TV Cine Action”
(Deliberacko n® 487772005 da Alta Autoridade para a Cormunicagio Social
aprovada em 4 de maio de 2005).

Por seu ladeo, a Sociedade lncorporante tem por atividade principal "o
exercichy da atividade de telewvisSo, a produglo, comercializagio e
distribulcdo de canais televisivos, bem como sutras conteddos audiovisuals
e produtas & sevvicos direta e indiretamente relacionados, sob quaiquer
modalidade & plataforma, incluindo televisio, internet @ cinema @ ainda a
angarlacie e exploragio de pubiicidade, nomeadamente para talevisdo,
rddio, Internet @ cinema” e detém, no seu patiménis, (1) um Centro de
Praducle Multimédia (Softwares, servidores e outros eguipamentas); (ii] a
autorizacho para exercicio da atividade de televisho e exploragio do servigo
de programas televisive denominado MNOS Swdies aprovada pela
Deliberacio ERC/2019123 (ALUT-TV] de 8 de maio, e (iii] ¢ servigo de
programas televisive de nominado Canal NOS aprovade em 20 de abril de
2016 - Deliberacio ERC/2016/102 (AUT-TV].,

Como decorre do supra descrito, as socledades participantes t&m
abjetos socias parclalmente coincidentes.
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Pretendem as respetivas administragdes proceder 4 concentragio das
referidas atividades numa sé empresa, reforgando a sua capacidade
competitiva.

Com efeito, o agregar numa (nica sociedade as atividades comerciais
exercidas permitird o desenvolvimento de sinergias, um maior controlo da
atividade desenvolvida e um melhor aproveitamento dos recursos
existentes & luz das necessidades do mercado.

Assim, para além da simglificacio @ transpar@ncia que uma gestdo
unitiria acarreta, através do aproveitamento eficiente de sinergias
potenciais, designadamente das tendentes 3 criagic de mecanismos de
controlo e concantragie racional de ecforgos, vorificar so 3o dignificativas
racionalizagbes de custo, mediante a eliminagdo de obrigagdes ¢ atos
Inerentes as socledades que se irfio concentrar numa b, designadamente:

v Eliminagio da obrigagio de realizagio das Assemnblaias Gerais da
sockedade a incorporar;

v Congentraciio das obrigacdes fiscais dedlarativas associadas a
sociedade a incorporar na sociedade incorporante e eliminag3o das
despesas inerentes & contratagdo de Revisores e de Técnicos Oficlals
de Contas;

v Potenclacdodo peder negocial da empresa;

v Rentabilizacdo das potencialidades de recursos humanos existentes;
3

v Malor operacionalidade.
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Face ao exposto, os drgios de administragdo das socledadas
intervenlentes entendam que, com a operacdo de fuso que pretendem
lewar & efeito, se alcangard uma significativa melhoria, quer ao nivel da
reducio de custos, quer aonivel de aumento de resultados operacionais.

1.3. Condigdes

A oparacio de fusio serd realizada mediante a trarsferncia global de
patrimanio da sochedade incorporada, tal come exigtin & data de 371 de
gutubro de 2020, por incorparacie na HOS LUSOMUNDOS TV, sociedade
incorparante.

1.4. Objetivos

O processo de fusio em curse pretende abranger, nofmeadarmentes, as
sequintes dreas de atuagio;
¥  Reorganizacio intema designadaments ac nivel administrativo @
financeiro, por forma a reduesr & racionalizar o custos em consaqudncia da
posténcia de viras estruturas administrativas e de diversos sisternas da
contabilidade;
o Regstruturaclo comsrcial designacamente do  posicionaggnito
competitive que as sociedades otupam no mercads, através do pleno
aproveltamanto das sinergias comerciais g técnicas existentes nas
sackdades envelvidas;
/  Otimizacio da dimensdo financeira e da rede de informacs
integrando-a numa ksgica (nica,
¥ Reducio dos custos administrativos decorrentes da recrganizacio da
atividade.
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Com esta operagdo de concentragio pretende-se obter urna estrutura
mais expedita, que permita uma maier fledbllidade de adapiachc da
estratégia deservolvida pelas sociedades intersenlentas, numa dtica de
integracic ¢ consofidacio da posicio que atualmente ocupam no sector da
atividade a que se dedicam.

A resstruturacho passa pela transmissdo, a titulo wniversal, para a
esfera da NOS LUSOMUNDO TV da totalidade do patriménio da NOSPUB,
oo visla 4 sgregar esforgos comerciais ¢ administratives na mesma
eftidade, fortalecendas o envolvimento ofetive na prossecucdo das
respetivas obrigacdes legais e regulatdrias, designadamente no que se
refere ds Autorizacdes concedidas pela ERC 4 NOS PUB para o exercicho da
atividade televisiva e exploragio dos servigos de programas televisivos
atualmente denaminados “TW Cine Top™ (Delibaracio n,® S00,/3003 da Aka
Autoridade para a Comunicagio Social aprovada em 21 de Malo de 2003 &
objeto de renovagio nos termos da Deliberagio ERC/2018/178 (AUT-TV]),
“TW Cine Edition” (Defiberagio n.® BO0/2003 da AMa Auvtoridade para a
Comunicagdo Social aprovada am 21 de Malo de 2003 e cbjeto de renovacio
nos termos da Deliberagie ERC/2018M9 (AUT-TV)) “TV Gne Emotion”
(Delibaracido n® 4970004 da Alta Autoridade para 8 Comunicacio Social
aprovada em & de abeil de 2004 & objete de renovagho nos termos da
Dwefiberagio ERC2019106 (ALT-TV)) & “TV Cine Action® (Deliberacia n.”
AETT/ 2005 da Alta Autoridade para a Comunicagie Social aprovads em 4 de
maie de 3EN5), Messe sentido, serdo aproveltados todos os elementos
pessoais e patrimaonials (bens, direftes @ obrigagdes) relevantes de cada uma
das sociedades participantes, permarmcorndo na secledade final o substrates
pesscal, organizative @ patimonial das sockedades Incorporadas, assim
preservands & dando garantias de continuidade de exploracio dos exatos
termos & caractaristicas do projeto televisive subjacente a cada um des
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servicos de programas televisivos supra referidos, cuja autorizagio fol
aprovada pela ERC, nomeadamente no que se refers 4 qualidada técnica,
viahilidade econdmica e unidade crganizativa gue sustantaram a atribuicio
do respetivo titule habilitante & subseguantes renovagbes. Nesse mesmo
sentido, acresce igualmente o facto de, jd 4 data, a NOS SGFS ser,
indiretarnenta, detentora dltima e na totalidade do capital social das
socledades obleto da fusio em aprego, assequrando &ssim & continusdade
do controlo & da exploragdo dos servigos de programas televisivos supra
identificados.

3. |dentificacho das participagdes que alguma das sociedades
participantes detenha no capital de outra

Menhuma das sociedades participantes detém qualquer participagio
no capital da cutra.

4, Balangos das Socledades intervenientes

Os balangos das sociedades intervensentes, reportados a 31 de
outubro de 2020 e aprovados em reunibes de Assembleia Geral das
sociedades intervenientes realzadas em 27 de novembro de 2020
apresentam-se no Anexo | do presente prajeto,

A presente operaclo de fusdo serd efetuada ao abrigo do regime
especial previsto nos artiges 73.* & seguintes do Cddigo do Imposto sobre o
Rendimerto das Pessoas Coletivas, observando-ge todas as condiqfes legais
de que depende a aplicagio desse reglme, designadamante as insoritas ne n."
3 do artigo 74.% daquede Cédigo, pele que os elementos patrimonials ativos e

ke
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passivos objeto da transmissdo por fusio serdo Inscritos, para efeitos fiscals,
na contabilidade da Sociedade Incorporante com o8 mesmos valores que
tinham na contabilidade da Socisdade incorporada.

5. Data contabilistica da fusdo

As oparagas da Socedade Incovporada consideram-se, do ponto de
vista contabilistico, como efetuadas por conta da Sociedades Incorporante, a
partirdas zero horas do dia 1 de janeiro de 2020,

&, Agbes a atribulr & aclonista Gnica da socledade incorporada e
eritérios de avallagho adetados

Por efeito da fusdio, o capital social da Sociedade Incorporante, passard
a ser detide, tarmbérm, pela acionista Onica da Secledade incovporads, 8 NOS,
SGPS que se junta assim & NOS AUDICVISUAIS enquanto titular do capital
social da Sociedade Incorparanta,

Sirmultaneamente, o novo capital social da Sociedade Incorporante,
que passard a ser de € 21,539,532,00 (vinte e um milhdas, quinhentos g trinta
& nove mil, quinhentos e trinta & dois euros), passard a ser representado por
7.179.844 agdes com o vabor nominal unitdrks de € 3.

Acionista N.” de agies da
Sociedade
Incorporants;
OIS ALIDICAISLIAS 4,050,000
MOS SGPS ' - 5.129.844

TOTAL 7.179.844
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& relacio de troca das participag Ses socials, bern por base as avaliagdes
dos negdolos das emprosas praparadas intarnamante pelo Grups MOS,

7. Direitos assegurados pela sociedads incorparante & aclonlsta dnlca
da sociedade incarporada com direltos aspaclals

A acionista Onica da sociedade a moorporar NED poOsSUI QuUAISQUer
direitos especiais pele que ndo hd gue assegurar tais direltos,

B. Vantagens especiais
MEa haverd lugar 4 afribulcle de gualsguer vantagens especiais acs

paritos que intervenbam pa fusBo nem sos membros dos Grglos de
administragdo ou de fiscalizagdo das Sociedades interveniantes,

9. Projeto de alteracdes a introduzir nos estatutos da Sociedade
feorparante

& Socedade Incorporante continuard a reger-se pelos seus atualks
gstatutos, alterando pordm & sua fiema de MOS LUSOMUNDG TV, 5.4 para
MOE Audio - Sales and Distribution, 5.4, ou cutra gue venha & ser aprovada
pelo RMPC, @ as normas refativas 2o seu objeto e ao sew capital social,
passando os Artigo 1%, 3%e 4.° ater a seguinte redagao:

Artigo Primeirc
& spcledads adota a firma de MOS Audio - Sales and Distribution, 5.4

MArtigo Tercalrs

12
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1. ASociedade term por objets prncipal o exercicia da atividade de televisio

& producio de conteldos,

i A Socledade poderd, ainda, dedicar-se hs seguinibes atividades:

a) concegho, producio, realizaclio, comercializagho de programas,
relativas a qualsquer eventos, aptos a sererm objete de difusio por
cuatquer melo, nomeadamente televiao, radio, irtermet & multirmédia;

blangariacdo & exploracio de publicidade & de quaisquer atividades de
valorizacio comerclal de objetos e figuras ligadas & atividades

desportheas, artisthcas, culturals e, em geral, de entretenimento;
i) prestacio de servicos de assessoria, consultadoria e outros, direta gu

indiretarmente relachonados com a3 atividades & servigos referidos no
nimero um & nas diversas alineas deste nlmero ou que males se
suparbem ou deles fagam useo,

Artigo Quarto
*1. O capital social é de 21.539.532,00 Eures & encontra-se totalmente
subscrito o realizado.
2. O capital social estd representado por 7.179.844 agdes ordindrias, cada

urna dedas com o valor nominal de 3 Euros.”

10, Medidas de protecio dos direitos dos credores

Mos termos do artige 100.%A do C5C, os credores das Sociedades
intervenientes t&m o direito de se opor a fusdo com fundamento no prejuize
que dela derive para a realiracio dos seus créditos, sando estes protegidos
de harmonla com a8 regras constantes dos Artigos 101.%-A & 101.°8 do
Codigo das Sociedades Comardais.

13

73



11.Medidas de protecis do direite de terceiros nilo sécios a participar
nios lucros da Sociedade incorporants

Mio existemn quaisquer terceiros nio sécos com direito a participar
nos lucros da Sociededs Mearparante,

12, Modalidades de antraga das aghes da Socledade lncorporants &
data a partir da qual estas agdes dio direito aos lucros e modalidades desses
diraitos

As aches representativas do capital social da Sociedade Incorporante,
que e couber, serio entregues pela NOS LUSOMUNDO TV & nova
acionista, NOS SGPS, apds o registe definitivo da fusio,

As agies terdo o direito a receber todas as quantias que vierem a ser
distribuidas ou pagas, a titulo de lucros, reservas ou cutre, @ que digam

respeito aos exerclcios de 2020, inclusive, & seguintes.
13. Critérios de avaliacio adotados

Os atives que compdem o patrimonio global da Sociedade
incorporada, a transmitir para a Sociedade Incorporants, so avaliados pelos
respetives valores liguidos contabilisticos da sociedade incorporante & da
sochedade a Incorporar.,

Reputam-se adequados o oritérios de valorimetria que tém vindo a
seradotados, pela Sociedade ncarporada @ pela Sociadade Incorporante, nas
suas contabilidades & dernomstragdes financeiras, palo que se entende gue
oz clementos ativas & passives constitntes do patrimdnio da Sodedade
incorparada deverfio ser transmitidos para o patriménio da Socledade

4
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Incorporante, @ registados na contabiidade desta dltima, pelos mesmos
valores com gue s encontram inscrtos na contabibdade da sociedade a

fundir,

14. Atribuicio da posigic contratual & Sociedade Incorporante
decorrents dos contratos de trabalho

Os trabalhadores da Socledade ncorporads, melhor identificades no
Anexg [V adiante junto, serdo transferidos para as Sociedade ncorporants,
com todos os direitos, regalias e garantias que detém.

15, Anexos

0 prasenta projeto de fusio contém 4 (quatra) anexos, gue dele fazem
parta Integrante:

Anexo |: Balangos das Socledades interveniantes, reportads a 31,10/ 2000,
#Anexs || Bylango indicativo da Sociedade incorporante apds g fusio;

Arexs || Estatutos da Sociedade incarporanites

Ao W Lista de Trabalhadores a trareferir para a Socedade incorporamte.

14, Consulta de documentos

O presente projeto, seus anexos, @ restantes documentagio referida
re artige 100.* do CSC, ficara & disposicio da acionista e credores das
Sociedades participantes, nas respetivas sedes sociais, durante as horas de
expediente, para consulta @ obtencdo, sem encargos, de coplas Integrais, a
partir da data erm que ocorrer a publicacic do registo do presente projeto.
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17. Dispensa de axame do projeto de fusdo

Mo uso da faculdade pravista no artige 99.°, n.° &, do CSC, prescindiu-
s&do exarme do presente projeto de fusSo por um revisor oficial de contas ou
sociedade de revisores oficiais de contas independentes das sociedades

interveniantes,

Lisboa, 27 de novembro de 2020

NOSPUR, PUBLICIDADE E CONTEUDOS, 5.4,
O Conselho de Administragdo,

Lu.tism‘i&lﬁmuﬂu-—h

figmin hsrador

NOS LUSOMUNDO TV 5.4,
O Conselho de Administragio,

TS
#oerinipsadn:
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Anaxo |
Balangos das Sociedades Interverientes, reportado a 31/10/2020
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Saciedade Incorporada
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Sacledade lncorporante
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Arexoll
Balango indicative da Sociedade Incorperante apts a fusdo
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Anexo i
Estatutes das Seckedads Incorporada
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ESTATUTOS DA SOCIEDADE "NOS Audio - Sales and Distribution, S.A"
NIPC 500140 618

DENOMINACAO, DURAGAO, SEDE E OBJETO

Artigo Primaeiro
A sociedade adota a firmade NOS Audio - Sales and Distribution, S.A.

Artigo Segundo

1. A socdiedade tem a sua sade na Rua Actor Anténle Siiva, nGmero 9 - Campo
Grande, freguesia do Lumiar, 1600-404 Lisboa.

2. Por simples deliberacio do Conselho de Administragio pode a sociedade
mudar a sua sede dentro do mesmo concelho e/ou para conselho limitrofe
@, ainda, criar @ encerrar, em qualquer ponto do territdric nacional, ou fora
dele, aginclas, delegagdes ou qualquer outra forma de representacio.

3. A socledade poderd participar no capital de outras sociedades, com objeto
social idéntico ou diferente do seu, bem como em agrupamentos
complementares de empresas.

Artigo Tercalro
3. A Sociedade tem por objeto principal o exerdicio da atividade de televisio
e produgio de conteddos.
4. A Socledade podera, ainda, dedicar-se &s seguintes atividades:

a) concecdo, produgdo, realzagio, comercializagic de programas,
relativos & quaisquer eventos, aptos a serem objeto de difus3o por
qualguer meio, nomeadamente tedevisio, radio, Internet @ multimédia;

b)angariagio e exploragio de publicidade e de quaisquer atividades de
valorizagio comeorcial do objetor e figurae ligadas a atividades
desportivas, artisticas, culturals e, em geral, de entretenimento;
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c) prestacio de servigos de assessoria, consultadoria ¢ outros, direta ou
indiretamente relacionados com as atividades e servigos referidos no
niomero um e nas diversas alineas deste nimero ou que neles se
suportem ou deles fagam uso.

CAPITAL SOCIAL E ACOES

Artigo Quarto
. O capital social & de € 21.539.532,00 (vinte @ um milhdes, quinhentos ¢
trinta @ nove mil @ quinhantos ¢ trinta & dois euros), totalmente subscritos
e encontra-se Integraimente realizado.
. O capital social estd representado por 7.177.844 (sete milhdes cento e
setenta e nove mil oitocentos e quarenta e quatro) agoes, com o valor
nominal de € 3,00 (trés) euros cada.

Artigo Quinto

. As agdes sio nominativas ¢ assumem a forma escritural,

. As agdes podemn ser tituladas, a pedido e & custa dos interessados,
podendo, nessa hipdtese, haver titulos de urn, dez ou mdltiplos de dez
a¢oes até ao limite de mil,

. Os titulos sdo assinados por dols administradores, podendo as
assinaturas ser de chancela palos mesmos autorizada,
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Artige Sexto

A transmissio das agdes estd depandents do consentimento da
sociedade, tendo o8 outres aclonéstas direito de prefer@ncia na mesma
proporgie das aghes gue possulram, salve no caso de transmissio entre
ernpresas em relagio de dominio ou de grupo, na acecio do disposto no
Cédigo das Sociedades Comarcials, caso em que a transmissso & livre.

A Sockadade deve pronunciar-se sobre o consentimento no praz de 60
dlas a contar da data do respetivo pedido, sob pena de a transmessioser,
para todos os efeitos, considerada vre.

. Ma falta de consentimento, a Sociedade obriga-se a adquirir as agbes ou

a fazé-las adquirir por berceires nas mesmas condigdes de prego &

pagaments do negdeio para que fol selicitado o consentimanto.

. Mos aurmentos de capital social, o5 aclonistas terdo preferéncia na

subsoricio das acdes na proporgio das que posauirem.

Artige Sétime

. Poderdo ser exigidas aos Acionistas prestacbes acesstnias de capital, por

uma ou mais vezes, ¢ proporconalmentes &s acbes que cada aclonista
detiver no capital social & data da deliberagio da Assemblala Geral quaas
exigir, até ao valor de dez veres o capital social,

s prestacies scessorias mencionadas no mbmers anterior serdo

prestadas a thule onersss, salve se diversamente deliberado pela
Assembleis Geral,

. A celebragio de contratos de suprimentc depende de defiberagio

favoravel da Assemblela Geral, a qual devera fixar os termos do regime
aplicavel acs suprirmentos a afetuar,

a4
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ORGADS SOCIAIS
Artigo Oitavo

1. S&o drglos sociais da Sociedade, a Assermbleia Geral, o Conselho de
Administracio ou o Administrader Unico & o Conselho Fiscal ou Fiscal
Unico.

1. Os titulares dos Orglos Socials slo eleitos por periodos de tris anos,
sendo permitida & sua reeleicio, nos termes lgais.

3. Os membros dos drglios sociais terlo as remuneracbes que lhes forem
fixadas diretamante pela Assernbleia Geral ou por urma Comissio de
Vencimentos aleita pela Assemblala Geral.

4. A Assembleia Geral podera dispensar os membres dos drghos sociais da
prestacio de caugdo, aquando da sua elelo,

5. Os membros dos drgdos socials mantém-se em efetividade de fungdes
abé 4 posse dos membros gua os venham substituir,

Artige Mono

1. A Mesa da Assemblela Geral & constitulda pelo Presidents, que dirigird a
Aszembleia, ¢ por wm Secretirio.

2. A Assembleia Geral & convocada pelo Presidente da respetiva Mesa, por
cartas registadas dirigidas acs aclonistas com a antecedéncia minima
estabelecida lagalmente,

3, A Aszamblaia Geral delibera sobre todos os assuntos para os guais a leie
o5 estatutos Ihe atribwern competénia,

4. Compata espaclalments a Assemblela Geral:

a) Elager o5 mambros dos drgios socksts;
b} Delibarar sobre o relatdric de gestio, balangs @ contas, bem como
sobre a aplicacio dos resultados do exercicio;

5
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c) Deliberar sobra quaisquer alteraches dos estatutos e aumentos de
capital;

d) Deliberar sobre as remuneragbes dos drgics sociais, podendo, para o
efalto, designar umna comissio de vencirmentos;

2} Delibarar sobre a emissdo de obrigagbes, sendo os respetivos thulos
assinados por dois administradores, cujas assinaturas podem ser de
chaneela pelos mesmos autorizada;

Artigo Décimeo
1. A administracio da sociedade serd assegurada por um Consethe de
Administracko ou um Administrador Unico, eleitos em Assembleia Geral.
2. 0 Conselho de Administracio & composto por um ndmaro minimo de dois
e miximo de 11 adrministradones,
3. O Presidents do Conselbo de Administragio & escolhido pela Assembleia
Geral de entre os administradores aleitos.

Artige Décimo Primaeiro
Ao Conselho de Administragio compete, designadamente:
al & agquisicio, alienacko, locacks e cneracde de bans mawpis & iImdweis,
estabelacimantos comerciais, participagSes socials e veloulos automdveais;

b) A celebragio de contratos de finandamento & de empréstimos, Incluindo
os de médio e longe prazo, interncs ou externos;

c} & representar da Sociedade, em juizo & fora dele, ativa & passivaments,
padendo desistir, transigir & confessar em qualsquar pleitos, @, bem assim,
celebrar convengdes de arbitragem;

d) Constituir mandatdsios com os poderes que julgue convensentes, incluindo
os de substabelecer;
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e} Aprovar o plano anual de atividades & orgamentos de investiimento &
muploragdo;

Artigo Décimo Segundo

1. © Conselho de Administracks poderd delegar a gestis comente da

Sociedade numa Comissdo Executiva ou num Administrador Delegada.
2. A Cormisslio Emecutiva serd composta por um nomers miximo de cinco

adrministradores. Os vogais da Comissio Exscutiva & o seu Presidents
sordo escolhidos pedo Conselho de Administragdo, Ao Conselho de
Administracio caberd igualments escolher o Administrador Delegado, se

for este caso.

3. OConselho de Administracio fixard as atribuicSes da Comissao Executiva,
ou do Administrador Delagada, consoants o cass, na gestas cormente da
Sociedade, delegands, quando necessdrio, todas as competineias cuja
inclusiio nio estd vedada pelo artige 407° do Cadigo das Sociedades
Comerciais.

4. A Comissio Executiva funcionard, em principio, ugundu o defimids para
o Conselho de Administragio, sem prejulzo das adaptagles que a
Comissio Exacutiva delibare introduzir a asse modo de funclonaments,

5. O Conselho de Administracio poderd autorizar 3 Comissio Executiva a
encarregar wm ou mals dos seus mambiros de S8 oCuparern de certas
matérias @ de subdelegar em um ou mals dos seus membros o exercicio

de alguns dos poderes que bhe sejam delegades.
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Artige Décimo Terceiro
0 Consedho de ddministracio fixard as datas ou periadicidade das sieas

reunides, sem prejulzo de reunir semipra que convocado pelo Presidente
ou dois Adrministiadonas,

As deliberagtes do Consefho de Administragdo serdo tormadas por maloria
dos wotos espressos, estando presefntes a mabona dos membros am
exercicio, tendo o Presidents voio de qualidade.

Qualquer administrador se poderd fazer representar numa reunido por

auitrd adrministrador, mediante carta dirlgida aoc Presidents, nio podenda,
no entanto, um reearns adminlstrader represantar mals do que um outhos

adrministrador.

. Considera-se que falta definitivamente o administrader que, no Mesmo

mandato, falte & duas reunidas seguidas ou cinco intenpoladss, Serm
justificagio aceite pelo Conselhe de Adrministracio.

Artige Décima Quarto
Compete especialmants a2 Presidents do Conselho de &dministracia
a) Representar o Conselho de Administracio;
b} Coordenar a atividade do Conselhs & corvocar & prasidir s respativas
reunibes.
Mas suas faltas ou impedimentos o Presidente serd substituido pelo vogal
do Conselho de Administragdo por si designado para o efeito.

1B
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Artigo Décime Quinta
1. A Socledade obriga-sa:

a) Pela assinatura de dois administradores;

blPela assinatura de um s administrador em quem tenham sido
delegados poderes para o fazer;

) Pela assinatura de wn adminstrador e de umn procurador;

d) Pela assinatwra da procurador quanto a atos ou categora de atos
definides nas correspondentas procuragdsas,

2. Em assuntos de mero expedienta bastard a assinatura de um

administrador.

3, O Conselho de Administracio podera deliberar, nos termos e dentro dos
limites legais, que certos documentos da Sociedade sejam assinados por
processos mecinicos ou chancela, incluindo formatos eletrénicos com

certificacho digital ou equivalente.

Artige Décimo Sexto

1. Afiscallzagdo da atividade seclal compsete a um Conselho Fiscal, que serd
composto por trés membros efetivos e um ou dois suplentes.

2. ASociedade pade optar porum Fiscal Unico, que terd um suplente, ambos
Revisores Oficlais de Contas ou Socledade de Revisores Oficiais de

Contas.
3. O Conselho Fiscal ou Frscal Unico termn as competdneiag estabelecidas na

lei & nos presentes Estatutos,
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DISPOSICOES FINAIS

Artigo Décimo Sétimo

1. A Assembleia Geral poderd deliberar distribulr aos colaboradores da
sociedade lucros, sob a forma de lucres do ewercicle ou resarvas
distribulveis, competinds ao Conselho de Administragio estabelecer os
crivérions deass distribuigic.

4. Fode sor atribulda aos membros do Congelho de Administracio uma
PEFCETILEYErT NAL superia o S0% (whinguunie e weni] dha e Ju
exercicio, nos termos deliberados pela Assambleda Garal,

3. Mea termos e dentra doa limites legobmente estabelecdos, podom caor

faitos aos acionistas adiantamentos sobre lucros no decurso do axercicio,

Artigo Decimo Oitave

1. A Sociedade dissolve-se nos termos legais.
2. A liquidacio sard efetuada nos termos da lei & das deliberagtes da
Assembleia Geral,
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Anexo IV

Lista de trabalhadores a transferir para a Socledade incorpovante

N*

Noes

5110
5218
5352
5353
5349
5373
5374
5375
9454
S840
5566
5589
5573
5574
7
5674
e
5693
sz
san

LEONEL MARQUES BENTO

ESTER SORA DA FONSECA SEABRA LOPES

ISABEL MARIA SILVA OUVEIRA MARTINS GOUVEIA

RITA ROCRIGUES MADEIRA CLALDING

PALO LOPES BENARD GUECES

SORALA FELISMINA GONCALVES DE PINA 5SA

MONIKCA ADRIANA DA COSTA RIDERO

SARA ALEXANDRA CALDERA PRETA CARDONA CRUZ BAETA
MAKIA JUAL AN O FE | EINUNA
CLALDIA SORA ALVES PINTO

CARLA ELIZABETE GOMES COSTA BOTELHO
FERNANDO ALEXANDRE ALMEIDA VIERA

CARLA SOFA GONCALVES PRATAS GOMES

PAULA RUTE GONCALVES COSTA SANTOS CRUZ
SONA ALEXANDORA DO LUVRAMENTO PINTO

ANA MARGARDA CARVALHO ESTEVES

MARLA DO CEU ALVES MARTING

ALDA MARW DOS SANTOS PRES DA SLVA

MANLUEL CARLOS MAGALHAES SLVA LAGO RODRIGUES
CLAUDIA SUSANA RBERO RAMALHO

5844 CLAUDIO FLIFE PIRES GUILHERME

5845 PATRICIA ALEXANDRA FERRERA NUNES GAROIA

6209 MIGUEL EMILIO DE ALMEIDA BANDERA RAPOSO DE MAGALMAES
7049 VITOR MANUEL CORREIA ESTEVES
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formaidodes que se revelem Nocasinas cu GUNGaEas pas o valda concksds da Fusdo
projetooa. udo sam quakue imibacac: .
] Aprovar 0 dierss de arome do Froeso de Fsdo e o anexas. G0 abnigo do dsposto
raatige $2.% n* 6 do CIC. por revisar olicicl de conton ou par ocedade de reviiones oliciak
oe conias independenta oo 10005 as socedades intervecientes, bem como o lodasios que
D3 MAIMas COMOAng @oenr, nos wmes e poro o5 elelios dos N 7 @ ¢ do ortigo 977 do
CsC. — —
W AGOVY Gué 0 Anembiso Geral da NOSPLE, Publicicdode & Conleddos. S.A. delbers
solra © Projalo de fusdo
NOa havenda mals aisuntos & Maler fol ancemoca o reuniBo de gue 58 Iviou O Sresends o8
a qual. depas @ Fda & ochodo conloime. vol ser asinaca por 100894 a8 Adminkradores
presenies & por mim. Sacreddna da Sccledace que o radgi
A presante Ato do Corselho de Adminshogdo do “NOSFUL" é certifcada peke Sgrotdia
rnos femas @ pora of Gfeitos revinlos no origo 444" < B olineas 1) @ 1] do Cidgo dos
Saciedodes Comancian o devinge para elesos de regsic comercial

27 Be novembeo ge 2020

A Secialinae oo Socedode
da NOSFLB, Poblckiode e Conteddos. 5.4,

WM\»S Ai‘b

(Sonda Martirs Ares)
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NOs
CERTIHCAGAO DE ATA

A0S Vinig & sele Cios Jio Mas de novamixo de dols il @ vinte, pelas dore horas. na
00 sede wocol dla no Ruo Actor Ansdeio Siva n* 9. em Usboo. teve ugar a
revndo do Coresho de Admnishhacdo ca NOS lusomundo Audiovisuols, S A
("NOS Audiovisuaks®). com a segunie Ordam de Trobalhos:
Ponto Bnico: Delbarar sobre a Fusdo aa NOSPUS, Pusicidade e Conteddos, 5.4 @
da NOS Lusomungo TV, §.A
A reunido 1oF reguicments convocoda estando prasentes o Presidents do
Corsaho de Adminstragdo Migus! Nuno Santos Aimeida, & o Administodores
Ara Paua Ganido de #na Morques, José Fedro Forio Perera aa Costa, Manuel
Antério Neto Porfupal Romaho Eanas. Luis Mauinho do Nascimanio & Jorgs Fipe
FINo 5ea6¥a o5 Sonlos Groga.
O Frasidenta co Conselhe ga AGMNENOGO0 cumprimenicu 1odos o1 presantes
OPGs ¢ Que AU Inicio & eunido.
Ponto Unico: Deliberar sobre o FusSo da NOSPUB, Pubicidade e Conteddos, 5.4, @
da NOS Lusomundo TV, 5.A,
O Comaho g8 ACMINSHoCO :omou conhecimanto oo pro@los de fusdo das
aMpresns ooanoconos, NOSPUB, Pubicidods & Conteddos. 5.4, & NCS Lusomundo
TV. S.AL o8 motvos que vam & ponderocdo desia fusdo e cada um cas pontos
fulras do mesmno, nomeagdamente, legol. sstemas. financera e fiscal. confome
dosurmenso anexo a presente ata.
Neste Amtito, fol deitarado pelo Comano de AOMINSITCCO0 QOICVO! O predants
proposta de 5o 3o amorasas NOSPUE. Publicddode @ Contaidos 5.4 & NOS
Lwsomundo TV, 5.4,
NOO haando mcis ossunios a hokar foi ancerodo a reunido de que se ‘avwou a
pesente olo. o gual, depce de lida « ochodo conforme, vail sar assinada por
fodas ca Admnsirogores presenies.

ML baociman A
Mumcm-mmm
Copne 0000

Sata S Acxce Aseowio v ¥
Carvpo Trende, W0G-404 Lndcn
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A prasente Ata do Conseho de Adminiskogde do “NOS Audiovivuo” & cardificoda
£ SgNATAN0, N5 TeMos & PONG o8 sfeias pravisios no artigo 446° - 8 olineas f) e || do
COaigo dos Sockedades Comercas @ desing-se pora efeitos de registo comerncial .~

LEboa, 27 da novemnbrs da 2020

A Sacratdna ¢o Sociedade
a0 NOS Lusomundo Audiovituas, S.A,

15andea Maring Ares)
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CERMMCAGCAC OF DEURERAGAC
A vinle s cueatng doe oho rmdés obs ronvesmiben de chois ol e dnhe, pedos Fees e, e B 8
ARfdrin Sivn, ndmena nove. sm Usbod, ey KAJOor O reunadd o0 O oirisdd Exsculig do "HOS,
SGFE LA.T [MHOET|. com a seguinds Ondam da Teabalhos: I
I ———— RO LI IR
Farde S OUFOE QPRI ————
& Nt Gl reaitoda por meios elemaicos conlorme disposio o ndmeno & do adige 410,
do Cidigs dos Soclsdodes Comerciols. no ndmeeo & do alige 1685 do Elaluies do
SoCisgads. lendo nodo porifcipodo o PFesdanhe o Comidds) Beacifivg, Migus! Almeido,
csfando presenhes of Adminisinodares Ano Fould Maiguas, Joid Pades Pereing da Cosio, Jonge
Comscd, Luk Marsimanie & Mangal Ramahds Bped, ———————— i
Sectaiofica a prierds sumibo o Sscreddna do Socoledode, Sondra Martire Anes,
[ ——— ——
Pondo Bels; CDUinas QBUNhoE, s
A Comizpda Execulivo, nos hemmat oo diposlo ne aifigo 35 0% 1, alined | do Delegooio e
Fodents ob Gasitn na Comisfho Exculivg, Kimou conhecimendo dos motivos que levom &
poncaeodo da bads pod incopronadds de HOSPUR. Publicicocs & Cordeioos, 54 na KOS
Lisomncie T, L&, & Sodo um oios ponios fuicras do mesmo. nomend orienhe, Bgol, 6 lamea,
firancein: » facol, Hesie dmbfo. nada 1endo 0 opor, delbercy oDoy o o peckie e bk do
STEEs0s Operocionals. acimo referidas, cormlonmre dooumania snexg & prawnis olg, ——
hiuly Uolanou obipsen, ons cinkge g ont o6 o oriign R0 oo COdign OO 00 D00
Comwpeialk [MOET, & fodmnd e Prapiie oe Fusbo, molofvo b bado sopeo rotoricka, g amn
Egviior Qi de Conlin au poruma Sociedode de Revinones Drliciol de Canlos indegerdenia
e lpckas a3 socisdades indevenentes bem como o refalSias e 005 MesiFed Sompeinn
soboror. nos fermos 8 paro o6 eleiios dod 05 2 o 4 oo aifigo 995 do R
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Hiio beawanca mol oesunios a trolar ol sncemada o reunifo da ouss 5@ Koy a pressnie alo,
o qual depals de §dd o ooiodo Conlme, Wil ber aninodo por Bagor o3 sominkiodones
EiSani & palo Sacraltno do lecedade. que aedighl, ——————.
A& presante delbsngio do Comisbo Esscudva do HOS, 53PS 54 & caififcada peia
signotdnia. not fermos & para os eleilos pravisics no orfigs 68, alineas 1) = || do Codigo das
Sociedodes Comarcias o cedfing-ta o alaitas de Begeio Comeclal e

ki i que na garle omilido no presenie olo noda hi que omele, mekng, medfique
o cordicions a delberogio ackna horsonla. ——

Lidvoa. 3T de noveinibio dia 20080

& Secrahdna da locedode
i WO, SRS, A

Sardes Hihre fhros

[Sondee Marti A )
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CERTIFICAGCAO
Deliberacdo Undnime por Escrito
ADs vinte e sele dos do més de novembro de 908 mil @ vinte, & NOS LUSCMUINDO
AUDIOVBUALS, S.A . Pessoa Coledva n* 314 347 68/, com sede na Rua Acior Antdnia
Sha, nimera #, Comps Gronga, eguesia do Luriay, 1600-404 Lbos & com © copital
sooa de €20.0/0.00000 (vinte mihtes e sessenta mil surcs). nesie ato represeniada
paka Frasidente do Corsstho oo Admirshogho, Miguel AIMeiia, © pefo Adminsyador
Jore Peciro Perera do Costa. na quakiade de oconsia detentora da totaidods do
copilel G da NOS LIBOMUNDO TV, S A Pessca Comtvo n® 500 180 418, com sade
na Rua Actor Antdnio Sha. romere ¢, Caompe Gronde. 1400-404 LEboG @ com o
copild soad de €15000000 |s=8 mihdes cenfo & cnquento mil ewas),
consdenandd o delbena(do do Corslho dé Adminshogdo ao NOS LUSOMUNDD
AUDICVEUAL, SA. de 27 de novembre de X120, que apioval G eperagdo de Audo
PO NG oo 3o NOSPLB, PUBLICIDADE £ CONTEIDOS, S.A. na KOS LUSOMUNDD
V. S.A., mandesta o 00 vontade de, nos lemas o prmere parte do n® | oo arligo
5¢ go Cédigo don focmdades Comercas |"CYC). adatar o seguinte detberagdo
UNdEMme por o]
Ponto énico: Dapansor. o ainigo do n* 6 do aripga 99.° do C5C. 0 exome oo Projess
ae Fuso, 1elaive & Ado por ncomponacdo do NOSPUB, PLBUCIDADE £ CONTEUDOS,
SA. na NOS LUSOMUNDO TV, 5.A., por um Revisor Oficiol de Condes ou por umo
Sociedode de Renivorss Ofician de Contas independente de fodos o5 socodocdas
nlerveniendes, bem como 06 IOKSG0S Que Q0 Mesmas compelna aoboror. nos
termos & pora o3 #feitos dos n.*s 2 e & do arfigo $9.* do CSC.
A prawants SEercedo undrime po escrilo 1oi owado & asnada no da vinde e sele
chas de novemicio de 2000
A prasente Delleraodo Undrime por escrilo da *NOS Lusomundo Audiovsucls. SA" ¢
cemticoda pefo Sgnatdng, nos 1eMas @ POIe O SlGITos PIeviias No arigo d44° - &
aneas 1| & § do Coigo don Soceciodss Comerciob & destina-se paro cfadas de
registo comercial

Laboa 27 de navemino de 2020
A S=cretaria da Socledode

<o NOS Lusomundo Audiovisaas. S.A.
m&wthlﬂw e \
[Serxira Morting Ares) \
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