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CAAD: Arbitragem Tributaria
Processo n.°: 80/2021-T

Tema: Imposto do Selo. Isencéo. Garantias. Emissao de obrigacdes

Decisao Arbitral

Os arbitros Cons. Jorge Lopes de Sousa (arbitro-presidente), Dra. Susana Mercés e Prof.°
Doutor Jodo Pedro Rodrigues (drbitros vogais), designados pelo Conselho Deontoldgico do
Centro de Arbitragem Administrativa para formarem o Tribunal Arbitral, constituido em 31-05-

2021, acordam no seguinte:

1. Relatoério

A..., SGPS, S.A. (adiante abreviadamente designada por “A...” ou “Requerente”), pessoa
colectiva matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de ... com o ndmero Unico de
matricula e de identificacdo de pessoa colectiva ..., com sede no ..., ...-... — ..., ..., Portugal, veio, ao
abrigo do disposto no Decreto-Lei n.° 10/2011, de 20 de Janeiro (doravante “RJAT”) apresentar
pedido de pronuncia arbitral tendo em vista a anula¢do da liquidacdo de Imposto do Selo (IS),
praticada ao abrigo da verba 10.3 da Tabela Geral do IS, identificada pela Declaracdo de
RetencOes na Fonte de IRS/IRC e IS n.° ..., referente ao més de Outubro de 2019, bem como a
anulacdo da decisao de indeferimento da reclamacdo graciosa que daquela liquidacao deduziu.

A Requerente pede ainda o reembolso da quantia paga com juros indemnizatdrios.

E Requerida a AUTORIDADE TRIBUTARIA E ADUANEIRA (doravante também identificada

por “AT” ou simplesmente “Administracdo Tributaria”).
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O pedido de constituicao do tribunal arbitral foi aceite pelo Senhor Presidente do CAAD e
automaticamente notificado a AT em 08-02-2021.

Nos termos do disposto na alinea a) do n.° 2 do artigo 6.° e da alinea b) do n.° 1 do artigo
11.° do RJAT, na redacdo introduzida pelo artigo 228.° da Lei n.° 66-B/2012, de 31 de Dezembro, o
Conselho Deontoldgico designou como arbitros do tribunal arbitral coletivo os signatdrios, que
comunicaram a aceitagao do encargo no prazo aplicavel.

Em 11-05-2021, foram as partes devidamente notificadas dessa designacdo, ndo tendo
manifestado vontade de recusar a designagao dos arbitros, nos termos conjugados das alineas a)
e) do n.°1do artigo 11.° do RJAT e dos artigos 6.° e 7.° do Cédigo Deontoldgico.

Assim, em conformidade com o preceituado na alinea c¢) do n.° 1 do artigo 11.° do RJAT, na
redacdo introduzida pelo artigo 228.° da Lei n.° 66-B/2012, de 31 de Dezembro, o tribunal arbitral
coletivo foi constituido em 31-05-2021.

A AT apresentou resposta, defendendo a improcedéncia do pedido de prontncia arbitral.

Por despacho de 06-07-2021, foi decidido dispensar a reunido prevista no artigo 18.° do
RJAT e alegacdes.

O tribunal arbitral foi regularmente constituido, a face do preceituado na alinea a) do n.’ 1
do artigo 2.°, e do n.° 1 do artigo 10.°, ambos do RJAT e é competente.

As partes estdao devidamente representadas gozam de personalidade e capacidade
judicidrias e tém legitimidade (artigo 4.° e n.° 2 do artigo 10.°, do mesmo diploma e artigo 1.° da
Portaria n.° 112-A/2011, de 22 de Marco).

O processo nao enferma de nulidades.

2. Matéria de facto

2.1. Factos provados

Consideram-se provados os seguintes factos com relevo para a decisdo:

A) A Requerente é uma sociedade de direito portugués que integra e lidera o Grupo A...,

o qual dedica a sua actividade principal a producao, distribuicdo e venda de artigos de
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porcelana, faianga, louga de forno, cristal e vidro manual, através de uma rede prépria

de retalho, de retalhistas e distribuidores independentes;

A Requerente é uma Sociedade Gestora de Participag¢des Sociais (SGPS);

A 14 de Outubro de 2019, no ambito do desenvolvimento da sua actividade, o

Conselho de Administracdo da Requerente deliberou proceder a emissao de um

empréstimo obrigacionista, composto pelas seguintes parcelas:

i. obrigacdes garantidas, no valor de €45.000.000,00, com uma taxa anual fixa de 4,5%
e vencimento em Outubro de 2024 (doravante, “Obriga¢ées Classe A”); e

ii. obrigacOes garantidas no valor de €5.000.000,00, com uma taxa anual fixa de 3,5% e
vencimento final em Outubro de 2024 (doravante, “Obrigacdes Classe B”).

A Requerente comunicou ao mercado a emissdo das obrigac6es (Documento n.° 3,

junto com o pedido de prontincia arbitral, cujo teor se d& como reproduzido);

Na sequéncia de tal deliberacdo e da comunica¢ao ao mercado, a Requerente solicitou

aB..., S.A. (de ora em diante, “B...””), a 21 de Outubro de 2019, a admissdo a negociacdo

das Obrigacdes Classe A com o cédigo ... ... - referidas no ponto (i) do paragrafo 19.°

do presente pedido - no C... (de ora em diante, “C...””) (Documento n.° 4, junto com o

pedido de prontncia arbitral, cujo teor se da como reproduzido);

Juntamente com o pedido de admissao mencionado no paragrafo anterior, a

Requerente disponibilizou a B..., a entidade gestora do C..., o documento informativo

relativo a emissdo obrigacionista (“Information Memorandum”), do qual constavam

as informagOes necessarias para a tomada de decisdo de investimento por parte de

potenciais investidores (Documento n.° 5, junto com o pedido de prontncia arbitral,

cujo teor se da como reproduzido);

A 22 de Outubro de 2019, a B... comunicou a Requerente a decisdo de aceitacao do

pedido de admissdo a negociacdo mencionado no paragrafo 21.° (Documento n.° 6,

junto com o pedido de pronuncia arbitral, cujo teor se dd como reproduzido);

Concluida a admissdo a negociacao, a Requerente concretizou, na mesma data, o

processo de emissdao das obrigacbes, tendo dado conhecimento desse facto ao

mercado e ao publico em geral (Documento n.° 7, junto com o pedido de prontncia

arbitral, cujo teor se d4 como reproduzido);
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Para garantia do cumprimento pontual e tempestivo das obrigacdes de reembolso do
capital e de pagamento de juros emergentes da emissao das Obrigacdes Classe A, foi
celebrado, por escritura publica outorgada pela Senhora Notaria D..., a 177 de Outubro
de 2019, um contrato de garantia (adiante, “Security Agreement”) entre as seguintes
entidades:

e A.., SGPS, S.A. (ora Requerente), na dupla qualidade de emitente das

obrigacdes e de garante;

e E.,SA;
e F.,SA;
e G..,SA;
e H..,SA;
o I.,SA;

J..., S.A. (doravante, “I...””);

e K..,S.A,
todos actuando na qualidade de garantes (adiante conjuntamente denominados
“garantes”); e

e L..,S.L., actuando na qualidade de representante comum dos futuros titulares
das obrigac6es (adiante, “representante comum’”) (Documento n.° 8, junto
com o pedido de pronuncia arbitral, cujo teor se dd como reproduzido);

No ambito do referido contrato, foram constituidas, a favor do representante comum
e em beneficio dos futuros titulares das obrigacOes, e até ao montante global de €
60.000.000, as seguintes garantias:

e Penhor sobre a totalidade das ac¢bes representativas do capital social e dos
direitos de voto da J..., de que a aqui Requerente era e é dona e legitima
possuidora;

e (Cessdao dos créditos futuros da Requerente emergentes da realizacdo de
prestacdes acessoOrias, prestacfes suplementares, suprimentos, outros
empréstimos subordinados, outras formas de capital, quase-capital ou outras
formas de financiamento, em dinheiro ou em espécie, concedidos pela

Requerente a J...;
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e Penhor sobre o saldo de conta bancaria detida pela J... na Caixa Geral de
Depdsitos, S.A.;

e Fianga prestada por cada um dos garantes, pela qual estes garantiram
irrevogavel, incondicional e solidariamente, perante o representante comum,
o0 cumprimento pontual e tempestivo das obrigacdes emergentes para a

Requerente da emissdo obrigacionista;

Ao abrigo da verba 10.3 da Tabela Geral do IS, foi liquidado pela Senhora Notaria o
Imposto do Selo devido pela constituicdo de tais garantias, no montante de €
360.000,00, tal como resulta da menc¢do efectuada na prépria escritura publica;

A Requerente pagou o referido imposto liquidado (Factura/Recibo n.° FR 0/2500, junta
com o pedido de pronuncia arbitral, cujo teor se dd como reproduzido);

O imposto foi liquidado pelo Cartdrio Notarial em 17/10/2019, agindo como substituto
tributdrio, tendo sido entregue nos cofres do Estado em 15-11-2019 pela Declaracdo de
Retencdes na Fonte de IRS/IRC e Imposto de Selo n.° ... em nome de ... - CARTORIO
D... - NOTARIA SP UNIPESSOAI. LDA. (péagina 2 do projecto de indeferimento de
reclamacdo graciosa que consta do documento n.° 9 junto com o pedido de prondncia
arbitral, cujo teor se dd como reproduzido);

Em 01-06-2020, a Requerente apresentou reclamagdo graciosa da liquidagao referida,
que foi indeferida por despacho de 10-11-2020, proferido pelo Senhor Chefe de Divisao
de Direccdo de Finangas de .., ao abrigo de subdelegacdo de competéncias
(documento n.° 2 junto com o pedido de pronuncia arbitral, cujo teor se dd como
reproduzido);

A decisdo de indeferimento da reclamacdo graciosa remete para a fundamentacao do
projecto de decisao que consta do documento n.° 9, junto com o pedido de pronuncia
arbitral, cujo teor se d4 como reproduzido, em que se refere, além do mais o seguinte:

Fundamentos e andlise da reclamacdo

A apresentacgdo da reclamacgdo tem como causa a liquidacdo de imposto do selo efetuada
por Cartdrio Notarial, nos termos da alinea a) do n.° 1 do art.° 2.° do respetivo Cédigo,
aquando da celebrag¢do de um "Contrato de Prestacdo de Garantias".

Da aplicacdo da taxa prevista na verba 10.3 da Tabela Geral do Imposto do Selo resultou o
imposto de €360.000,00, constituindo encargo da reclamante, de acordo com o disposto
na alinea e) do n.° 3 do art.® 3.° do mesmo diploma legal.
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Nos termos dos artigos 1.° e 4.° do Cédigo de Imposto do Selo e da verba 10.3 da respetiva
tabela, o imposto incide sobre o ato, ocorrido em territdrio nacional, de constituicdo de
garantia das obrigacbdes.

O "Contrato de Prestacdo de Garantias" ora tributado, foi celebrado entre a reclamante e
vdrias sociedades (7), todas do seu universo empresarial, na qualidade de "garantes",

E,

A sociedade de direito espanhol L..., S.L., na qualidade de "representante comum" dos
futuros titulares das Obrigagées.

O referido "Contrato", em beneficio dos futuros titulares das Obrigagées, foi celebrado
na sequéncia de um processo de emissdo de Obrigacbes, a que a reclamante procedeu em
outubro de 2019, com a finalidade de assegurar o cumprimento pontual e tempestivo das
obrigacbes de reembolso do capital e do pagamento dos juros emergentes daquela
emissao.

A reclamante colocou a emissdo Obrigacionista a negociagdo no mercado espanhol,

1 - As Obrigagbes foram admitidas a negociagdo em Espanha, no C..., que é um mercado
alternativo, ndo oficial (segundo informagao no site).

De acordo com o respetivo regulamento, o C... adota a estrutura juridica de "Sistema
Multilateral de Negociag¢do", sujeito a legislagdo espanhola e europeia.

Relativamente as disposicbes legais de caracter geral o C... rege-se por regulamento
proprio e instrucdes internas.

O C... é gerido pela sociedade "B..., S.A.U. (B...). A B... é também a sociedade gestora de M
... que, de acordo com o respetivo regulamento, é um mercado regulamentado que tem
por objeto a negociacdo de obrigagbes e outros titulos de divida.

Tanto o mercado alternativo ndo oficial C... como o mercado regulamentado M..., assim
como a sociedade gestora de ambos, "B...", estdo sujeitos a acompanhamento das
autoridades espanholas supervisoras do mercado de capitais, assim como a regras de
Regulamento prdprio, e ndo operam em Portugal, ndo estando, portanto, registadas na
Comissdo de Mercados de Valores Mobilidrios (CMVM).

De acordo com as orientacdes difundidas na circular n.° 15, de 05/07/2000 da Dire¢do de
Servicos dos Impostos do Selo e das Transmissées do Patriménio, ponto 6.° (...) a isengdo
consignada nas alineas c) e d) do n.° 1 do artigo 6.° (agora art.° 7.°) do Cédigo,
constituindo mera transposicdo da que constava, respetivamente, dos artigos 92, alinea
C) e 94, n.° 4, da anterior Tabela Geral do Imposto do Selo, na redag¢do dada pelo Decreto-
Lei n.° 85/96, de 29 de junho, apenas se aplica as operacbes realizadas em bolsas
nacionais.” (sublinhado nosso)

DispGe o n° 1do art.’ 68.°-A da Lei Geral Tributdria (LGT),

"A administracdo tributdria (AT) estd vinculada das orientacoes genéricas constantes de
circulares, regulamentos ou instrumentos de idéntica natureza, independentemente da
sua forma de comunicacgdo, visando a uniformizac¢do da interpretacdo e da aplicacdo das
normas tributdrias."

Assim, tendo a operacdo, que estd na base da constituicdo da garantia (emissdo e
colocacdo das Obrigag6es), sido realizada em Espanha, ndo lhe é aplicdvel a isen¢do de
imposto de selo prevista na alinea d) do n.° 1 do art.® 7° do Cédigo respetivo.

2 - O sujeito passivo (SP) argumenta;
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"(...) importa ter presente que o principio do primado do Direito da Unido Europeia
impbe ao aplicador do Direito a desaplicacdo do Direito nacional de sentido contrdrio as
normas de Direito da Unido Europeia (primdrio ou secunddrio)", (ponto (p) 31 Peticdo
(P)

"A este respeito, sdo particularmente relevantes, desde logo, o principio da ndo
discrimina¢do em razdo da nacionalidade, plasmado no artigo 18° do tratado de
Funcionamento da Unido Europeia (doravante, «TFUE»), e a liberdade de circulacdo de
capitais, consagrada no artigo 63° do mesmo Tratado." (p 32 P)

"A emissdo e colocacdo de obrigacées em mercado estrangeiro de capitais deve, assim,
ser perspetivada como um modo de exercicio da liberdade de circulagdo de capitais, que
visa a angariacdo de capitais noutro Estado-Membro para o desenvolvimento da
atividade do emitente." (p 38 P).

"Em matéria fiscal, a proibicdo de restricbes a liberdade de circulacdo de capitais
representa um limite a competéncia de que os Estados-Membros disp6em para a tomada
de decisbes de natureza politico-fiscal, jd que tal competéncia deve ser exercida em
conformidade com o Direito da Unido Europeia e ndo poderd implicar qualquer
discriminacdo injustificada em razdo da nacionalidade ou da residéncia.”" (p 40 P)

"(...) tal como se encontra configurada, a norma em aprego tem por efeito dissuadir os
agentes econdmicos de recolherem capitais junto de mercados financeiros estrangeiros,
traduzindo-se numa restricdo dissimulada a liberdade de circulacdo de capitais,
incompativel com o Direito da Unido Europeia." (p 47 P)

"Impbe-se, portanto, uma aplicacdo da norma que, indo além do seu elemento literal, se
conforme com o Direito da Unido Europeia, estendendo o seu dmbito da aplicacdo
também as garantias inerentes a operacées readlizadas, registadas, liquidadas ou
compensadas através de entidade gestora de mercado organizado registado junto da
competente entidade reguladora de outro Estado-Membro da EU ou pais terceiro, sob
pena de violagcdo do principio do primado do Direito Europeu e do artigo 8.° n.° 4 da
Constituicdo da Republica Portuguesa.” (p 48 P)

Relativamente a estas considerag6es hd a referir:

2.1 — A ndo aplica¢do da isen¢do do imposto de selo a constituicdo de garantias
decorrente de emissdo Obrigacionista colocada a subscrigGo em mercado financeiro
estrangeiro, ndo é impeditiva, ou mesmo dissimuladora, da captacdo de financiamento
externo, pois, como se constata, a reclamante recorreu, com sucesso, a esse mercado,
conhecendo decerto o quadro legislativo aplicavel em Portugal relativamente a
tributacdo em imposto de selo do denominado "Contrato de Garantias", por cuja
autenticacdo, por Cartdrio Notarial em Portugal, foi liquidado o imposto, agora em
discussdo, no dia 17/10/2019, data prévia a solicitacdo a "B..." da admissdo a negocia¢do
no mercado espanhol das Obrigacbes, que ocorreu em 21/10/2019, com a concretizagdo do
processo de emissdo das Obrigacdes em 22/10/2019.

2.2 - A aplicagdo, ou desaplicagdo, do artigo 7.° do CIS ndo depende da nacionalidade do
sujeito passivo ou do titular do interesse econémico, como de resto nem estd em causa.
O sujeito passivo é portugués como o é a reclamante (sociedade de direito portugués)
assim como o ato (constitui¢do da garantia) ocorreu em territdrio nacional (art.® 4° CIS).
2.3 - Dispbem a alinea b) do n.° 1 e o n.° 3 do art.° 65.° do Tratado de Funcionamento da
Unido Europeia (TFUE) que o "disposto no artigo 63.° ndo prejudica o direito de os
Estados-Membros: b) Tomarem todas as medidas indispensdveis para impedir infracdes
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as suas leis e regulamentos, nomeadamente em matéria fiscal e de supervisao prudencial
das instituicbes financeiras, preverem processos de declaracdo dos movimentos de
capitais para efeitos de informacdo administrativa ou estatistica, ou tornarem medidas
justificadas por raz6es de ordem publica ou de seguranga publica, E o n.° 3:

3. As medidas e procedimentos a que se referem os n. os 1 e 2 ndo devem constituir um
meio de discriminacdo arbitrdria, nem uma restricdo dissimulada a livre circulacdo de
capitais e pagamentos, tal como definida no artigo 63.°."

A atuagdo da administragdo tributdria (AT) estd, de acordo com o art.° 3.° do Cédigo de
Procedimento Administrativo (CPA), sujeita ao principio da legalidade, isto é: "em
obediéncia a lei e ao direito, dentro dos limites dos poderes que lhe forem conferidos
(..)"

E nesse sentido ndo pode a AT deixar de aplicar as normas inseridas nos respetivos
Cddigos Fiscais, aprovados por Decreto-Lei e em vigor, ndo lhe sendo imputdvel a decisdo
sobre a adequacdo da legislagdo nacional relativamente ao direito comunitdrio.

3 -Ainda assim,

Para além do que ficou dito, importa dar conta dos entendimentos da AT e da
Jurisprudéncia segundo os qudis, a isen¢do de imposto de selo prevista na alinea d) do n.°
1 do art.’ 7° do CIS ndo € aplicdvel a constituicdo de garantias associadas a emissao de
Obrigacbes, dado que apenas abrange a constituicdo de garantias impostas por lei e,
como tal, apenas essas sdo consideradas inerentes, ds operacbes elencadas na norma.
Com efeito,

Na decisdo de 19/09/2016 proferida pelo Centro de Arbitragem Administrativa (CAAD) no
Proc.® n.° 97/2016-T, na qual sdo descritas varias situacbes em que houve ou hd
obrigatoriedade de prestacdo de garantias, pode ler-se;

"O significado da palavra «inerente» que é o de «intimamente unido», «intrinseco» ou
«insepardvel», «que é préprio de algo», «que é atributo ou propriedade de algo», pelo
que o uso daquela palavra ndo tem o alcance de expressar a mera «acessoriedade», que é
referida na verba 10 da TGIS. Apontando, antes, para situacbes em que é legalmente
obrigatdria da prestacdo de garantia para a prdtica de operacbes dos tipos referidos na
alinea d) don.°1do art.° 7° do CIS".

(...)

"As situacbes em que € obrigatdria a cobertura, através de garantias, de riscos de
operacbes que tenham por objecto valores mobilidrios, sdo aquelas em relagdo as quais é
adequado afirmar que as garantias sdo «inerentes» das operacoes.

Na falta de outros elementos que induzam a eleicdo do sentido menos imediato do texto,
o intérprete deve optar em principio por aquele sentido que melhor e mais
imediatamente corresponde ao significado natural das expressées verbais utilizadas, na
pressuposicdo (imposta pelo n.° 3 do artigo 9° do Cddigo Civil, que vale até que se
demonstre que ndo é correcta) de que o legislador soube exprimir o seu pensamento em
termos adequados.

No caso em apreco, (como no agora em andlise - acrescentamos nds] ndo hd elementos
que apontem no sentido de a expressdo «garantias inerentes» ter sido incorretamente
utilizada, para aludir também a garantias prestadas facultativamente."”

E, como principio de base e reforco deste entendimento é, também no corpo da decisdo,
referida, e corroborada, a posi¢cdo da AT que, suportada na origem da introducgdo
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legislativa da isen¢do em causa e sua evolugdo, demonstra que "(...) a isencdo foi
justificada pela «entrada em funcionamento do mercado de operacgbes sobre futuros e
opcoes, realizadas em bolsas nacionais destinadas a realizagdo de operagbes a prazo»,
como expressamente € referido no predmbulo do Decreto-Lei n.° 85/96 de 29/6 que
Introduziu a norma.

As alterag6es legislativas posteriores ndo alteraram o tipo de instrumentos financeiros
alvo desta isenc¢do, que ndo incluiam as Obrigacbes, e que assim se mantém.

E dito no corpo da decisdo identificada:

"(...) as garantias prestadas em conexdo com operagbes deste tipo, (emissdo de
Obrigagbes) que ndo estavam incluidas na férmula inicial da isen¢do, continuam a ndo ser
por ela abrangidas.

Para além disso, a referéncia feita no predmbulo do decreto-Lei n.° 85/96 ao objectivo de
implementacdo do mercado de operacdes sobre futuros e op¢bes revela que se tiveram
em vista operacbes realizadas no dmbito do mercado secunddrio, que tenham por objeto
transaccbes de valores mobilidrios ja criados, e ndo operacbes do mercado primdrio,
designadamente a criagdo e emissdo de novos valores mobilidrios. Alids, é esta a
interpretacdo que melhor se compagina com a formula legislativa utilizada de
«operacoes ... que tenham por objecto ... valores mobilidrios».

Assim, de acordo com o antes evidenciado ndo sera de deferir a pretensdo da
reclamante.

Conclusdo

Perante os factos expostos, somos de PARECER que a presente peticdo deve ser
indeferida.

P) O C... encontra-se registado como sistema de negociagdao multilateral junto da
entidade homdloga da CMVM em Espanha, a Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV), autoridade responsdvel, a semelhanca do que sucede com a sua
congénere portuguesa, pela regulacao e supervisao do mercado de capitais espanhol
(Documento n.° 13, junto com o pedido de prontncia arbitral, cujo teor se dd como
reproduzido);

Q) Em 05-02-2021, a Requerente apresentou o pedido de constituicao do tribunal arbitral

que deu origem ao presente processo.

2.2. Factos ndo provados e fundamentacao da decisdao da matéria de facto
Os factos foram dados como provados com base nos documentos juntos pela Requerente

e 0s que constam do processo administrativo.

Nao ha controvérsia quanto a matéria de facto.
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3. Matéria de direito

3.1. Posi¢6es das Partes

A Requerente celebrou uma escritura em que constituiu garantias relativas a emissao de
obrigacdes, sendo efectuada pelo Cartdrio Notarial a liquidagdo de «€ 360.000 de Imposto do Selo,
verba 10.3 da Tabela Geral do Imposto do Selo».

Averba 10.3 da TGIS tem o seguinte teor:

10 Garantias das obrigac¢bes, qualquer que seja a sua natureza ou forma, designadamente o
aval, a cauc¢do, a garantia bancdria auténoma, a fianca, a hipoteca, o penhor e o seguro-
caucdo, salvo quando materialmente acessérias de contratos especialmente tributados na
presente Tabela e sejam constituidas simultaneamente com a obrigacdo garantida, ainda que
em instrumento ou titulo diferente - sobre o respectivo valor, em fung¢do do prazo,
considerando-se sempre como nova operacdo a prorrogacao do prazo do contrato:

()

10.3 Garantias sem prazo ou de prazo igual ou superior a cinco anos  0,6%

No entanto, alinea d) do n.° 1 do artigo 7.° do Cédigo do Imposto do Selo, estabelece o

seguinte, na redac¢do dada pela Lei n.° 107-B/2003, de 31 de Dezembro:

1-Sdo também isentos do imposto:

(.

d) As garantias inerentes a operac¢bes realizadas, registadas, liquidadas ou
compensadas através de entidade gestora de mercados regulamentados ou através

de entidade por esta indicada ou sancionada no exercicio de poder legal ou

10.
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regulamentar, ou ainda por entidade gestora de mercados organizados registados na
CMVM, que tenham por objecto, directa ou indirectamente, valores mobilidrios, de
natureza real ou tedrica, direitos a eles equiparados, contratos de futuros, taxas de

juro, divisas ou indices sobre valores mobilidrios, taxas de juro ou divisas;

A Requerente pagou a quantia liquidada, mas apresentou reclamacao graciosa da

liquidacdo, que foi indeferida, pelas seguintes razdes, em suma:

—a isencdo de imposto de selo prevista na alinea d) do n.° 1 do art.° 7° do Cédigo apenas se
aplica as operacdes realizadas em bolsas nacionais, conforme estd determinado na
circular n.° 15, de 05-07-2000;

- a ndo aplicacdo da isen¢ao do imposto de selo a constituicao de garantias decorrente de
emissao Obrigacionista colocada a subscricdo em mercado financeiro estrangeiro, ndo é
impeditiva, ou mesmo dissimuladora, da captacdo de financiamento externo, nem é
incompativel com o direito da Unido Europeia;

- a AT ndo pode deixar de aplicar as normas inseridas nos respetivos Cddigos Fiscais,
aprovados por Decreto-Lei e em vigor, ndo lhe sendo imputdvel a decisdo sobre a
adequacao da legislagao nacional relativamente ao direito comunitario;

- a isencdo de imposto de selo prevista na alinea d) do n.° 1 do art.° 7° do CIS ndo é
aplicavel a constituicdo de garantias associadas a emissdao de Obriga¢bes, dado que
apenas abrange a constituicdo de garantias impostas por lei e, como tal, apenas essas
sao consideradas inerentes, as operacdes elencadas na norma;

- aisencdo foi justificada pela entrada em funcionamento do mercado de operac¢des sobre
futuros e op¢des, realizadas em bolsas nacionais destinadas a realizagdo de operages a
prazo, mantendo esse alcance, pelo que apenas € aplicdvel a operacdes realizadas no
ambito do mercado secundario, que tenham por objeto transac¢bes de valores
mobilidrios ja criados, e ndo operacdes do mercado primario, designadamente a cria¢ao
e emissdo de novos valores mobiliarios;

—anado aplicacdo da isen¢ao nao viola a proibi¢ao de restricdes a circulagao de capitais.

A Requerente defende o seguinte, em suma:

11.
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- as garantias sobre as quais incidiu IS ao abrigo da verba 10.3 da Tabela Geral do IS -
elencadas no pardgrafo 26.° do presente Pedido — foram constituidas no ambito de uma
emissdo de obrigacdes realizada pela Requerente (descrita detalhadamente nos
paragrafos precedentes deste Pedido e nos respectivos documentos anexos), para
garantia do pontual e tempestivo cumprimento das obrigacdes emergentes dessa
mesma emissao;

- estdo em causa garantias inequivocamente inerentes a uma operacao que teve por
objecto valores mobilidrios (obrigacdes), ndo existindo quaisquer ddvidas quanto a
verificacdo da condicdo objectiva prevista na segunda parte da aludida alinea d) n.° 1 do
art.° 7.° do Cédigo do IS;

- o0 entendimento de que garantias inerentes sdo apenas as obrigatdrias, além de ndo se
adequar ao ordenamento juridico portugués, deverd ser substituido por uma
averiguacdo da essencialidade e indispensabilidade das garantias em fungdo das
circunstancias concretas da operagao em causa;

- na pratica, a constitui¢do de garantia configura-se, para os investidores, como condicao
necessdria para a obtencdo do financiamento e é nesta acep¢do que devemos ler a
“ineréncia” da garantia face a operacdo relativa aos valores mobilidrios,
nomeadamente, a emissao de obrigac¢bes;

- para ser aplicavel a isencdo nao é necessario que as operacdes em causa sejam
realizadas em mercado regulamentado, mas t3o-somente que as mesmas sejam
realizadas, registadas, liquidadas ou compensadas “através de uma entidade gestora de
mercado regulamentado”;

- beneficiam, pois, da isencdo, ndo somente as operacdes realizadas em mercados
regulamentados, mas todas aquelas que tenham sido realizadas através — isto é, com
recurso aos servicos — de entidades gestoras de mercados regulamentados,
independentemente de terem tido lugar em mercado regulamentado ou em outra
forma organizada de negociacdo de instrumentos financeiros;

- nao obstante n3do ter sido executada em mercado regulamentado, a operagao ora em
andlise foi realizada “através de sociedade gestora de mercado regulamentado” (a B...),

como exige a alinea d) n.° 1 do art.° 7.° do Cédigo do IS;

12.
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- as garantias prestadas no ambito da emissdao obrigacionista acima mencionadas se
encontrardao também abrangidas pela segunda parte da isen¢do, relativa a operacdes
realizadas através de entidades gestoras de mercados organizados;

- ao exigir que o mercado organizado no qual é realizada a operacao a que estdo
associadas as garantias sujeitas a IS esteja registado na CMVM, a alinea d) do n.° 1 do
art.° 7.° do Cddigo do IS desincentiva os operadores econdmicos que actuam em
Portugal de angariar capitais fora do mercado financeiro nacional, condicionando o seu
poder de decisdo e coarctando, nessa exacta medida, a sua liberdade de gestdo
econdémico-financeira do negdcio;

- tal como se encontra configurada, a norma em apreco tem por efeito dissuadir os
agentes econdmicos de recolherem capitais junto de mercados financeiros
estrangeiros, traduzindo-se numa restricdo dissimulada a liberdade de circulacao de
capitais, incompativel com o Direito da Unido Europeia;

- O C... encontra-se registado como sistema de negociacao multilateral junto da entidade
homdloga da CMVM em Espanha, a Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV),
autoridade responsavel, a semelhanca do que sucede com a sua congénere portuguesa,
pela regulacdo e supervisao do mercado de capitais espanhol;

- é forgoso concluir que face a incompatibilidade do ambito de aplicacdo da isencdo de IS
a operacdes realizadas em mercado financeiro nacional, excluindo toda e qualquer
operagao executada em mercado ndo registado na CMVM, com o Direito da Unido
Europeia, e face a prevaléncia deste ultimo, se deverd estender o seu ambito de
aplicacao também as garantias inerentes a opera¢6es realizadas, registadas, liquidadas
ou compensadas através de entidade gestora de mercado organizado registado junto

da competente entidade reguladora de outro Estado-Membro da UE ou pais terceiro.

No presente processo, a Autoridade Tributdria e Aduaneira mantém a posicao assumida
na decisdo da reclamagao graciosa, que deu como reproduzida, quanto a ndo aplicagdo da isengao
a operacoes do mercado primdrio de criacdo de obrigacdes (mas apenas as do mercado

secunddrio), e as garantias prestadas relativamente a opera¢ées em que é obrigatdria a sua

prestacao.
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A questdo que € objecto do presente é, assim, a de saber se se enquadram na alinea d) do

n.° 1 do artigo 7.° do CIS, as garantias prestadas tendo em vista a emissao de obrigacdes.

A Autoridade Tributdria e Aduaneira, na decisao da reclamacdo graciosa, colocou trés

obstaculos a aplicacao da isen¢do que sdo os seguintes, em suma:

- a isencdo aplica-se apenas as operacdes realizadas em bolsas nacionais, o que ndo é
incompativel com o Direito da Unido Europeia e, de qualquer forma, a Autoridade
Tributaria e Aduaneira nao pode desaplicar normas de Direito Nacional;

- a isencdo de imposto de selo prevista na alinea d) do n.° 1 do artigo 7.° do CIS ndo é
aplicavel a constituicdao de garantias associadas a emissao de Obriga¢bes, dado que
apenas abrange a constituicao de garantias impostas por lei e, como tal, apenas essas
sdo consideradas inerentes, as operacdes elencadas na norma;

- as garantias prestadas em conexdo com operag¢des deste tipo, (emissdo de Obrigacdes)
que ndo estavam incluidas na férmula inicial da isen¢do, continuam a ndo ser por ela

abrangidas.

Sendo distintos e auténomos os fundamentos invocados pela Autoridade Tributdria e
Aduaneira para sustentar as correc¢cdes efectuadas, tendo cada um deles com potencialidade
para afastar a aplicacdo da isencdo, se se entender que tem suporte legal um deles, tera de se
concluir que aisencao ndo pode ser aplicada.

Na verdade, como vem entendendo o Supremo Tribunal Administrativo, quando um acto
administrativo ou tributdrio tem mais que um fundamento, cada um deles com potencialidade
para, sé por si, assegurar a legalidade de um acto tributario (ou administrativo) é irrelevante que
um deles seja ilegal, pois "o tribunal, para anular ou declarar a nulidade da decisdo questionada,
emitida no exercicio de actividade vinculada da Administracdo, ndo se pode bastar com a
constatacdo da insubsisténcia de um dos fundamentos invocados, pois sé apds a verificacdo da

improcedéncia de todos eles é que o tribunal fica habilitado a invalidar o acto". (")

L Acérdao do Supremo Tribunal Administrativo de 10-5-2000, processo n.° 39073, publicado em Apéndice ao
Didrio da Republica de 09-12-2002, pagina 4229.

Na mesma linha, pode ver-se o acérdao do acdrdao do Pleno do Supremo Tribunal Administrativo
de 28-10-2004, processo n.° 28055, em que se entendeu que "tendo o acto contenciosamente impugnado
uma pluralidade de fundamentos, a invalidade de um deles ndo obsta a que o tribunal conheca dos
restantes e sé no caso de concluir pela invalidade de todos eles pode e deve julgar o acto nulo ou anulavel".
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3.2.1. Questdo da restricdo da aplicacdao da isen¢do as operagdes realizadas em bolsas

nacionais

A Autoridade Tributaria e Aduaneira na Circular n.° 15, de 05-07-2000, da Direccao de
Servicos dos Impostos do Selo e das Transmissdes do Patriménio ( > ) a posi¢cdo assumida na
decisdo da reclamagdo graciosa no sentido de a isen¢do prevista na alinea d) do n.° 1 do artigo 7.°
do CIS apenas se aplicar a operacdes realizadas em bolsas nacionais.

No entanto, aquela Circular tem por base a redac¢ao desta isencdo relativa a garantias
que entdo vigorava, que era diferente da actual.

Com efeito, esta isencao relativa a garantias foi introduzida pelo artigo 94.°, n.° 4, da
Tabela Geral do Imposto do Selo (TGIS), na redac¢do do Decreto-Lei n.° 85/96, de 29 de Junho, em
que se estabelecia o seguinte:

4 - Ficam isentas do imposto as garantias inerentes ds opera¢bes a prazo realizadas,
registadas, liquidadas ou compensadas através da bolsa e que tenham por objecto, directa
ou indirectamente, valores mobilidrios, de natureza real ou tedrica, direitos a eles
equiparados, contratos de futuros, taxas de juro, divisas ou indices sobre valores mobilidrios,
taxas de juro ou divisas.

A referéncia a «bolsa» poderia ser interpretada como reportando-se as «bolsas nacionais»,
pois era a estas que se fazia expressa referéncia no Preambulo do referido Decreto-Lei n.° 85/96,
dizendo-se «a entrada em funcionamento do mercado de operacbes sobre futuros e opgoes,
realizadas em bolsas nacionais destinadas a realizacdo de operacdes a prazo, impde a definicdo do
respectivo regime fiscal».

A referida redaccdo foi transposta para o artigo 6.° n.° 1, alinea d), do Cédigo do Imposto
do Selo, na redaccdo da Lei n.° 150/99, de 11 de Setembro, mantendo-se aquela referéncia a
«bolsa» que, no contexto do Decreto-Lei n.° 85/96, era interpretada como reportando-se as

«bolsas nacionais»:

> Disponivel em
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/instrucoes administrativas/Document
s/circular_15_de 05-07-2000_direccao_de_servicos_dos_impostos_do_selo_e das_t.pdf

15.
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1- Ficam também isentos do imposto:

(...)

d) As garantias inerentes as operacbes a prazo redlizadas, registadas, liquidadas ou
compensadas através da bolsa e que tenham por objecto, directa ou indirectamente, valores
mobilidrios, de natureza real ou tedrica, direitos a eles equiparados, contratos de futuros,
taxas de juro, divisas ou indices sobre valores mobilidrios, taxas de juro ou divisas;

Foi neste contexto histérico, criado pelo Decreto-Lei n.° 85/96 e seu Preambulo, que foi
emitida a Circular n.° 15, invocada pela Autoridade Tributdria e Aduaneira, como nela se refere

expressamente, dizendo-se:

«Salienta-se, no entanto, que a isencdo consignada nas alineas c) e d) do n.° 1 do artigo 6°. do
Cédigo, constituindo mera transposicdo da que constava, respectivamente, dos artigos 92,
alinea c), e 94, n.° 4, da anterior Tabela Geral do Imposto do Selo, na redac¢do dada pelo
Decreto-Lei n.° 85/96, de 29 de Junho, apenas se aplica as operagbes realizadas em bolsas
nacionais».

A redacc¢do da Lei n.° 150/99 foi mantida no Cédigo do Imposto do Selo de 2003, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 287/2003, de 12 de Novembro, passando do artigo 6.° para o artigo 7.°.

Mas, com a Lei n.° 107-B/2003, de 31 de Dezembro, que deu a actual redaccdo a alinea d)
do n.° 1 do artigo 7.° do CIS, deixou de existir aquela referéncia a «bolsa» que tinha suporte
histérico para ser interpretada como reportando-se as «bolsas nacionais», sendo a referéncia a
«bolsa» substituida, por mais amplas referéncias a «entidade gestora de mercados regulamentados
ou através de entidade por esta indicada ou sancionada no exercicio de poder legal ou regulamentar,
ou ainda por entidade gestora de mercados organizados registados na CMVM».

Nesta redaccdo, que é a vigente, prevéem-se trés situacdes em que se aplica isengdo as
«garantias inerentes a operacées realizadas, registadas, liquidadas ou compensadas»

a) «através de entidade gestora de mercados regulamentados»;

b) «ou através de entidade por esta indicada ou sancionada no exercicio de poder legal ou

regulamentar»;

¢) «ou ainda por entidade gestora de mercados organizados registados na CMVM».
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Se em relagdo a esta ultima situacao, em face da exigéncia de registo da entidade na
CMVM, ainda se podera vislumbrar algum ténue suporte textual para defender que a isen¢ao
apenas se aplicard as operacdes realizadas por entidades nacionais, afigura-se claro que ndo ha
qualquer fundamento para fazer tal exigéncia em relacdo as duas primeiras situacoes referidas.

Na verdade, a exigéncia de uma conexdo nacional que se poderd entrever na exigéncia de
registo na CMVM quanto as operacdes realizadas através de «entidade gestora de mercados
organizados», ndao é acompanhada por qualquer referéncia semelhante relativamente as
operagdes realizadas «através de entidade gestora de mercados regulamentados» ou «através de
entidade por esta indicada ou sancionada no exercicio de poder legal ou regulamentar».

Assim, estas diferentes redac¢des das vdrias situa¢bes descritas nesta alinea d) do n.° 1 do
artigo 7.° do CIS apontam no sentido de, a haver a exigéncia de uma conexdo nacional da
entidade que realiza as operagdes, ela se limitar as situa¢6es em que as operac¢des sao realizadas
por «entidade gestora de mercados organizados». (3)

No caso em apreco, como a Autoridade Tributdria e Aduaneira reconhece na decisdo da
reclamacdo graciosa, a operacdo foi realizada através de entidade gestora de mercados
regulamentados, como se infere da referéncia seguinte: «O C... é gerido pela sociedade B..., S.A.U.
(B...). AB... é também a sociedade gestora de M... que, de acordo com o respetivo regulamento, é um
mercado regulamentado que tem por objeto a negociagdo de obrigagdes e outros titulos de divida».

Este entendimento assumido na decisdo da reclamagdo graciosa, é confirmado pela
Autoridade Tributdria e Aduaneira, no artigo 8.° da sua Resposta:

No caso em apreco estamos perante uma operacdo de emissdo de um empréstimo

obrigacionista negociado no “c..” (’C..”) - mercado ndo

regulamentado espanhol - “através de sociedade gestora de mercado regulamentado”, a

{lB S A ” (HB H)
eesy Do eee Jo

Assim, hd acordo das Partes quanto a qualificacdo da operacao como realizada “através de

sociedade gestora de mercado regulamentado”.

3 Sem prejuizo de a admissibilidade da soluc¢do ficar dependente a compatibilidade com o Direito da Unido
Europeia, que a Requerente questiona.
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Nao havendo, pelo que se disse, fundamento para restringir as opera¢ées enquadraveis
neste conceito as sociedades gestoras de mercado regulamentado nacionais, tem de se concluir
que nado tem suporte legal o primeiro fundamento invocado na decisdao da reclamacdo graciosa.

Tem razdo a Requerente quanto a ilegalidade deste primeiro fundamento da decisdo da
reclamacdo graciosa, pelo que fica prejudicado, por ser inutil, a apreciacdo da questdo de Direto

da Unido que a Requerente suscita, quanto a este ponto.

3.2.2. Questdo da nao aplica¢do da isengao as garantias nao previstas na lei

A norma da alinea d) do n.° 1 do artigo 7.° do Cédigo do Imposto do Selo faz referéncia as
«garantias inerentes a operacbes» «que tenham por objecto, directa ou indirectamente, valores
mobilidrios (...)».

A Autoridade Tributdria e Aduaneira defende, em suma, que as garantias em causa foram
prestadas facultativamente pela entidade emitente, pelo que ndo sdo inerentes a qualquer
operacao sobre valores mobilidrios e de emissdao de valores mobilidrios, e que a prestacao de
garantia € inerente apenas as operagdes sobre instrumentos financeiros derivados e ndo sobre
valores mobilidrios em geral.

O significado da palavra «inerente» que é o de «intimamente unido», «intrinseco» ou
«insepardvel», «que é préprio de algo», «que é atributo ou propriedade de algo» ( #), pelo que o uso
daquela palavra ndo tem o alcance de expressar a mera «dcessoriedade», que é referida na verba
10 da TGIS, apontando, antes, para situacdes em que é legalmente obrigatdria da prestacdao de
garantia para a pratica de opera¢des dos tipos referidos na alinea d) do n.° 1 do artigo 7.° do CIS.

E é certo que tem havido e hd situa¢6es em que € obrigatdria a presta¢do de garantias em
conexao com operagdes que tenham por objecto valores mobilidrios, como decorre do artigo
411.°, n.° 4, do Cédigo do Mercado de Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 142-A/91,

de 10 de Abril, na redaccdo inicial, e do seu artigo 412.° na redac¢ao do Decreto-Lei n.° 196/95, de

4 Dicionarios Priberam e Porto Editora, disponiveis em http://www.infopedia.pt/dicionarios/lingua-
portuguesa/inerente e http://www.priberam.pt/dlpo/inerente.

No mesmo sentido, no Diciondrio da Lingua Portuguesa Contempordnea da Academia das Ciéncias de Lisboa,
refere-se como significado de «inerente»: «que estd por natureza unido, ligado a alguém ou alguma coisa».
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29 de Julho, do artigo 19.° do Regulamento da CMVM n.° 5/2007, do artigo 260.° do Cédigo dos
Valores Mobilidrios, nas redac¢6es do Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de Novembro, e do Decreto-
Lei n.° 40/2014, de 18 de Marco, do artigo 261.° do mesmo Cdédigo na redac¢do do Decreto-Lei n.°
357-A/2007, de 31 de Outubro e também do Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 4 de Julho de 2012, complementado pelo Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18
de Mar¢o, e do Regulamento (EU) n.° 575/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de
Junho de 2013.

As situagbes em que é obrigatdria a cobertura, através de garantias, de riscos de
operacdes que tenham por objecto valores mobilidrios, sdo aquelas em relacao as quais é
adequado afirmar que as garantias sdo «inerentes» as operacdes.

Na falta de outros elementos que induzam a eleicao do sentido menos imediato do texto,
o intérprete deve optar em principio por aquele sentido que melhor e mais imediatamente
corresponde ao significado natural das expressdes verbais utilizadas, na pressuposi¢do (imposta
pelo n° 3 do artigo 9° do Cédigo Civil, que vale até que se demonstre que ndo é correcta) de que o
legislador soube exprimir o seu pensamento em termos adequados. (5)

No caso em apreco, ndao ha elementos que apontem no sentido de a expressao «garantias
inerentes» ter sido incorrectamente utilizada, para aludir também a garantias prestadas
facultativamente, que podem ou ndo acompanhar operacées que tenham por objecto valores
mobiliarios.

Para além disso, é esta a interpretacao que se compagina com o principio da legalidade,
que abrange as isen¢es fiscais (artigo 103.% n.° 2, da CRP), como pertinentemente se refere na

decisdo arbitral proferida em 19-03-2021, no processo n.° 2/2020-T, sobre uma situacdo idéntica:
p ,NOp ) G

Do sentido literal e imediato afigura-se que o legislador pretende abranger situa¢bes em
relacbes as quais a prestacdo de garantias faz parte do procedimento da operagdo em causa,
ou seja, encontra-se prevista na lei como um trdmite, entre outros, caracteristico do mesmo.

Somente assim o intérprete é remetido para um critério tipificado e de aplica¢do geral e
uniforme. Incluir nesta interpretacdo situacbes em que as garantias sdo acordadas pelas
partes contratualmente, estariamos a remeter o intérprete para uma interpretacdo ad-hoc,

casuistica, para averiguar em que medida no dmbito do contrato uma parte se obrigou ou

(5) BAPTISTA MACHADO, Introdugdo do Direito e ao Discurso Legitimador, pagina 182.
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ndo perante a outra a prestar as garantias, com consequéncias inevitavelmente subjetivas e
arbitrdrias. E, o mais grave seria, ainda, deixar na disponibilidade das partes a possibilidade
de contornar a aplica¢do da isencdo, o que ndo é de todo admissivel atento os principios da
legalidade e da tipicidade que marcam as normas sobre beneficios fiscais.

O artigo 103.°, n.°2, da CRP diz-nos que “os impostos sdo criados por lei, que determina a
incidéncia, a taxa, os beneficios fiscais e as garantias dos contribuintes.” Cabe desta forma a
AR estabelecer a disciplina dos elementos essenciais dos impostos, sendo que destes se
destaca, para o caso em apreco, desde logo, a incidéncia, quer subjetiva (cabendo a AR
determinar quem deve pagar imposto), quer a objetiva (determinagdo sobre que matéria hd-
de incidir o imposto), bem como os beneficios fiscais. Ora, em relagdo a estes ultimos, a
doutrina converge que “Qualquer que seja a particular forma que assumam, (...), os
beneficios fiscais caracterizam-se por determinarem um desagravamento da carga fiscal
sobre determinados contribuintes em homenagem a razdes de ordem extrafiscal. Assim, a
criagdo de beneficios fiscais ndo apenas tende a suscitar questées delicadas de seguranca
juridica e de tutela da expetactiva dos contribuintes como acarreta sempre uma
redistribuicdo da carga tributdria global, aliviando os respectivos beneficidrios para em
contrapartida sobrecarregar os demais contribuintes." Nas palavras de Saldanha Sanches, as
normas que estabelecem beneficios fiscais compreendem “uma decisdo sobre distribui¢do
dos encargos tributdrios, aumentando a tributacdo dos contribuintes ndo isentos”. Também
o Tribunal Constitucional (Acérddo n.° 188/2003, de 8.4.2003) conclui “que as isencdes
tributdrias, traduzindo uma excep¢do a regra geral da incidéncia dos impostos, introduzem
nestes um elemento de desigualdade e de privilégio que exige que elas sejam justificadas por
um motivo ou interesse publico “relevante”, capaz de lhes dar fundamento” (Cfr. Sérgio
Vasques, Manual de Direito Fiscal, 2011,Almedina, Coimbra, p. 283ss. e notas 455 da pdgina
285 e 499, da pdgina 311, respetivamente. Mais recentemente, do mesmo Autor, Manual de

Direito Fiscal, Reimpressdo, 2015).

A esta luz, as garantias «inerentes» terdo de estar previstas na lei como indispensaveis
para as operacbes em causa, ndo sendo compaginavel com os principios da legalidade e da

tipicidade dos beneficios fiscais a interpretacao alternativa para a expressao «inerentes» proposta
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pela Requerente no sentido de dever depender de uma casuistica «averiguacdo da essencialidade e
indispensabilidade das garantias em fun¢do das circunstdncias concretas da operagdo em causa».

Esta interpretacdo proposta pela Requerente, reconduzir-se-ia, em ultima andlise, a
atribuir a entidade publica ou privada que tem de aplicar a isencdo (um notdrio ou,
eventualmente, um seu ajudante que o substitua) o poder de determinar o alcance real da
isencdo, pois, sem a exigéncia de previsao legal explicita da ineréncia, o conceito ndo teria
qualquer densificagdo normativa, o que careceria manifestamente de razoabilidade.

Assim, a interpretacdo que a Autoridade Tributdria e Aduaneira adoptou e que este
Tribunal Arbitral aceita, é também a «solu¢do mais acertada» que se tem de presumir ter sido

legislativamente consagrada, por forca do preceituado no n.° 3 do artigo 9.° do Cédigo Civil.

3.2.3. Questdo da ndo aplica¢do da isencao a emissao de obrigacoes

Os argumentos histdricos, invocados pela Autoridade Tributdria e Aduaneira, que se
extraem da criacdo, pelo Decreto-Lei n.° 85/96, de 29 de Junho, desta isen¢do de Imposto do Selo
relativamente a garantias, corroboram a interpretacao de que a isencdo se reporta apenas a
operag¢des do mercado secundario e ndao também a emissao de obrigag¢des.

Com efeito, como se referiu, a isencdo em causa tem origem evidente na prevista no n.° 4
do artigo 94 da TGIS aprovada pelo Decreto n.° 21916, de 28-11-1932, aditado pelo Decreto-lei

85/96, de 29 de Junho, que tem o seguinte teor:

4 - Ficam isentas do imposto as garantias inerentes das operacbes a prazo realizadas,
registadas, liquidadas ou compensadas através da bolsa e que tenham por objecto, directa
ou indirectamente, valores mobilidrios, de natureza real ou tedrica, direitos a eles
equiparados, contratos de futuros, taxas de juro, divisas ou indices sobre valores mobilidrios,
taxas de juro ou divisas.

Como resulta explicitamente do preambulo deste Decreto-Lei n.° 85/96, a isencdo foi
justificada pela «entrada em funcionamento do mercado de operacbes sobre futuros e opcoes,

realizadas em bolsas nacionais destinadas a realizagdo de operagdes a prazo».
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Este diploma foi aprovado pelo Governo com base na autorizacdo legislativa concedida
pelo artigo 30.° da Lei n.° 10-B/96, de 23 de Mar¢o, que permitiu ao Governo «estabelecer o regime
fiscal aplicdvel, nos impostos relevantes, a novos instrumentos financeiros, designadamente futuros
e opgdes, tendo em conta as suas especificidades, a finalidade da operacdo, a diversidade dos
intervenientes no mercado e as caracteristicas deste, tendo em vista a criacdo de um quadro fiscal
adequado as necessidades de desenvolvimento do mercado mas preventivo da fraude e evasdo
fiscal».

E, assim, claro que, originariamente a isen¢do apenas abrangia os «novos instrumentos
financeiros», o que ndo era o caso das obriga¢oes.

Alids, sendo este o sentido da autorizagao legislativa, seria inconstitucional o Decreto-Lei
n.° 85/96 na medida em que estendesse a isencdo a hipotéticas garantias conexionadas com a
emissdo de obrigacbes, pois, por forca do disposto no artigo 115.°, n.° 2, da Constituicdo da
Republica Portuguesa de 1992, entdo vigente, os decretos-leis publicados no uso de autorizacao
legislativa estavam subordinados as correspondentes leis.

A isencdo foi mantida exactamente nos mesmos termos no artigo 6.° n.° 1, alinea d), do
Cédigo do Imposto de Selo, aprovado pela Lei n° 150/99,de 11 de Setembro.

As alteragdes ao texto efectuadas pela Lei n.° 107-B/2003, de 31 de Dezembro (que é o
actualmente vigente), consistiram na supressdo da referéncia a operacbes a prazo e da
substituicdo da alusdo a bolsa pela referéncia a todas as operagbes efectuadas através de
entidade gestora de mercados regulamentados ou através de entidade por esta indicada ou
sancionada no exercicio de poder legal ou regulamentar ou ainda por entidade gestora de
mercados organizados registados na CMVM.

Mas, quanto aos tipos de operacdes cujas garantias inerentes sao abrangidas pela isencao
ndo houve qualquer alteracdo nesta nova redacc¢ao, continuando a dizer-se, como inicialmente,
que sdo as operagdes que «tenham por objecto, directa ou indirectamente, valores mobilidrios, de
natureza real ou tedrica, direitos a eles equiparados, contratos de futuros, taxas de juro, divisas ou
indices sobre valores mobilidrios, taxas de juro ou divisas».

A manutencdo textual pela Lei n.° 107-B/2003, para referenciar os tipos de operacdes cujas
garantias inerentes sdo abrangidas pela isencdo, daquela férmula operacdes que «tenham por
objecto, directa ou indirectamente, valores mobilidrios, de natureza real ou tedrica, direitos a eles

equiparados, contratos de futuros, taxas de juro, divisas ou indices sobre valores mobilidrios, taxas
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de juro ou divisas», que seguramente nao abrangia a emissao de obrigacdes, indicia uma intencao
legislativa de manter o seu ambito, quanto aos tipos de operacdes abrangidas, e ndo de o alterar.

Por outro lado, a Unica alteracdo quanto aos tipos de operag¢des cujas garantias inerentes
sdo abrangidas pela isencdo que se detecta na férmula da Lei n.° 107-B/2003 consiste na extensao
desta as garantias inerentes a opera¢des daqueles tipos que ndo sejam a prazo.

Mas, esta altera¢do nada tem a ver com a emissdo de obriga¢bes, pelo que as garantias
prestadas em conexao com operacdes deste tipo, que ndo estavam incluidas na férmula inicial
daisencdo, continuam a ndo ser por ela abrangidas.

Para além disso, a referéncia feita no preambulo do Decreto-Lei n.° 85/96 ao objectivo de
implementacdo do mercado de operacdes sobre futuros e op¢oes revela que se tiveram em vista
operagdes realizadas no ambito do mercado secundario, que tenham por objecto transac¢des de
valores mobilidrios ja criados, e ndo operag¢ées do mercado primario, designadamente a criagdo e
emissdo de novos valores mobilidrios.

Alids, é esta a interpretacdo que melhor se compagina com a férmula legislativa utilizada
de «operacées ... que tenham por objecto ... valores mobilidrios» (ja existentes) e ndo operacdes

que tenham como objectivo a sua cria¢do.

3.2.4. Conclusao

Conclui-se, assim, que tém suporte legal dois dos trés fundamentos invocados pela
Autoridade Tributaria e Aduaneira para indeferir a reclamacdo graciosa, pelo que a Requerente
nao tem direito a isencdo que pretende.

Por isso, improcede o pedido de prontncia arbitral quanto aos pedidos de anulacdo da
liquidacdo e da decisdo de indeferimento da reclamagao graciosa.

Improcedendo estes pedidos, improcedem também os pedidos de reembolso da quantia

paga e de juros indemnizatdrios.

4. Decisao

Nestes termos acordam neste Tribunal Arbitral em:
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A) Julgar improcedente o pedido de pronuncia arbitral;

B) Absolver a Autoridade Tributaria e Aduaneira de todos os pedidos.

5. Valor do processo

De harmonia com o disposto nos artigos 306.% n.° 1, do CPC e 97.°-A, n.° 1, alinea a), do

Cddigo de Procedimento e de Processo Tributario e 3.° n.° 2, do Regulamento de € 360.000,00.

6. Custas

Nos termos do artigo 22.° n.° 4, do RJAT, fixa-se o montante das custas em € 6.120,00, nos
termos da Tabela | anexa ao Regulamento de Custas nos Processos de Arbitragem Tributdria, a

cargo da Requerente.

Lisboa, 03-08-2021
Os Arbitros
(Jorge Lopes de Sousa)
( Susana Mercés)

(Jodo Pedro Rodrigues)
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