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CAAD: Arbitragem Tributaria
Processo n.°: 87/2021-T

Tema: Imposto do Selo (verba 17.3.4 da TGIS) e artigo 5.°, n.° 2, alinea a), da
Diretiva 2008/7/CE.

SUMARIO:

O artigo 5.°, n.° 2, alinea a), da Diretiva 2008/7/CE, deve ser interpretado no sentido de que
se opde a uma legislacdo nacional que prevé a incidéncia de um imposto do selo sobre a
remuneragdo que uma institui¢do financeira recebe de uma sociedade de gestdo de fundos
comuns de investimento pela prestacao de servigos de comercializagdo para efeitos de novas

entradas de capital destinadas a subscri¢ao de participacdes de fundos recentemente emitidas.

DECISAO ARBITRAL

Os Arbitros Fernanda Magis, Martins Alfaro e o Dr. Jodo Marques Pinto, designados pelo
Conselho Deontologico do Centro de Arbitragem Administrativa para formarem o Tribunal

Arbitral Colectivo, acordam no seguinte:

I- RELATORIO

o

1. A..., S.A., com o numero unico de matricula ¢ identificacgdo fiscal..., com sede na ..., n.° ...,

Servigo de Financas de Lisboa ..., sociedade gestora (e por conseguinte representante legal
também) dos fundos de investimento mobilidrio abertos requerentes (colectivamente
designados por “fundos” ou “requerentes”, doravante) abaixo identificados, Fundos estes pela

A... geridos e legalmente representados que vém, ao abrigo dos artigos 2.°, n.° 1, alinea a), e
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10.°, n.° 1 e 2, do Decreto-Lei n.° 10/2011 de 20 de Janeiro, e dos artigos 1.° ¢ 2.° da Portaria
n.° 112-A/2011 de 22 Marco, requerer a Constituicdo de Tribunal Arbitral, nos termos do
artigo 2.°, n.° 1, alinea a), do Decreto-Lei n.° 10/2011, com vista a submeter a apreciacdo do
Tribunal Arbitral: (i) a legalidade do indeferimento da reclamagdo graciosa n.° ...2020..., na
medida em que desatende o reconhecimento da ilegalidade das liquidagdes de imposto do selo
repercutido nos Requerentes referentes a diversos periodos mensais de 2020, e, bem assim,

(i) a legalidade de tais liquidac¢des de Imposto do Selo, no montante total de € 122.442,50.

2-0 pedido de constituicdo do Tribunal Arbitral foi aceite pelo Senhor Presidente do
CAAD e automaticamente notificado a AT.

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 ficou constituido no dia 31 de Maio de 2021.

3. A fundamentar o pedido argumenta a Requerente:

A. Os requerentes, organismos de investimento colectivo geridos e representados pela
A..., suportaram Imposto do Selo sobre comissdes por comercializagdo de subscri¢des
das suas unidades de participagdo (valores mobilidrios), imposto este previsto na verba
17.3.4 da Tabela Geral do Imposto do Selo (“TGIS”), com referéncia a diversos meses
do ano de 2020, realizadas por diversas institui¢des de crédito .

B. A Directiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de Fevereiro de 2008 (doravante
“Directiva 2008/7 CE”, ou simplesmente “Directiva”), proibe a tributacdo indirecta
das reunides de capital, e tributagdes de alguma forma conexas, instituindo as
seguintes e adicionais proibi¢des de tributagdo indirecta, no seu artigo 5.°, n.° 2,
alineas a) e b) (sublinhados nosso):

“2. Os Estados-Membros ndo devem sujeitar a qualquer forma de imposto

indirecto:

a) A cria¢do, emissdo, admissdo a cotagdo em bolsa, colocacdo em

circulagdo ou negociagdo de acgoes, de partes sociais ou de outros
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titulos da mesma natureza, bem como de certificados representativos

desses titulos, independentemente de quem os emitiu.

b) Os empréstimos, incluindo os estatais, contraidos sob a forma de

emissdo  de  obrigacoes ou  outros titulos  negociaveis,

independentemente de quem os emitiu, e todas as formalidades

conexas, bem como a criacdo, emissdo, admissdo a cotag¢do em bolsa,

colocagdo em circulacdo ou negociacdo dessas obrigacoes ou de

outros titulos negociaveis.”

Esta ¢ uma norma catch all que proibe qualquer forma de tributa¢do indirecta da

criagdo, emissdo colocacdo em circulagdo ou negociacdo de valores mobilidrios ou
titulos em geral (sejam valores mobilidrios representativos de divida, como no caso
das obrigagdes e titulos aparentados, ou participagdes num patriménio colectivo como
no caso das partes sociais e situagdes semelhantes).

Ora, a actividade dos bancos que tem por fim a subscricdo de novas unidades de
participagdo nos fundos por partes dos investidores potenciais, ¢ ndo s6 uma
actividade por natureza dirigida a criagdo e emissdo destes titulos ou valores
mobilidrios (unidades de participacdo), mas também e por definicdo, uma actividade
de colocagdo em circulacdo e de negociacdo, de emissdes destes valores mobiliarios.
Pelo que esta especifica actividade dos bancos, a comercializagdo de novas
subscri¢oes de UP em fundos, por qualquer destes dois prismas que se lhe aplicam e
nos quais se subsume, primas estes constituintes, ambos, da previsdo normativa
intencionalmente “catch all” de que se vem falando (o artigo 5.°, n.° 2, da Directiva
2008/7/CE), ndo pode ser sujeita a qualquer forma de tributacdo indirecta, por
imposicao/proibi¢do do citado artigo 5.°, n.° 2, da Directiva 2008/7/CE.

Donde a conclusdo ¢ de que a norma nacional catch all constante da verba 17.3.4 da
TGIS, entra em conflito, no que respeita a tributagdo da especifica tipologia da
situagdo que se reconduz a actividade bancéaria de “comercializagdo de novas
subscri¢oes de UP em fundos”, com a norma de proibicdo catch all tudo o que se
relacione com qualquer forma de tributagdo indirecta (“any form of indirect tax

whatsoever”) da criacdo, emissdo, colocacdo em circulacdo e negociagcdo de valores
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mobilidrios (titulos) representativos de divida ou de participagdo num patrimonio
colectivo resultante de uma reunido de capitais, consagrada no artigo 5.°, n.° 2, da
Directiva 2008/7/CE.

. A Requerente aponta a seu favor jurisprudéncia do TJUE que afirmou por diversas
vezes que em reforco do ja de si largo espectro de que se reveste o texto da concreta
previsdo normativa da Directiva em referéncia (o seu artigo 5.°, n.° 2), ela (a proibi¢ao
de tributacdo) deve além disso ser interpretada latamente, como no processo n.° C
573/16 (Air Berlin; sublinhado nosso).

. Em conclusdo, ¢ indubitavel que a norma nacional catch all, isto €, de tributacdo de
“tudo o resto”, constante da verba 17.3.4 da TGIS, entra em conflito, no que respeita a
tipologia especifica da situagdo que se reconduz a actividade financeira de
“comercializagdo de novas subscricoes de UP em fundos”, como decidido pelo
Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE doravante), no processo n.° C-415/02
(um caso belga).

E ai se aplicou um dos segmentos ou prismas, especifico, da proibi¢do, ja entdo de
largo espectro, desse artigo 11.° da Directiva 69/335 (hoje artigo 5.°, n.° 2, da
Directiva 2008/7/CE), quer a uma situac¢do relacionada com obrigagdes, quer a uma
situacdo relacionada com a subscri¢cdo de fundos de investimento.

O que torna ilegal, por violagdo de norma de valor superior, a tributacdo prevista na
verba 17.3.4 da TGIS, no que respeita a identificada tipologia especifica da situagdo
que se reconduz a actividade financeira de “comercializa¢do de novas subscri¢oes de
UP em fundos™.

. Em caso de duvida a Requerente pede que seja dado cumprimento ao dever de
reenvio prejudicial para o TJUE previsto no artigo 267.° do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia (TFUE), explicitado e densificado, entre outros,
nos acorddo do TJUE proferidos nos processos n.° C-161/15 e n.° C-126/97, e que o
TJUE ja teve também oportunidade de clarificar que abrange os Tribunais arbitrais
tributarios constituidos no ambito do RJAT (cfr. o acorddao de 12 de Junho de 2014,
proferido no processo n.° C-377/13).

. Finalmente a Requerente peticiona o direito a juros indemnizatdrios, nos termos do
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artigo 43.° da LGT.

4- Na Resposta alega, entre o mais, a Requerida:

A.

B.

C.

Cabe primeiramente referir que a verba 17.3.4 da TGIS, conjugada com o n.° 1 do
artigo 1.° do Cddigo do Imposto do Selo (CIS), sujeita a imposto do selo, a uma taxa
de 4%, as seguintes realidades econdmicas:

«17 Operagoes financeiras:

(...)

17.3 — Operagoes realizadas por ou com intermediag¢do de instituicoes de

crédito, sociedades

financeiras ou outras entidades a elas legalmente equiparadas e quaisquer

outras instituicoes

financeiras - sobre o valor cobrado:

(...)

17.3.4 — OQOutras comissdes e contrapresta¢oes por servigos financeiros,

incluindo as taxas

relativas a operagoes de pagamento baseadas em cartoes - 4 %.».
Retira-se, assim, expressamente do artigo 30.° do PPA, que as comissoes,
genericamente denominadas, de comercializacdo, cobradas pelos Bancos
(intermedidrios financeiros) aos Fundos seus clientes, preenchem o escopo da norma
de incidéncia acima citada.
A questdo reside em saber se as comissdes de comercializagdo cobradas pelos Bancos
aos Fundos, sobre as quais incidiu imposto de Selo, configura uma violacdo da
Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de Fevereiro de 2008 (doravante Diretiva
2008/7/CE ou, simplesmente, Diretiva), que proibe a tributa¢do indireta das reunides
de capital e tributacdes de alguma forma conexas.
Para a Requerida ndo se vé qualquer paralelismo entre a tributacdo de entradas de
capital numa sociedade de capitais, operagcdes de reestruturagdo ou a emissdo de

determinados titulos e obrigagdes, que ¢ aquilo que ¢ vedado pela Diretiva, e a
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tributacdo das comissdes cobradas pela comercializagdo de Fundos, que ¢ a realidade
aqui sob aprego, realidade essa completamente distinta das operagdes abrangidas pela
Diretiva, que diz respeito aos impostos indiretos que incidem sobre as reunides de
capitais.

Através desta Diretiva o legislador europeu procurou, com algumas exclusdes e
derrogacdes, colocar na mesma situagao todos os agentes econémicos que recorressem
a mercados primarios com vista a captacdo de financiamento ou reunido de capitais.
Partindo da funcdo auxiliar interpretativa oferecida, entre outros, pelos considerandos
(2) e (3) da Diretiva que dispdem, respetivamente, que «os impostos indirectos que
incidem sobre as reunides de capitais, designadamente o imposto sobre as entradas de
capital (imposto que incide sobre as entradas de capital nas sociedades), o imposto de
selo sobre os titulos, e o imposto sobre as operacdes de reestruturagdo,
independentemente de essas operagdes envolverem ou ndo um aumento de capital, dao
origem a discriminagdes, duplas tributacdes e disparidades que dificultam a livre
circulagdo de capitais. O mesmo se aplica a outros impostos indirectos com
caracteristicas idénticas as do imposto sobre as entradas de capital e do imposto de
selo sobre os titulosy;

Acontece que na situacdo sub judice em momento algum se estd a tributar, nem as
Requerentes demonstram o contrario, «a criacdo, emissdo, admissdo a cotacdo em

bolsa, colocagdo em circulagdo ou negociagdo...» das UP dos Fundos geridos pela A...

Ou seja, por outras palavras, em momento alguma se estd a tributar as UP
propriamente ditas, como, alias, as Requerentes querem dar a entender, mas tdo-s6 a
remuneragdo cobrada pelos Bancos a A..., a titulo da genericamente denominada
comissdo de comercializagdo, em consequéncia das transmissdes/vendas das UP
efetuadas junto dos investidores.

Por outro lado, a tributagcdo ocorrida resulta de uma opg¢do voluntdria da A..., que
escolheu comercializar, isto €, vender, indiretamente as UP, recorrendo para o efeito
ao servigo de diversas instituicdes de crédito que, como ¢ obvio, e estavam no seu

direito, se fizeram remunerar por via da cobranga de uma comissdo pelo servigo
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financeiro prestado, repercutindo-lhe, como nao podia deixar de ser, o imposto do selo
legalmente devido.

Neste contexto, importa realcar que nao estava obrigada a fazé-lo, podendo ela propria
ter vendido/comercializado as UP dos Fundos que gere, porquanto em sitio nenhum o
RGOIC impoe as SGOIC a obrigacio de contratar servicos de intermediagdo
financeira a instituicdes de crédito, sociedades financeiras ou outras instituicdes
financeiras com vista a venda das UP dos Fundos por si geridos;

Alias, em primeira linha, a comercializagdo das UP pertence as SGOIC, conforme se
extrai, nomeadamente dos artigos n.°s 66.°/4, 71.°-D e 129/1 a) e 3, todos do RGOIC.
Nao pode, por isso, considerar-se que as comissoes de comercializagao (acrescidas do
devido imposto do selo), cobradas pelas instituicdes de crédito a A..., decorrentes dos
servigos financeiros por esta contratados para a venda das UP, estdo abrangidas pelo
ambito de aplicacdo da Diretiva 2008/7/CE.

De facto, o que foi tributado foi remuneracio de um servigo de intermediagdo
financeira contratado pela A... que teve em vista a venda, isto ¢, a transmissdo das UP
dos Fundos por si geridos junto dos clientes das institui¢gdes de crédito contratadas
para o efeito.

Donde, ndo se verificam os pressupostos para que haja lugar ao pagamento de juros
indemnizatorios, porquanto, no caso em apreco, que a Autoridade Tributaria se limitou
a cumprir, de acordo com o principio da legalidade previsto no artigo 266° da
Constituicdo e concretizado nos artigos 55.° LGT e no artigo 3.° do Coédigo do
Procedimento Administrativo (CPA) o determinado em sede tributagdo sobre o

patrimoénio.

5- Em relacdo ao pedido de prova testemunhal, o Tribunal proferiu, em 21/ 9/2021, despacho

do seguinte teor:

6

o Pedido Arbitral, o SP, quanto a matéria de prova, refere que a mesma consiste na

documentac¢do junta, ndo havendo, ‘“dado tratar-se no essencial de questoes de direito,

outros meios de prova a produzir” ( artigo 100.°). Porém, a seguir acrescenta:” Ndo
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obstante, caso com respeito a algum ponto da matéria de facto relevante se venha a revelar
util obter outras confirmagoes, ou confirmag¢oes complementares, junto se indica ainda a
seguinte testemunha (....)".

Na contestacdo, a Requerida opoe-se a realizagdo da prova testemunhal por se traduzir na
pratica de ato inutil.

Notificado para identificar a matéria de facto sobre a qual pretendia fazer prova
testemunhal, veio o SP indicar os artigos 15.°, 16.°, e 19.°a 22.°.

Vejamos.

A questdo central a decidir nos autos traduz-se em averiguar se a remunerag¢do cobrada
pelos Bancos pelo servico financeiro prestado a Requerente, a titulo das denominadas
comissoes de comercializagdo, pela venda das UP junto de investidores, dos Fundos geridos
pela Requerente, estdo ou ndo sujeitas a imposto do selo.

Assim recortada a questdo, verifica-se que a mesma ¢é essencialmente de direito e a prova
documental como, alias, refere a Requerente no pedido, ndo havendo qualquer duvida ou
necessidade de prova complementar.

Mais, em concreto, os factos constantes dos artigos 15.° e 16.° apenas sdo suscetiveis de
prova documental e os factos constantes dos artigos 19.° a 22.° sdo irrelevantes para a
questdo a decidir.

Nos termos do artigo 130.° do CPC esta o tribunal proibido de praticar atos inuteis.

Assim sendo, porque no caso para decidir a questdo a matéria de facto é irrelevante e a
admissdo da prova iria traduzir-se na pratica de ato inutil, indefere-se o pedido de prova
testemunhal.

Notifique-se este despacho a ambas as partes.

Lisboa, 21 de setembro de 2021.

O Arbitro presidente, com a anuéncia dos co-arbitros”

6- Nesta sequéncia, por despacho de 23/9/2021, o Tribunal dispensou a realizagdo da reunido
a que se refere ao artigo 18.° do RJAT e foram as partes notificadas para produzirem
alegacoes.

7-As Partes apresentaram alegacdes reiterando o teor das anteriores pecgas processuais.
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8-Por Requerimento, de 14/10/2021, veio a Requerente informar para os efeitos tidos por
convenientes que, em relagdo a mesma questdo de direito, que se discute nos autos havia sido
proferido despacho de reenvio prejudicial no Processo n.® 88/2021-T.

9- Em 18/11/2021 foi emitido despacho de suspensdo da instancia, cujo contetido se da por
reproduzido para todos os devidos e legais efeitos, sendo que a decisdo arbitral de reenvio
prejudicial, proferida no processo n.° 88/2021-T, formula uma das seguintes questdes para
apreciagdo do TJUE:

1.70 artigo 5.°, n.° 2, da Directiva 2008/7/CE opoe-se a uma legislagdo nacional, como a
verba 17.3.4 do Codigo do Imposto do Selo, que prevé a tributagdo em Imposto do Selo das
comissoes cobradas por bancos as entidades gestoras de fundos mobilidarios abertos por
prestagdo de servigos a estas relativos a actividade dos bancos dirigida a concretizagdo de
novas subscri¢oes de UP, isto é, dirigida a novas entradas de capitais para os fundos de
investimento, consubstanciadas na subscri¢do de novas unidades de participa¢do emitidas

pelos fundos?”

2 ().

10- Em 22/12/2022 o Tribunal foi notificado do Acordao do TIUE, produzido no processo n.°
88/2021-T.

II- SANEADOR

O Tribunal foi regularmente constituido e ¢ competente em razdo da matéria, atenta a
conformag¢do do objeto do processo (cf. artigos 2.°, n.° 1, alinea a) e 5.° do RJAT).

O pedido de prontncia arbitral ¢ tempestivo, porque apresentado no prazo previsto no artigo
10.°,n.° 1, alinea a) do RJAT.

As partes gozam de personalidade e capacidade judicidrias, tém legitimidade e encontram-se
regularmente representadas (cf. artigos 4.° e 10.°, n.° 2, do RJAT e artigo 1.° da Portaria n.°

112-A/2011, de 22 de margo).

Cumpre apreciar e decidir.
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III- FUNDAMENTACAO

I1I-1- MATERIA DE FACTO
§1.° Dos factos dados como provados:

A. A...,S.A., ¢ sociedade gestora dos seguintes fundos de investimento mobilidrio abertos

requerentes:

- B..., com o nimero de identificacao fiscal...;
- C..., com o numero de identificacao fiscal ...;
- D..., com o numero de identificagao fiscal...;
- E..., com o numero de identificagao fiscal ...;
- F..., com o niumero de identificacdo fiscal...;
- G..., com o numero de identificagao fiscal ...;
- H..., com o numero de identificagao fiscal...;
- I..., com o nimero de identificagdo fiscal ...;
- J..., com o nimero de identificacao fiscal ...;
- K..., com o niumero de identificagao fiscal ...;
- L..., com o numero de identificagao fiscal...;
- M..., com o numero de identificagao fiscal...;
- N..., com o numero de identificagao fiscal...;
- O..., com o numero de identificagao fiscal...;
- P..., com o niumero de identificacdo fiscal...;
- Q..., com o numero de identifica¢do fiscal ...;
- R..., com o nimero de identificacao fiscal...;
- S..., com o niumero de identificacao fiscal ...;
- T..., com o numero de identificagao fiscal ...;
- U..., com o numero de identificagao fiscal ...;

- V..., com o numero de identificagao fiscal ...;
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- W..., com o nimero de identificagao fiscal ...;

- X..., com o numero de identificagao fiscal ...;
-Y..., com o numero de identificagao fiscal ...;

- Z..., com o numero de identificagao fiscal ...;

- AA..., com o numero de identificacao fiscal ...;
- BB..., com o numero de identificagao fiscal ...;
- CC..., com o numero de identificagao fiscal ...;
- DD..., com o niumero de identificacdo fiscal ... .

B. «A A... ¢ uma sociedade gestora de fundos de investimento, isto ¢, uma sociedade
gestora de organismos de investimento coletivo [SGOIC], independente de qualquer
grande grupo financeiro.

C. A A... ¢ apenas uma entidade gestora de fundos, pelo que possui uma atividade propria
de comercializagdo insuficiente, dado ser economicamente invidvel dispor de uma
estrutura disseminada pelo pais para efeitos de comercializar junto do publico sem
necessidade de recorrer também a banca, a subscri¢do das unidades de participagdo
dos fundos abertos cujo patriménio ¢€ por si gerido.

D. O objeto mediato os atos de liquidacdo de imposto do selo legalmente repercutidos
nos Fundos geridos e representados pela A..., relativos a prestacdo de servigos
financeiros remunerados através das genericamente denominadas comissdes de
comercializa¢do, cobradas por venda de unidades de participagdo (UP) dos Fundos!,
realizados entre janeiro e maio de 2020, ao abrigo da verba 17.3.4 da TGIS, no valor

total de € 122.442,50:
i. Pelo EE..., S.A., pessoa coletiva n.° ... (E...), no valor de € 109.520,21;
ii. Pelo FF..., S.A. pessoa coletivan.’ ... (F...), no valor de € 587,89;

iii. Pela G..., CRL, pessoa coletiva n.° ... (G...), no valor de € 11.555,99;

! Conforme se retira do documento 5 junto ao pedido, embora as Requerentes se refiram genericamente a
“comissdes de comercializagdo”, a nomenclatura dada pelos Bancos para a faturagdo destes servigos financeiros
a A... varia de instituicdo para instituicdo. Assim temos:

EE... — “Comissao de distribuigdo”;

FF... — “Comissao de distribui¢ao”;

GG..., CRL — “Comissao de comercializagao”;

BANCO HH..., S.A — “Comissao de gestio de fundos imobiliarios”.
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iv.  Pelo HH..., S.A., pessoa coletiva n.° ... (Banco HH...), no valor de €
122.442,50;

E. No ano de 2020 foram comercializadas subscrigoes de UP de diversos Fundos geridos
pela A..., por via da subscricdo de novas UP dos mesmos, realizadas pelo BANCO
EE..., S.A., pessoa colectiva n.° ... (EE... doravante), pelo BANCO FF..., S.A. pessoa
colectiva n.° ... (FF... doravante), pela GG..., CRL, pessoa colectiva n.° ... (GG...

doravante), pelo BANCO HH..., S.A., pessoa colectiva n.° ... (Banco HH... doravante).

F. As instituicdes financeiras procederam a faturacdo desta comercializagdo de
subscrigdes de unidades de participacdo nos Fundos, aos Fundos em causa, tendo
liquidado imposto do Selo invocando para tanto a verba 17.3.4 da Tabela Geral do

Imposto do Selo (TGIS)».

G. Tais entidades imputaram o valor do imposto pago aos fundos, pela operacio
financeira de comercializagdo de subscricdes das suas UP levada a cabo pelos
identificados bancos: cfr. Doc. n.° 1 (EE...), Doc. n.° 2 (FF...), Doc. n.’ 3 (GG...), Doc.
n.° 4 (Banco HH...) e Doc. n.’ 5 (copias das facturas com imposto do selo emitidas

pelos bancos aos fundos), no valor total de € 122.442,50 (cfr. os Docs. n.°s 1 a 5).

H. Na sequéncia da apresentagdo de reclamacdo graciosa contra aquelas identificadas
liquidagdes de Imposto do Selo, foi a sociedade gestora A... notificada do seu
indeferimento (tendo em conta a dilagdo legal de 15 dias) em 27 de Novembro de

2020.

§2.° Dos factos dados como nao provados

Com relevo para a decisdo ndo existem factos alegados que devam considerar-se nao

provados.

§3.° Da fundamentacio da matéria de facto
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Relativamente a matéria de facto, importa, antes de mais, salientar que o Tribunal ndo tem
que se pronunciar sobre tudo o que foi alegado pelas partes, cabendo-lhe, antes, o dever de
selecionar os factos que importam para a decisdo e distinguir a matéria provada da nao
provada, tudo conforme o disposto nos artigos 123.°, n.° 2, do CPPT e 607.°, n.°s 3 e 4, do
Cdodigo de Processo Civil (CPC), aplicaveis ex vi artigo 29.°, n.° 1, alineas a) e Ex), do
RJAT.

Os factos pertinentes para o julgamento da causa sdo escolhidos e recortados em funcao da
sua relevancia juridica, estabelecida em atencdo as varias solugdes plausiveis da(s)
questao(des) de Direito (cf. o artigo 596.° do CPC).

No que se refere aos factos provados e ndo provados, a convicgdo dos arbitros fundou-se na
andlise critica da prova documental junta aos autos e na posi¢do assumida por ambas as
Partes, em relagdo aos factos essenciais, sendo as questdes controvertidas estritamente de
Direito.

Importa esclarecer que a tributacdo em causa diz respeito a remuneragdo pela prestacdo de
servicos de intermediacdo financeira (“servicos de investimento”) contratados pela A... as
instituicdes de crédito, com vista a comercializagdo das UP dos Fundos por si geridos, junto

dos clientes das instituigoes de crédito contratadas.
I11-2- DO DIREITO

A questdo a decidir gira em torno de saber se as comissdes cobradas pelos bancos em causa,
pela comercializagdo de unidades de participagdo dos Fundos geridos pela Requerente, devem
ou ndo ser tributadas em sede de imposto do selo, ao abrigo da verba 17.3.4 da TGIS, por tal
tributagdo poder configurar violagdo da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de Fevereiro
de 2008 (doravante Diretiva 2008/7/CE ou, simplesmente, Diretiva), que proibe a tributagao
indireta das reunides de capital.

Como ficou dito, a questdo foi analisada, em reenvio suscitado, no processo n.° 88/2021-T,
tendo o TJUE por Acérdao, de 22 de Dezembro de 2022, proferido, no processo C-656/21,

estabelecido a jurisprudéncia que se passa a reproduzir:
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estas condicoes, o Tribunal Arbitral Tributario (Centro de Arbitragem Administrativa —
CAAD) decidiu suspender a instancia e submeter ao Tribunal de Justica as seguintes
questoes prejudiciais:

«1) O artigo 5.°, n.° 2, da Diretiva [2008/7] opde-se a uma legislagdo nacional, como a
verba 17.3.4 do Codigo do Imposto do Selo, que prevé a tributagdo em Imposto do Selo das
comissoes cobradas por bancos as entidades gestoras de fundos mobiliarios abertos, por
prestagdo de servigos a estas relativos a atividade dos bancos dirigida a concretiza¢do de
novas subscri¢oes de UP, isto é, dirigida a novas entradas de capitais para os fundos de
investimento, consubstanciadas na subscri¢do de novas unidades de participa¢do emitidas
pelos fundos?

2) O artigo 5.°, n.° 2, da Diretiva [2008/7] opoe-se a uma legisla¢do nacional que prevé a
tributagdo em Imposto do Selo das comissoes de gestdo cobradas pelas entidades gestoras
aos fundos mobiliarios abertos, na medida em que essas comissoes de gestdo incluam o
redebito das comissoes cobradas por bancos, as entidades gestoras, pela atividade referida? »
“(...)

“22 A titulo preliminar, importa recordar que, segundo o seu artigo 1.°, alinea a), a Diretiva
2008/7 regulamenta a aplica¢do de impostos indiretos sobre as entradas de capital nas
sociedades de capitais. Entre esses impostos indiretos figuram o imposto do selo sobre os
titulos e os outros impostos indiretos com caracteristicas idénticas as do imposto do selo
sobre os titulos.

23 O artigo 2.°, n.°2, da referida diretiva prevé, por outro lado, que qualquer sociedade,
associagdo ou pessoa coletiva com fins lucrativos que ndo pertenga as categorias de
sociedades de capitais mencionadas no n.° 1 do mesmo artigo é equiparada a uma sociedade
de capitais.

24 No caso em aprego, resulta da decisdo de reenvio que o imposto em causa no processo
principal constitui um imposto do selo cobrado sobre a remuneragdo dos bancos a titulo dos
servigos de comercializagcdo de novas subscri¢oes de participagoes de fundos comuns de
investimento. Daqui resulta igualmente que, em direito portugués, o conceito de «fundo de
investimento» visa uma massa de patrimonio, sem personalidade juridica, que pertence aos

participantes segundo o regime geral de comunhdo.
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25 Ora, o Tribunal de Justica ja declarou que um agrupamento de pessoas sem
personalidade juridica, cujos membros entram com capitais para um patrimonio separado
para atingir um fim lucrativo, deve ser considerado uma «associa¢do com fins lucrativos» na
acec¢do do artigo 2.°, n.° 2, da Diretiva 2008/7, pelo que, em aplicacdo desta ultima
disposicado, é equiparado a uma sociedade de capitais para efeitos desta diretiva (v., neste
sentido, Acorddo de 12 de novembro de 1987, Amro Aandelen Fonds, 112/86,
EU:C:1987:488, n.° 13).

26 Decorre destas consideragoes que fundos comuns de investimento, como os que estdo em
causa no processo principal, devem ser equiparados a sociedades de capitais e, por
conseguinte, sdo abrangidos pelo ambito de aplica¢do da Diretiva 2008/7.

27 Feitas estas observagoes preliminares, ha que recordar que o artigo 5.°, n.° 2, alinea a),
da Diretiva 2008/7 proibe os Estados-Membros de sujeitarem a qualquer forma de imposto
indireto a criacdo, emissdo, admissdo a cotacdo em bolsa, colocacdo em circulacdo ou
negociagdo de agoes, de partes sociais ou de outros titulos da mesma natureza, bem como de
certificados representativos desses titulos, independentemente de quem os emitiu.

28 Todavia, tendo em conta o objetivo prosseguido por esta diretiva, o artigo 5.° da mesma
deve ser objeto de uma interpretacdo latu sensu, para evitar que as proibi¢oes que prevé
sejam privadas de efeito util. Assim, a proibi¢do da imposi¢do das operagoes de reunido de
capitais aplica-se igualmente as operagoes que ndo estdo expressamente referidas nesta
proibicdo, uma vez que essa imposi¢do equivale a tributar uma operagdo que faz parte
integrante de uma operagdo global do ponto de vista da reunido de capitais (v., neste sentido,
Acorddo de 19 de outubro de 2017, Air Berlin, C-573/16, EU:C:2017:772, n.os 31 e 32 e
Jjurisprudéncia referida).

Assim, o Tribunal de Justica declarou que, uma vez que uma emissdo de titulos so tem sentido
a partir do momento em que esses mesmos titulos sao adquiridos, uma taxa sobre a primeira
aquisi¢do dc titulos de uma nova emissdo tributaria, na realidade, a propria emissdo dos
titulos, na medida em que ela faz parte integrante de uma operagdo global do ponto de vista
da reunido de capitais. O objetivo de preservar o efeito util do artigo 5.°, n.° 2, alinea a), da

Diretiva 2008/7 implica assim que a «emissdo», na aceg¢do desta disposicdo, inclua a
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primeira aquisi¢do dos titulos efetuada no quadro da sua emissdo (v., por analogia, Acordao
de 15 de julho de 2004, Comissdo/Bélgica, C-415/02, EU:C:2004:450, n.os 32 e 33).

30 Do mesmo modo, o Tribunal de Justica considerou que a transmissdo de titularidade,
apenas para efeitos de uma operagdo de admissdo dessas ac¢oes na Bolsa e sem
consequéncias sobre a sua propriedade efetiva, deve ser vista apenas como uma opera¢do
acessoria, integrada nessa opera¢do de admissdo, a qual, em conformidade com o artigo 5.°,
n.° 2, alinea a), da Diretiva 2008/7, ndo pode ser sujeita a qualquer imposi¢do, seja de que
forma for (v., neste sentido, Acorddo de 19 de outubro de 2017, Air Berlin, C-573/16,
EU:C:2017:772, n.os 35 e 36).

31 Ora, uma vez que servicos de comercializa¢do de participagoes em fundos comuns de
investimento, como 0s que estdo em causa no processo principal, apresentam uma liga¢do
estreita com as operagoes de emissdo e de colocagdo em circulagdo de partes sociais, na
acegdo do artigo 5.° n.° 2, alinea a), da Diretiva 2008/7, devem ser considerados parte
integrante de uma operacgdo global a luz da reunido de capitais.

32 Com efeito, sob reserva de uma verificagdo pelo orgdo jurisdicional de reenvio, esses
fundos estdo abrangidos pelo ambito de aplicagcdo da Diretiva 2009/65, por for¢a do seu
artigo 1.°, n.os 1 a 3. A este respeito, o pagamento do prego correspondente as participagoes
adquiridas, unico objetivo de uma operagdo de comercializagdo, esta ligado a substdancia da
reunido de capitais e é, como resulta do artigo 87.° da Diretiva 2009/65, uma condi¢do que
deve ser preenchida para que as participagoes de fundos em causa sejam emitidas.

33 Dagqui resulta que o facto de dar a conhecer junto do publico a existéncia de instrumentos
de investimento de modo a promover a subscri¢do de participagoes de fundos comuns de
investimento constitui uma diligéncia comercial necessdria e que. a esse titulo, deve ser
considerada uma operagdo acessoria, integrada na operag¢do de emissdo e de coloca¢do em
circulagdo de participagoes nos referidos fundos.

34 Além disso, uma vez que a aplica¢do do artigo 5.°, n.°2, alinea a), da Diretiva 2008/7
depende da ligacgdo estreita dos servigos de comercializagdo com essas operagoes de emissdo
e de colocag¢do em circulagdo, ¢ indiferente, para efeitos dessa aplica¢do, que se tenha
optado por confiar essas operagoes de comercializagdo a terceiros em vez de as efetuar

diretamente.
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35 A este respeito, ha que recordar que, por um lado, esta disposi¢do ndo faz depender a
obriga¢do de os Estados-Membros isentarem as operagoes de reunido de capitais de
nenhuma condi¢do relativa a qualidade da entidade encarregada de realizar essas
operagoes. Por outro lado, a existéncia ou ndo de uma obrigagdo legal de contratar os
servigos de um terceiro ndo é uma condi¢do pertinente quando se trata de determinar se uma
operagdo deve ser considerada, parte integrante de uma operagdo global do ponto de vista
da reunido de capitais (v., neste sentido, Acorddo de 19 de outubro de 2017, Air Berlin, C-
573/16, EU:C:2017:772, n.° 37).

36 Daqui resulta que servicos de comercializagdo como os que estdo em causa no processo
principal fazem parte integrante de uma operagdo de reunido de capitais, pelo que o facto de
os onerar com um imposto do selo estd abrangido pela proibig¢do prevista no artigo 5.°, n.° 2,
alinea a), da Diretiva 2008/7.

37 Por outro lado, ha que observar que o efeito util desta disposicdo ficaria comprometido
se, apesar de impedir a incidéncia de um imposto do selo sobre as remuneragoes auferidas
pelos bancos a titulo de servicos de comercializagdo de novas participagoes de fundos
comuns de investimento junto da sociedade de gestdo destes, fosse permitido que esse imposto
do selo incidisse sobre as mesmas remuneragoes quando estas sdo redebitadas pela referida
sociedade de gestdo aos fundos em causa.

38 Tendo em conta as consideragoes precedentes, ha que responder as questoes submetidas
que o artigo 5.°, n.° 2, alinea a), da Diretiva 2008/7 deve ser interpretado no sentido de que
se opoe a uma legisla¢do nacional que prevé a incidéncia de um imposto do selo, por um
lado, sobre a remuneracdo que uma instituicdo financeira recebe de uma sociedade de gestdo
de fundos comuns de investimento pela prestacdo de servicos de comercializagdo para efeitos
de novas entradas de capital destinadas a subscrigdo de participacoes de fundos
recentemente emitidas e, por outro, sobre os montantes que essa sociedade de gestdo recebe
dos fundos comuns de investimento na medida em que esses montantes incluam a
remuneragdo que a referida sociedade de gestdo pagou as institui¢oes financeiras por esses

servicos de comercializagdo.
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Termos em que, transpondo para o caso em aprego, com as devidas adapatagdes, este
Tribunal, dando cumprimento a jurisprudéncia do TJUE, d4 provimento ao pedido, com a

consequente anulagao das liquidagdes impugnadas.
I11-3- DOS JUROS INDEMNIZATORIOS

Como ficou dito, a Requerente solicita a restituicdo do imposto indevidamente pago acrescido
de juros indemnizatérios.

Sdo devidos juros indemnizatérios quando se determine, em reclamagdo graciosa ou
impugnacao judicial, ter havido erro imputavel aos servigos do qual resulte pagamento da
divida tributdria em montante superior ao legalmente devido (vd. art. 43.°, n.° 1, da LGT).
Como ficou dito na Decisdo Arbitral, proferida no processo n.® 296/2019-T, “E, por isso,
condi¢do necessdria para a atribui¢ao dos referidos juros a demonstragdo da existéncia de erro
imputavel aos servicos. Nesse sentido, vejam-se, por ex., os seguintes arestos: “O direito a
Jjuros indemnizatorios previsto no n.° 1 do art. 43.° da LGT [...] depende de ter ficado
demonstrado no processo que esse ato estd afetado por erro sobre os pressupostos de facto
ou de direito imputavel a AT.” (Acorddo do STA de 30 de maio de 2012, proc. 410/12); “O
direito a juros indemnizatorios previsto no n.° 1 do artigo 43.° da Lei Geral Tributaria
pressupoe que no processo se determine que na liquida¢do «houve erro imputavel aos
servigosy, entendido este como o «erro sobre os pressupostos de facto ou de direito imputavel
a Administra¢do Fiscaly” (Acérdao do STA de 10 de abril de 2013, proc. 1215/12).”

No caso dos autos, tendo-se concluido, como decorre do que foi atrés dito, erro imputével aos
servigos — o qual conduz a anulagdo dos atos tributarios em causa e a consequente devolugao
do montante pago pela Requerente, nos termos do disposto no art® 173.°, n.° 1, do CPTA, ex vi
art. 29.°, n.° 1, al. ¢), do RJAT —, conclui-se, sem necessidade de mais consideracdes, pela

procedéncia do pedido de pagamento de juros indemnizatdrios, no termos legais.

IV- DECISAO
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Termos em que, pelos fundamentos expostos, se decide neste Tribunal Colectivo:

a) Julgar procedente o pedido de declaracdo de ilegalidade do indeferimento da
reclamagdo graciosa e, nesta sequéncia, anular as liquidagdes de imposto de Selo
impugnadas referentes aos periodos de Janeiro a Maio de 2020, no montante de
€122.442,50;

b) Julgar procedente o pedido de pagamento de juros indemnizatorios nos termos legais;

c) Condenar a Requerida em custas.

V- VALOR DA CAUSA
Fixa-se o valor do processo em € 122.442,50, de harmonia com o disposto nos artigos 3.°, n.°
2, do Regulamento de Custas nos Processos de Arbitragem Tributaria (“RCPAT”), 97.°-A, n.°
1, alinea a), do CPPT e 306.°, n.°s 1 e 2, do CPC, este ultimo ex vi artigo 29.°, n.° 1, alinea e),

do RJAT

VI- CUSTAS
Custas no montante de € 3 060,00, a cargo da Requerida, em conformidade com a Tabela I
anexa ao RCPAT, e com o disposto nos artigos 12.°, n.° 2 ¢ 22.°, n.° 4 do RJAT, 4.°, n.° 5 do
RCPAT € 527.°,n.% 1 e 2 do CPC, ex vi artigo 29.°, n.° 1, alinea ), do RJAT.

Notifique-se
Lisboa, 24 de Janeiro de 2023
O Tribunal Colectivo
Fernanda Magas (presidente), com a seguinte declaragdo de voto:
Voto a decisdo por estar vinculada ao douto Acoérdao do TJUE, mas, salvo o devido respeito,

que ¢ muito, ndo posso deixar de expressar algumas perplexidades que o mesmo nao

conseguiu eliminar.
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1.A primeira perplexidade gira em torno da caracterizagdo da situacdo dos autos.

Cumpre em primeiro lugar salientar que, salvo melhor juizo, ndo foi tida em conta a
verdadeira situacdo de facto que se discute nos autos. Como destaca a Requerida e bem, no
caso em andlise, a A... subcontratou a presta¢do de servigos das instituicdes de crédito com o
objetivo de estas promoverem a comercializagdo das UP dos Fundos por si geridos, sendo que
a comercializacdo inclui toda “a atividade dirigida a investidores, no sentido de divulgar para
efeitos de subscricdo ou propor a subscricdo de unidades de participacdo ou de acdes em
organismo de investimento coletivo, utilizando qualquer meio publicitirio ou de
comunicac¢do”, artigo 2°, n°l, alinea c), do RGOIC. Aqui importa realgar que ndo estava
obrigada a fazé-lo, podendo ela propria ter vendido/comercializado as UP dos Fundos que
gere, porquanto em parte alguma o RGOIC impde as SGOIC a obrigagdo de contratar servigos
de intermediacdo financeira a institui¢des de crédito, empresas de investimento, sociedades
financeiras ou a outras instituicdes financeiras com vista a comercializagdo das UP dos
Fundos por si geridos. Pelo contrario, a comercializagdo das UP e a gestdo dos fundos de
acordo com a respetiva politica de investimentos previamente aprovada no exclusivo interesse
dos seus participantes/investidores pertence as SGOIC, conforme se extrai, nomeadamente
dos artigos n.°s 66.°/1/4, 71.°-D e 129/1 a) e 3, todos do RGOIC.

Nao pode, por isso, considerar-se que as comissoes de comercializagdo (acrescidas do devido
imposto do selo), cobradas pelas instituicdes de crédito a A..., decorrentes dos servigos de
investimento por esta contratados, estejam abrangidas pelo ambito de aplicacdo da Diretiva
2008/7/CE. De facto, o que foi tributado foi a remuneracdo pela prestagdo de servigos de
intermediagdo financeira (“servigos de investimento™) contratados pela A... as institui¢des de
crédito, com vista a comercializacdo das UP dos Fundos por si geridos, junto dos clientes das
instituicdes de crédito.

Em sintese, ainda que constituisse escopo da Diretiva isentar a tributagdo das unidades de
participagdo dos fundos, fique claro que ndo estamos a tributar as unidades de participagao,
mas o servigo de intermediagdo prestado pelas institui¢des de crédito a A... . Servigo que esta
entidade estava habilitada por lei a fazé-lo. Estamos por isso muito longe de uma operagao

conatural, necessaria, mas meramente eventual.
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2.A situagdo ¢ agravada pelo facto de o douto Acérdao do TJUE invocar a seu favor
jurisprudéncia anterior que, referindo-se a uma situagao protegida pela Diretiva, nada tem que
ver com a situagdo dos autos, como acontece com o Acdrddao Air Berlim, C-573/16. Por sua
vez, a jurisprudéncia do Acérdao do TJUE, proferido no processo C-415/02, refere-se a uma
situacdo que ndo tem correspondéncia na letra nem no espirito da nova Diretiva (2008), o que

tudo conjugado ndo contribui para gerar confianca na jurisprudéncia dimanada.

3.A segunda perplexidade diz respeito a interpretacdo da Diretiva.

§ Interpretacdo dos artigos 1.° ¢ 2.°

O artigo 1.° refere expressamente que regula a aplicacdo de impostos indiretos sobre
“Entradas de capital em sociedades de capitais, “Operagdes de reestruturacdo que envolvam
sociedades de capitais” e “Emissao de determinados titulos e obrigagdes”.

De seguida o artigo 2.° apresenta a definicdo do que deve entender-se por sociedades de
capitais. Da andlise do teor das varias alineas destaca-se uma caracteristica essencial: a
personalizacdo. Isto ¢, em todas as situagdes se destaca o facto de se tratar de uma pessoa
coletiva. Realce-se que mesmo quando no n.° 2 o artigo 2.° alarga o conceito de sociedades de
capitais a outras entidades consideradas “equiparadas”, refere-se expressamente a qualquer
outra “sociedade”, “associacdo” ou “pessoa coletiva com fins lucrativos”. Ou seja, mantém-se
a exigéncia quanto a ter de se tratar de uma pessoa coletiva.

Mais, a alinea a) do artigo 2.° abrange qualquer sociedade que assuma uma das formas
enunciadas, no anexo I. Se se atentar neste anexo verifica-se que, para Portugal, serdo as
sociedades designadas (andnima, sociedades em comandita por a¢des e sociedade por quotas).
Ora, nos casos dos autos estamos a falar de fundos que sdo patrimonios auténomos
desprovidos de personalidade juridica e ndo sdo patrimoénio ou capital da empresa gestora.
Donde da interpretagdo conjugada dos artigos 1.° (“objeto”) e 2°, (“sociedades de capitais™),
resulta de forma inequivoca que um fundo ndo ¢ uma sociedade de capitais, nem uma
associacdo com personalidade juridica nem integra outro tipo de pessoa coletiva.

Logo, qualquer interpretagdo em sentido contrario ndo cabe na letra da Diretiva.
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Mais, estabelecendo a Diretiva um elenco das entidades que devem fazer parte do seu objeto e
indo ao ponto de alargar o conceito de sociedades de capitais a determinadas entidades, que
considera “equiparadas”, ndo se compreende como pode um Tribunal ir mais além alargando
o ambito de aplicagdo da Diretiva de forma a abranger entidades que nem cabem diretamente
na letra do elenco nem no conceito de entidade equiparada.

Esta perplexidade estende-se a interpretagdo do conceito de “entradas de capital” constante do
artigo 3.°. Também aqui mesmo quando se trate de vicissitudes societdrias que se traduzam
em operagdes de aumento do patrimdnio ainda ai se faz referéncia a sociedade de capitais
[alinea d)].

Por outro lado, o conceito de reunido de capitais ndo deve ser interpretado como mera
"reunido" de capitais, mas como uma operacdo de recapitalizacdo ou de reestruturagdo no
ambito da qual sejam emitidos ou negociados valores mobiliarios (a¢des ou obrigagdes para

operagdes de empréstimo).

§2.° Interpretagdo do artigo 5.°,n.°s 1 e 2

Também a interpretagdo destes preceitos nos suscita dividas, porquanto, em nossa modesta
opinido, o n.° 2 tem de ser lido, em conexdo teleoldgica e sistematica, tendo em vista as
operagdes visadas no n.° 1. As sociedades de capital e as equiparadas, para o seu
desenvolvimento, crescimento, concentragdo, reestruturacdo, podem recorrer aos socios, ou a
mutuantes ou ao publico em geral, e procederem & emissdo de valores mobilidrios
representativos das partes de capital ou de empréstimos que emitem. Estes valores mobilidrios
sd0 muitas vezes emitidos, negociados posteriormente, ¢ mesmo sujeitos & admissdo a
mercados organizados (por vezes a admissdo a negociagdo de valores mobiliarios ¢ mesmo
obrigatoria, n°5 do artigo 227° do Cédigo dos Valores Mobilidrios), o que aumenta a sua
liquidez e a sua atragdo para os investidores que podem negociar os seus titulos de seguida.

Assim sendo, quando a alinea a) do n.° 2 se refere a negociacdo de valores mobilidrios (artigo
5°, n°2) deve ser interpretada no sentido de criagdo, emissdo, admissdo colocacdo, negociagao
de acdes ou partes sociais ou outros titulos da mesma natureza relacionados com a operagao

em causa a que se refere no n.° 1 e que sejam agdes ou outras partes sociais ou titulos com a
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mesma natureza (ndo se tributando a operagdo ¢ natural que se proiba que a tributagdo incida
sobre os valores mobiliarios dela resultante).

Ora, em primeiro lugar, as unidades de participacdo dos fundos ndo revestem a mesma
natureza de partes sociais resultantes de uma operagdo prevista no n°l ou analoga (ndo
revestem a natureza de uma participacao no capital de uma pessoa coletiva, mas, como vimos,
partes de “patrimonios autonomos, sem personalidade juridica, pertencentes aos participantes
no regime geral de comunhdo”, compostos nomeadamente por valores mobiliarios como as
acdes ou obrigacdes e mesmo outras Unidades de Participacdo, instrumentos dos mercado

monetario ou instrumentos financeiros derivados (artigo 2°, n°l, alinea u) do RGOIC).

4. Também enfrentamos dificuldades quanto a aplica¢do do elemento racional ou teleoldgico,

tendo por referéncia preceitos relevantes sobre o &mbito de aplicagdo material e subjetivo.

Quanto ao escopo da Diretiva 2058/7 do Conselho: a Diretiva (“impostos indirectos que
incidem sobre reunides de capital”’) tem em vista incentivar e evitar distor¢cdes de
concorréncia na EU relativamente a criagdo de empresas (sociedades de capitais, associagdes
e/ou outras pessoas coletivas com fins lucrativos ou que emitem titulos, suscetiveis de ser
negociados em bolsa), intra-EU, para o seu desenvolvimento e crescimento, concentragao,
reagrupamento e reestruturagdo. Entende-se que tal seria prejudicado se houvesse obstaculos

indiretos, vg fiscais, a liberdade de circulagdo de capitais para tal fim.

Assim sendo, salvo melhor juizo, a Diretiva ndo visa isentar de impostos o mercado de
capitais ou os servicos de investimento prestados pelos profissionais que nele operam
(“intermedidrios”), mas sim as operacdes de capital que se destinem a fomentar, concentrar,

reestruturar empresas.

Em suma, como quer que se entenda, repete-se que, para efeitos da Diretiva, as unidades de
participagdo sdo partes representativas de um patrimonio autébnomo (que pode ser composto
por partes sociais de muitas empresas, nacionais ou estrangeiras) gerido por uma sociedade

comercial anonima. Assim, o artigo 7°, n°l, do RGOIC, “O patrimoénio dos fundos de
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investimento ¢ representado por partes de contetido idéntico que asseguram aos seus titulares

direitos iguais, sem valor nominal, que se designam unidades de participagao”.

Termos em que, ao contrario do que se pretende, salvo melhor juizo, o legislador comunitario
tem um escopo preciso na sua isen¢do tributdria, relativo ao fomento e concentracdo e
reestruturacao de sociedades permitindo para isso a livre circulagdo de capitais, o que € mais
restrito do que toda e qualquer “reunido de capitais” — este alegado “largo espetro” que se
pretende atribuir a normas de iseng@o torna-la-ia numa norma imprecisa e “catch all”...

Por tudo o quanto vai exposto, considera-se que, em nossa modesta opinido, a interpretacao
sufragada ndo tem acolhimento na letra da Diretiva, nem tdo pouco em qualquer elemento de
interpretagdo sistematica nem mesmo racional. O que nos conduz a uma ultima perplexidade,
por tal interpretacdo ser contraria aos principios basilares da Constituigdo da Republica
Portuguesa da legalidade e da tipicidade dos impostos, no que respeita aos elementos

essenciais, incluindo a matéria de isengoes.

Martins Alfaro (&rbitro vogal), acompanhando na integra a

declaracdo de voto da Exma. Senhora Presidente do Tribunal Arbitral.

Dr. Jodo Marques Pinto (&rbitro vogal)
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