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Resumo: A reorganizacdo societdria se apresenta como detentora de instrumentos que viabilizam
a realizacdo de uma economia licita de tributos. tais como a fusao, a cisao, a transformacao ¢ a
incorporagdo, as quais, no ambito das sociedades andnimas, sdo reguladas pela Lei n® 6.404/76.
Tais instrumentos sd@o considerados meios que promovem a elisdo fiscal, como forma licita de
reduzir a carga tributdria, ao contrario da evasao fiscal, entendida como forma ilicita de atingir esse
objetivo. Nesse cendrio, este artigo busca sistematizar a real influéncia da reorganizagdo societéria
na competitividade das empresas e a sua relacdo com os resultados apresentados por elas apos a

sua implantacdo.
Palavras-chave: Reorganizacdo Societaria. Planejamento Tributario. Estratégia Organizacional.

Abstract: The corporate reorganization is presented as having instruments that enable the
achievement of a licit economy of taxes, such as the merger, division, transformation and the
incorporation, in the context of Corporations, are regulated by Law no. 6.404/76. These instruments
are considered as ways that promote tax avoidance, as the lawful way to reduce the tax burden,
unlike tax evasion, understood as the illegal way to reduce the tax burden. In this scenario, this paper
systematizes the reorganization to establish its real influence on the competitiveness of companies

and their relationship with the results provided by the companies after their deployment.
Keywords: Corporate Reorganization. Tax Planning. Organizational strategy.
INTRODUCAO

O atual cenario econdmico mundial, competitivo e altamente mutavel, vem causando impactos
em empresas de quase todos os setores de atividade. A concorréncia cada vez mais acirrada entre
as empresas ¢ a necessidade de resultados cada vez melhores que possibilitem a sobrevivéncia e
crescimento organizacionais demonstram a importancia da otimizagao nos processos estratégicos e
produtivos, com o objetivo de enxugar os custos e, por conseguinte, permitir maior competitividade
(HITT; IRELAND; HOSKISSON, 2002).
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Diante do processo de globalizacgdo, as estruturas organizacionais experimentam modificagdes
constantes em varios ambitos. Para oferecerem bens e servicos que atendam, cada vez mais, as
novas necessidades de consumo, torna-se necessario identificar possibilidades estratégicas capazes
de minimizar os riscos econdmicos inerentes a qualquer atividade empresarial e possibilitar sua

sobrevivéncia no mercado; dentre elas se encontra a reorganizagao societaria.

As empresas podem utilizar varias opgdes de estratégias compativeis entre si, ajustadas as
especificidades da empresa e do ambiente empresarial. Mintzberg (1985) propde a reconcepgao
do negocio principal, bem como a utilizagdo de estratégias de redefinicdo do negdcio. A utilizagao
de instrumentos estratégicos de gestdo capazes de contribuir para a criagao de valor, como a
otimizacao da estrutura organizacional que possibilite uma economia de recursos, pode representar
um diferencial competitivo benéfico para todos os stakeholders (COSTA, 2008). Um desses

instrumentos ¢ a reorganizagao societaria.

A utilizacdo de ferramentas de reorganizacao societaria tem sido objeto de estudos de profissionais
das diversas areas de formacdo nela envolvidas: juridica, contabil, financeira, dentre outras,
no sentido de encontrar mecanismos legais capazes de auxiliar as empresas a enfrentarem a
concorréncia € a se manterem competitivas. Essa reorganizagdo pode ser alcancada por meio da
reestruturacao organizacional, que possibilite a reducdo, de maneira legal, de despesas e, a0 mesmo

tempo, a geracdo de valor aos sdcios e acionistas.

As principais formas de reorganizacdo societaria sdo a fusdo, a cisdo, a transformacdo e a
incorporagdo, as quais, no ambito das sociedades andnimas, sdo reguladas pela Lei n® 6.404/76
(BRASIL, 1976). Todas elas permitem a elisdo fiscal, forma licita de se reduzir a carga tributaria,
ao contrario da evasdo fiscal, entendida por diversos doutrinadores como o ato — ou omissdo —

ilegitimo, ilegal, realizado com a finalidade de evitar, reduzir ou retardar o pagamento do tributo.

Quando se trata de fusao, incorporacao e cisao de empresas, € necessario distinguir a reorganiza¢ao
societaria de fato daquela meramente ficticia, pois, nao raro, tal instituto tem como objeto fraudar
os credores das empresas através de um negocio juridico em que os contribuintes tentam eximir-
se de suas obrigacdes, sejam elas civis, comerciais ou tributarias (CARVALHO, 2009). Portanto,
pode-se dizer que a cisdo, a incorporacao ¢ a fusdo de empresas, enquanto instrumentos de
planejamento tributario, sao assunto com em crescente relevancia nos meios juridico e financeiro,
pois a economia tributaria ¢ um caminho eficiente para a reducao de custos de uma empresa e, por

conseguinte, ¢ uma porta que se abre para aumentar a possibilidade de perenidade no mercado.

Diante do exposto, o problema de pesquisa investigado neste artigo foi: quais sdo os efeitos da
reorganizacao societaria na estratégia empresarial, especificamente na estrutura institucional e no

desempenho econdmico e financeiro das empresas?

Com o intuito de contribuir para uma resposta a esse problema de pesquisa, este artigo sintetiza um
estudo de casos multiplos realizado com quatro empresas de médio porte, do setor de engenharia e
construcao civil, localizadas na regido metropolitana da cidade de Belo Horizonte, que realizaram

o0 processo de reorganizacdo societaria com o intuito de otimizar seus processos de governanga e



gestdo e tornarem-se mais competitivas.

Como este artigo busca avaliar o impacto da reorganizacao societaria e do planejamento tributario
sobre o0 desempenho econdmico e financeiro de empresas, o referencial tedrico busca enfatizar estes
dois temas, percorrendo os principais autores e referéncias de forma critica, a fim de sistematizar
as principais defini¢des, instrumentos e impactos sobre a gestdo das empresas que adotam a

reorganizacao societaria como principal estratégia competitiva de longo prazo.
REORGANIZACAO SOCIETARIA

As reestruturagdes das formas societérias, juridicamente denominadas reorganizagdes societarias,
sdo praticadas ha muito tempo e, como destaca Linke (2006), podem ser realizadas mediante a
transformagdo de um tipo de sociedade em outro, fusdo, aquisi¢do, incorporagdo, cisdo e formacao
de holding.

De modo geral, o processo de reestruturagdo de empresas compreende a reorganizagao de ativos,
a criacdo de nova propriedade, a reorganizagao dos créditos financeiros, € outras estratégias
capazes de contribuir para a continuidade das operagdes das organizagdes no mercado de forma
competitiva (WESTON; WEAVER, 2001). A reorganizagao societaria deve ser planejada de forma
a separar as areas/divisdes de negocios mais rentaveis e lucrativas das menos rentaveis, para focar
o investimento naqueles mais lucrativos na tentativa de evitar a insolvéncia em fun¢do de perdas

financeiras com divisdes menos lucrativas (KIM, 2011).

A reestruturacdo de capital em um processo de reorganizacdo societaria deve ser baseada no
equilibrio entre beneficios e custos de financiamento da divida existente. No caso especifico da
opg¢ao pelo financiamento da divida, como esclarece Eriotis (2007), o principal beneficio é que os
pagamentos dos juros sdo deduzidos da parcela tributavel da renda, possibilitando um “’escudo

fiscal” economicamente vantajoso para as empresas.

Em relacdo aos credores, Quintans (2006) destaca que a reestruturagdo societdria nao lhes causa
prejuizo de direitos, ja que a execucdo da sociedade ou dos socios ocorre conforme a estrutura
societaria existente no momento em que a divida foi formada e ndo em fun¢do da novareorganizagao

realizada. Portanto, ndo ocorre lesdo financeira aqueles que tém dividas a serem quitadas.

O Quadro 1 apresenta uma sintese das principais caracteristicas de um processo de reorganizacao

societaria a partir das principais teorias de fusdo e aquisigao.



Quadro 1 — Teorias de fusdo e aquisi¢ao

Teorias de Fusao e

L Caracteristicas Autores
Aquisicao
Williamson (1975),
A fusdo é um modo de melhorar o
Eficiéncia desempenho da administracdo ou atingir | Manne (1965, 1967),
alguma sinergia.
Arrow (1975)
Bradley (1980),
A fusdo informa ao mercado e a
Informagéo e Sinalizag¢do administracdo que a empresa esta | Ross (1973),
subavaliada.
Spence (1969)
A fusao vai aumentar a fatia de mercado da
Poder de Mercado Hymer (1983)

cmpresa
Uma empresa pode, atraves da fusao,

beneficiar-se de créditos fiscais ou substituir Madj e Myers (1984),

Vantagens Fiscais

impostos sobre ganhos de capital por Jones ¢ Taggart (1984)

Jensen e Meckling (1976),

impostos sobre renda

. Fusdes e aquisi¢des como solugdo para
Problemas de Agéncia . Fama (1980),
problemas de agéncia.

Muller (1969)

Custos de agéncia causados por conflitos
Fluxo de Caixa Livre no pagamento de fluxos de caixa livre sdo a | Jensen (1969,1988)

maior causa das fusdes e aquisicoes

Fonte: Weston, Chung e Hoag (1990, p. 123).

Segundo Ross, Westerfield e Jaffe (1995), € possivel obter um aumento de eficiéncia operacional de
diferentes maneiras, devido aos seguintes fatores: economias de escala — principalmente em casos
de fusdes horizontais —, economias de integracao vertical — tornando mais facil a administracao
das fungdes operacionais e dos elos da cadeia produtiva —, utilizacao de recursos complementares,

administracdo mais eficiente, além da transferéncia de tecnologia entre empresas.

A necessidade de modificagdes estatutarias ou no contrato social em relacdo a incorporadora
ocorre somente em funcdo de aumento do capital social € novas subscri¢des, sendo que os socios/
acionistas decidem apenas sobre a incorporacgao propriamente dita, nao ocasionando a necessidade
da alteracao do contrato social ou estatuto (CARVALHOSA, 2012; PIRES, 2010).

METODOLOGIA E ANALISE DOS CASOS

A amostragem da pesquisa teve um critério objetivo: coletar dados de empresas de médio porte
na regido metropolitana de Belo Horizonte que ja se submeteram a reestruturacdo societaria.
Configura-se um universo localizado em um ambiente organizacional semelhante, sem qualquer
prejuizo do elemento juridico, na medida em que nessa parte (juridico) tem idéntica interpretacao

e aplicabilidade em nivel nacional.

Os dados foram coletados de trés formas distintas, o que somente foi possivel pelo fato de que
o universo da pesquisa ¢ qualitativo ¢ toda a coleta de dados foi direcionada para as mesmas

empresas. Foram realizadas visitas in loco na sede das quatro empresas e entrevistados os principais



responsaveis pelas respectivas empresas. Foram ainda analisados os contratos, estatutos, acordo
de acionistas e registros empresariais das quatro empresas. Por fim, informag¢des complementares

foram obtidas via correio eletronico.

Todos os dados foram compilados em anexos relativos a cada uma das empresas e compreendem
o universo de analise que sera utilizado para promover o confronto pragmatico com os elementos
tedricos até entdo apresentados. Perfaz-se, assim, o objetivo do estudo de caso, qual seja,
a demonstragao executiva do elemento teodrico, a fim de verificar a aplicabilidade do conceito

abstratamente concebido.
Formas de Reorganizacio Societaria Implementadas

Nas unidades de pesquisa analisadas, destaca-se o fato de que a transformag¢do é o mecanismo
disponivel mais utilizado na reorganizacdo societdria. Independentemente das variantes, todas as
empresas foram transformadas. Isso se explica porque as empresas normalmente sdo concebidas

originalmente como sociedades limitadas, cuja constitui¢cdo e gestdo ¢ mais simploria.

Assim, a natureza juridica das empresas foi alterada, passando de empresas de responsabilidade
limitada para sociedades anonimas. A sociedade anonima permite um nivel de institucionalizagao
muito superior ao das sociedades limitadas e ainda permite criar holdings para gerir o grupo

econdmico.

Cada empresa foi transformada em um grupo de empresas, dispersadas de acordo com o segmento
especifico. Com o redimensionamento, foi possivel identificar cada segmento, inclusive em termos
de avaliacdo do seu rendimento para o grupo. Essa dispersao foi realizada de duas formas. Uma com
a cisdo da sociedade principal em duas sociedades: uma executoria e outra holding participagdes.
Assim, o patrimonio social fica destacado em uma sociedade com nivel de exposi¢ao reduzido. A
sociedade executoria, por sua vez, ¢ dividida em tantos segmentos diferentes quanto os explorados
pela empresa. Uma das empresas estudadas foi dividida em seis sociedades diferentes, tendo em
vista que uma unica empresa englobava segmentos os mais diversos, como servigos de engenharia,
investimentos imobilidrios e estacionamento rotativo. Acima delas estd a holding, responsavel
por concentrar o patrimonio social e assumir a gestdo das diretrizes organizacionais do grupo

econdmico.

As sociedades e seu patrimonio foram avaliados para executar a divisdo das sociedades, no mais
das vezes por via da cisdo de empresas. A parcela cindida com o patrimonio social constitui a
holding participagdes. Em todos os casos, preservou-se o patrimonio social de cada um dos socios,
de modo que a reorganizacdo ndo implicou perda de participacdo nas sociedades. A preocupacao
com o ganho de eficiéncia enseja este movimento, visto que um efetivo planejamento tributério e
uma gestdo patrimonial e tributaria eficientes demandam uma estrutura mais elaborada, requerendo
a transformacdo da sociedade de limitada para sociedade andnima e a cisdo patrimonial. Por isso,
junto com a transformacao, a cisdo ¢ o mecanismo mais utilizado. Isso se explica pela necessidade
de criacdo da holding participagdes e da holding patrimonial, via de regra advinda de patrimonio
cindido da sociedade principal.



A incorporagdo foi utilizada uma Unica vez, considerando as especificidades de determinada
empresa, na medida em que foi constituida a holding e que esta incorporou todo o patrimdnio da
sociedade do grupo. Nao obstante os mecanismos, a finalidade ¢ a mesma, qual seja, ganho de

eficiéncia, diminuic¢do de custos e potencializagdo dos lucros.

Evolucio dos indices de Patriménio Liquido Sobre Receitas Liquidas (PI/RI) e de Despesas
Tributarias Sobre Receitas Liquidas (Dt/Rl)

Dentre as quatro empresas analisadas, trés (75%) apresentaram um aumento significativo do PL/
RL em comparagdo entre o0 AIAR e o AIPR. A mesma empresa que ndo apresentou reducao de
despesas operacionais e tributarias também apresentou pequena queda do PL/RL. Destaca-se que
esse indice deve ser analisado de forma relativa, tendo em vista que a variagao do patrimoénio liquido
em relacdo a receita pode se dar de duas formas. A primeira se d4 quando a empresa mantém o
patrimonio liquido em niveis estagnados e diminui a sua receita, de modo que, proporcionalmente,
o patrimonio serd maior. A segunda ocorre quando a empresa aumenta seu patrimonio liquido,
independentemente das variagdes de receita, de modo que sera proporcionalmente maior em fungao
do aumento do patriménio ¢ ndo da diminui¢do da receita. Para a presente pesquisa, interessa
verificar o aumento do patrimonio liquido, tendo em vista seu reflexo no planejamento sucessorio

aplicado as empresas reorganizadas.

Nesse contexto, deve ser destacado que todas as empresas obtiveram ganhos patrimoniais € o
elemento marcante de variacao do indice foi a oscilacdo da receita. Tal fato, como ja destacado, se
deve a circunstancias externas e que sofrem menor influéncia direta da reorganizacdo. A Tabela 2

mostra a evolucdo dos indices das empresas no periodo considerado.

Tabela 2 - Evolu¢ao do indice PL/RL da amostra
|

A 30,80 29,74 -1,06 Involuiu

B 13,67 32,94 19,27 Evoluiu

C 47,43 132,78 85,35 Evoluiu

D 40,66 71,93 31,27 Evoluiu

[ndice médio positivo da amostra 33,92 79,22 45,30 Evoluiu
Indice médio negativo da amostra 30,80 29,74 -1,06 Involuiu
indice Médio da amostra 33,14 66,85 33,71 Evoluiu

*AIAR — Média do indice para os anos antes da reorganizacao societaria
*IPR — Indice para o ano posterior a reorganizacao societaria

Fonte: Elaborada pelo autor.

As trés empresas que aumentaram o indice PL/RL obtiveram um aumento proporcional médio
do patrimonio liquido de 45,30%, ¢ a empresa que teve queda no indice registrou uma perda de
1,06%. Esses dados devem ser confrontados com o fato de que todas as empresas aumentaram
suas receitas, revelando um aumento patrimonial geral, sendo que em trés delas o aumento do

patrimonio foi proporcionalmente maior ao aumento da receita, enquanto que em uma empresa o



aumento do patrimonio foi proporcionalmente menor que o aumento da receita.

Em relagdo a evolucao do indice de despesas tributérias sobre as receitas liquidas (DT/RL), antes e
depois da reorganizagdo societaria, trés das quatro empresas da amostra (75%) obtiveram reducdo
nesse indice e apenas uma (25%) apresentou aumento no indice, elevando suas despesas tributérias
e, com isso, obtendo um resultado nao desejado. Entre as empresas que diminuiram seu custo
operacional, a reducdo percentual média do indice foi de 6,6%, passando de 16,9% no AIAR para
10,27% no AIPR. A empresa que aumentou seu custo operacional alterou seu indice de 27,38%
no AIAR para 27,48% no AIPR. A redugdo significativa do custo tributdrio da maior parte das
empresas evidencia o impacto positivo na reorganizagao empresarial, bem como na implantacao

dos mecanismos de eficiéncia de gestao nela incorporados.
SINERGIAS E EFICIENCIA DA REORGANIZACAO SOCIETARIA

Analisando comparativamente os dados resultantes do indice CPS/RL com os do indice PL/RL,
pode-se observar que todas as empresas tiveram resultado positivo geral. A Unica empresa que
apresentou o indice PL/RL negativo foi também, e inversamente, uma das que obtiveram um
indice CPS/RL negativo. Ou seja, as empresas, no geral, ndo conseguiram diminuir o custo sobre

o produto/servigo ofertado/vendido, mas conseguiram aumentar o seu patriménio liquido.

Por sua vez, a inica empresa que conseguiu diminuir o custo do servico oferecido ndo obteve, por
consequéncia, um aumento proporcional do patrimdnio liquido. Entretanto, analisando pela regra,
independentemente da variagdo do custo, a maior parte das empresas foi capaz de aumentar seu
patrimonio liquido com a reestruturagao, independentemente da diminui¢ao de custos de produtos/
servicos. Apenas uma empresa nao apresentou resultado semelhante para tal indice, conforme

explicado.

Confrontando-se os resultados obtidos no indice DO/RL com os no indice DT/RL, constata-se
que trés empresas (75%) apresentaram resultados no mesmo sentido. Assim, as empresas que
diminuiram o indice DO/RL também diminuiram o indice DT/RL. No mesmo sentido, analisando
os resultados verificados nos indices DO/RL, DT/RL e PL/RL, pode-se observar a mesma tendéncia,
na medida em que as empresas que conseguiram reduzir as despesas operacionais e as despesas
tributarias também conseguiram aumentar seu patrimonio liquido proporcional. Confirmando a
tendéncia, a empresa que ndo conseguiu diminuir suas despesas operacionais tributarias nao foi

capaz de aumentar seu patrimonio liquido.

Da andlise conclusiva dos dados, pode-se afirmar que a reorganizacdo ndo causou impacto
significativo no custo do produto ou servi¢o vendido, considerando que esse indice ndo apresentou
variagdo em AIAR e AIPR. Na média, o CPS/RL aumentou 0,74%, o que indica mais uma variacao

comum de mercado do que reflexo da reorganizacao.

Quanto ao indice DO/RL, 75% das empresas da amostra apresentaram resultados positivos, ou
seja, a reorganizagao ¢ os ganhos decorrentes da melhor gestdo e eficiéncia foram capazes de

reduzir despesas operacionais das empresas. Tal indice teve imediato impacto redutivo de custos



de até 12,49% e uma média de 4,28%, considerando os resultados da empresa que ndo obteve
reducdo do indice DO/RL, e de 5,76% considerando apenas as empresas que obtiveram reducao
do indice.

A redugdo desse indice pode ser decorrente de fatores como a implantacdo de mecanismos de
gestao eficiente, profissionalizagdo da gestao, organizagao de produtos e fornecedores, diminui¢ao
de outras despesas administrativas, aumento de vendas sem aumento de estrutura, bem como

outros mecanismos aplicaveis aos procedimentos da reorganizagao societaria.

Conclui-se que a reorganizacdo promoveu ganho de rentabilidade para as quatro empresas da
amostra, com a diminui¢ao de despesas operacionais e tributarias, o que comprova a existéncia de

sinergias nesses processos de reorganizacao.

O Quadro 7 apresenta um resumo da avaliacdo dos impactos da reorganizacdo societaria na
competitividade das empresas pesquisadas, a partir da evolucao dos indices e da percepgao dos

gestores das empresas, captada a partir das entrevistas in loco.

Quadro 7 — Percepgao de impacto da reorganizagdo na competitividade

~ . ~ o Indice CPS/RL- evoluiu
Nao existiu alteragao nos produtos, mas iniciaram um novo
processo de divulgagio; fndice DO/RL - involuiu
A . . N
Maior comprometimento e reten¢do de colaboradores; indice DT/RL — involuiu
Maior flexibilizac¢do das relagdes entre socios e acionistas. fndice PL/RL — involuiu
Indice CPS/RL- involuiu
B Maior credibilidade no mercado e obtengdo de melhores linhas Indice DO/RL — evoluiu
de financiamento. fndice DT/RL — evoluiu
Indice PL/RL — evoluiu
Indice CPS/RL- involuiu
De maneira conjunta com a reestruturacdo, existiu uma indice DO/RL - evoluiu
C reestruturacao de processos redundando em maior eficiéncia da
empresa. Maior controle da precificacdo e custos do produto. Indice DT/RL — evoluiu
indice PL/RL — evoluiu
Indice CPS/RL- evoluiu
b A descentralizagdo do poder permitiu maior especializagdo dos Indice DO/RL - evoluin
gestores e consequente aumento de eficiéncia. indice DT/RL — evoluiu
Indice PL/RL — evoluiu

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa.

Assim, conclui-se que, da amostra aqui pesquisada, a maioria das empresas submetidas
a reorganizagdo apresentou melhora significativa de eficiéncia, com ganho de sinergias
quantitativamente aferidas. Nao houve grande impacto no custo do produto ou servigco, mas ocorreu

impacto imediato e relevante nas despesas operacionais e tributarias, permitindo um crescimento



da rentabilidade e do patrimonio liquido. Ainda, segundo a percepcdo dos gestores, existiram

ganhos indiretos que aumentaram a competitividade das empresas.
CONSIDERACOES FINAIS

No presente artigo foram discutidos os diversos elementos relativos a reorganizagao societaria e suas
implicagdes nas estratégias organizacionais das empresas, mais especificamente no planejamento
tributario das mesmas. Foram abordados os elementos relativos as teorias aplicaveis a reorganizagao
e incidentes sobre os custos operacionais das sociedades, como a fusdo, incorporagao e cisdo, bem
como seus importantes impactos tributarios e as diferengas entre a reorganizagdo societaria com

reduc¢do de tributo de forma licita e a sonegacao fiscal.

Tracados todos esses elementos, a analise se dedicou a contrapor os dados relativos a pesquisa de
campo com os dados tedricos até entdo tratados. Os dados da pesquisa de campo foram constituidos
por informacgdes do historico de quatro empresas da regido metropolitana de Belo Horizonte, de
médio porte, de um mesmo setor — servigos de engenharia e construgdo civil — seus principais
produtos, relagdes de poder, faturamento, estrutura do passivo, dificuldades de implementacao da

reorganizacao, reducdes dos tributos, sociedade patrimonial e sociedade participacdes.

Verificou-se que a reorganizacao societaria impactou positivamente as empresas, na medida em que
propiciou meios de redugdo das despesas tributarias e ganhos de patriménio liquido. Além disso,
verificou-se que o planejamento tributario implantado, como um dos mecanismos de execugao da
reorganizacao, possibilitou crescimento das atividades empresariais €, a0 mesmo tempo, reducao
da despesa tributaria. Relativamente a receita liquida empresarial, as empresas, em regra, foram
capazes de expandir os negdcios e, proporcionalmente, reduzir o volume de despesa tributaria —,

permitindo um ganho de eficiéncia e lucratividade do empreendimento.

Ainda se verificou ganho de eficiéncia do planejamento tributdrio com o cumprimento das
obrigagoes tributarias, o que gera regularidade fiscal e, portanto, diminui o risco de sangoes fiscais.
A regularidade fiscal permitiu o acesso a beneficios fiscais, que implicam imediato incremento dos

lucros empresariais sem necessidade de outros investimentos.

Conforme verificado nos quadros quantitativos da analise dos estudos de caso, a maioria das
empresas da amostra alcangou indices de redugdo da despesa tributaria em relacdo a receita liquida.
Dessa forma, evidenciou-se que elas foram capazes de expandir os negocios ou suportar oscilagdes

de mercado com maiores indices de rentabilidade.

Pode-se afirmar que a reorganizagdo societaria ensejou sinergias eficientes para alavancar a
rentabilidade das empresas da amostra e resultou em ganho de competitividade, pois diminuiu os
custos operacionais das sociedades e abriu oportunidades até entao nao vislumbradas. O ganho de
sinergia verificado pelos dados analisados na coleta permite evidenciar que a reorganizagao elevou

a posicao de mercado das empresas e as destacou no cendrio em que se encontram.

Com os dados disponiveis, ¢ possivel sustentar a eficiéncia do mecanismo, em termos quantitativos

e qualitativos, para as empresas submetidas a reorganizagao.
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