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1.A proibicdo de impostos indiretos, prevista no artigo 5.°, n.°2, alinea b), da Diretiva
2008/7/CE, que incide sobre as reunides de capitais aplica-se igualmente as operacdes que nao
estdo expressamente referidas nesta proibicdo, quando essa imposi¢do equivaler, na prética, a
tributar uma operacdo que faga parte integrante de uma operacéo global relevante do ponto de
vista da reunido de capitais, ndo sendo necessario que essa integracao resulte de uma exigéncia
legal.

2.A separacdo entre o contrato principal de emissdo de obrigacdes e 0 contrato acessorio de
constituicdo de garantias seria uma operacdo conceitual de natureza artificial, indiferente a
estreita ligacdo econdmica e funcional que se estabelece entre ambos no quadro de uma
operacéo global de reunido de capitais.

3. Uma interpretagdo em conformidade com o direito da Unido Europeia da isencéo de IS
constante do artigo 7.°, n.° 1, alinea d), do CIS, obriga a alargar o seu &mbito a constitui¢do de
garantias acessoria de um contrato de emisséo de obrigacdes.

DECISAO ARBITRAL
. Relatorio

A..., S.A., pessoa coletiva nimero..., matriculada na Conservatéria do Registo Comercial
sob 0 mesmo numero, com o capital social de € 50.000,00 (cinquenta mil euros) e com sede na
Rua..., n.°... ..., ...-...,, Lisboa (“Requerente”), notificada da decisdo de indeferimento proferida

no ambito do procedimento de reclamacdo graciosa n.?...2024..., na qual se discutiu a legalidade

Av.2 Duque de Loulé n.° 72 A « 1050-091 LISBOA -« 213189 027 / 217 653 423 (Chamada para a rede fixa nacional) ¢
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por erro na autoliquidagdo de Imposto do Selo relativo a constitui¢do de garantias ao abrigo do
contrato de constituicdo de garantias “Security Agreement”, celebrado a 25.01.2024, associado
ao contrato de emissdo obrigacionista celebrado nesse mesmo dia, veio, ao abrigo do disposto
nos artigos 2.2, n.° 1, alinea a), e 10.°, n.° 1, alinea a) e n.° 2, do Regime Juridico da Arbitragem
em Matéria Tributaria (“RJAT”), requerer a constituicdo de tribunal arbitral em matéria
tributéria e pedir a pronuncia arbitral de declaracdo de ilegalidade e consequente anulagao da
mencionada decisao de indeferimento proferida pela Senhora Chefe de Divisdo da Direcéo de
Financas de Lisboa e, bem assim, do referido ato de autoliquidacdo de Imposto do Selo (IS)

relativo ao ano de 2024.
2. E demandada a Autoridade Tributéria e Aduaneira (“AT” ou “Requerida”).

A) Constituicdo do Tribunal Arbitral

3. O pedido de constituicdo do tribunal arbitral coletivo foi aceite pelo Senhor Presidente
do Centro de Arbitragem Administrativa (“CAAD”).

4. Pelo Presidente do Conselho Deontoldgico do CAAD foi comunicada a constituicdo do
presente tribunal arbitral coletivo em 01.10.2024, nos termos da alinea c¢) do nimero 1, do artigo
11.°do RJAT.

B) Historia Processual

5. No pedido de pronlncia arbitral a Requerente pede, em sintese, a anulacdo do ato
tributario acima identificado, bem como da decisdo de indeferimento da reclamacéo graciosa
n. ..2024..., com as demais consequéncias legais, designadamente o reembolso do IS
indevidamente pago, acrescido de juros indemnizatdrios, nos termos previstos no artigo 43.° da
Lei Geral Tributéria (“LGT”).

6. Como fundamento da sua pretensédo, a Requerente alega, em suma, que o artigo 7.%, n.°
1, alinea d), do CIS, tem de ser interpretado no sentido de isentar de IS a constituicdo de
quaisquer garantias associadas a emissdo de obrigacOes, ainda que ndo seja legalmente

obrigatoria. Caso se entenda o contrario por este Tribunal Arbitral, a Requerente alega que
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entdo terd de se concluir que o regime de tributacdo de IS portugués, consubstanciado, inter
alia, nos artigos 1.° e 7.° do Cédigo do Imposto do Selo e na verba 10 da Tabela Geral do
Imposto do Selo (“TGIS”), ¢ contrario ao direito da Unido Europeia (“UE”), tendo
especialmente em conta a liberdade de circulagéo de capitais, nos termos dos artigos 63.° a 66.°
do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (“TFUE”) e do artigo 5.°, n.° 2, alinea
b), da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro de 2008. A Requerente juntou
procuracao, substabelecimento, comprovativo de pagamento de taxa de arbitragem inicial e 5

documentos.

7. Foi proferido despacho arbitral, tendo em vista a notificagdo do dirigente méximo do
servico da administracdo tributaria para, no prazo de 30 dias, apresentar resposta e solicitar a

producdo de prova adicional.

8. A Requerida apresentou a sua resposta, tendo ai alegado, em suma, que as garantias em
causa foram prestadas facultativamente pela entidade emitente, pelo que ndo séo inerentes a
qualquer operacdo sobre valores mobiliarios e de emissdo de valores mobiliarios, e que a
prestacdo de garantia é inerente apenas as opera¢des sobre instrumentos financeiros derivados

e ndo sobre valores mobiliarios em geral.

9. Ademais, faz notar a Requerida que o significado da palavra «inerente» que € o de
«intimamente unido», «intrinseco» ou «inseparavel», «que é proprio 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 € referida na verba 10 da TGIS, apontando, antes, para situacdes em que
é legalmente obrigatdria da prestacdo de garantia para a pratica de operagdes dos tipos referidos
na alinea d) do n.° 1 do artigo 7.° do CIS. Conclui a Requerida que, no caso em apre¢o, nao ha
elementos que apontem no sentido de a expressdo «garantias inerentes» ter sido incorretamente
utilizada para aludir também a garantias prestadas facultativamente que podem ou néo

acompanhar operacgdes que tenham por objeto valores mobiliarios.

10. Por seu turno, relativamente a violacdo da alinea b), do n.° 2, do artigo 5.°, da Diretiva
2008/7/CE, entende a Requerida que na emissdo obrigacionista subjacente ao SECAG, néo esta

presente o requisito fundamental da reunido de capitais previsto na Diretiva 2008/7/CE e que
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esses capitais sejam obtidos/reunidos junto do publico em geral em consequéncia da emissao

de novos titulos negociéveis de divida para a sua disseminagédo em mercado.

11. Por outro lado, é referido na resposta da Requerida que, face a finalidade da prestacédo
destas garantias que, na verdade, nada tém a ver com uma operacgédo de colocacéo e dispersao
em mercado, isto €, junto do publico investidor em geral, de novos titulos negociaveis, na
medida em que se tratou de uma oferta particular absorvida na sua totalidade por uma entidade,
devem os atos tributarios de liquidacdo de IS relativos aquelas ser, de acordo com a
jurisprudéncia que decorre do Despacho C-335/22, considerados compativeis com a alinea b),
do n.° 2, do artigo 5.°, da Diretiva 2008/7/CE.

12. Acrescenta a Requerida que a expressao “formalidades conexas”, constante da alinea
b), don.°2, do artigo 5.°, da Diretiva 2008/7/CE, deve ser interpretada como abrangendo apenas
e sO quaisquer atos legalmente necessarios para que a reunido de capitais se possa concretizar.
Segundo defende a Requerida, a tributacdo das garantias prestadas em sede de 1S néo é passivel
de dar origem a discriminacgdes, duplas tributacbes e disparidades que dificultem a livre
circulacdo de capitais, nao se justificando, assim, que se convoque a proibicdo imposta pela
alinea b), do n.° 2, do artigo 5.° da Diretiva 2008/7/CE, quando a prépria Diretiva 2008/8/CE

na alinea d), do n.° 1, do artigo 6.° prevé expressamente a sua tributacao.

13. Concluiu a Requerida dever improceder a pretensdo da Requerente, ndo padecendo a
autoliquidacdo de IS contestada de qualquer ilegalidade, e, em consequéncia, dever ser julgado
improcedente o presente pedido de prondncia arbitral por ndo provado, e, consequentemente,

absolvida a Requerida de todos os pedidos, tudo com as devidas e legais consequéncias.
1. Saneamento

14. O Tribunal Arbitral foi regularmente constituido e é materialmente competente, nos

termos dos artigos 2.°, n.° 1, alinea a), 4.° e 5.°, todos do RJAT.
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15. As partes gozam de personalidade e capacidade judiciérias, sdo legitimas e estdo
regularmente representadas, nos termos dos artigos 4.° e 10.°, n.° 2, ambos do RJAT, e dos
artigos 1.°a 3.° da Portaria n.° 112-A/2011, de 22 de marco.

1. Matéria de facto

A) Matéria de Facto Provada

16. Com relevo para a apreciacdo e decisdo das questdes suscitadas, ddo-se como assentes

e provados os seguintes factos:

i) Em 25.01.2024, a Requerente celebrou, no cartdrio notarial de Lisboa, nas instalacdes

do Cartdrio B... Unipessoal, Lda., um contrato de prestacdo de garantias;

i) Para a concretizacdo do contrato referido no ponto anterior, a Requerente autoliquidou
e pagou IS, ao abrigo da verba 10.2 da TGIS, no montante de € 120.000,00 (cento e

vinte mil euros);

iii) Em 05.02.2024, a Requerente apresentou reclamacao graciosa, a qual foi atribuida o
n.°...2024..., e na qual se discutiu a legalidade por erro na autoliquidacéo de IS relativo
a constitui¢do de garantias ao abrigo do contrato de constituicdo de garantias “Security
Agreement”, associado ao contrato de emissdo obrigacionista celebrado nesse mesmo
dia, e onde se pedia a devolucao do IS pago no valor de € 120.000,00 (cento e vinte mil

euros);

iv) A Requerente foi notificada da decisdo de indeferimento proferida no ambito do

procedimento de reclamacéo graciosa n.° ...2024... .

B. Matéria de Facto Ndo Provada

17. Ndo existe factualidade relevante para a decisdo da causa dada como néo provada.

www.caad.org.pt geral@caad.org.pt


https://www.caad.org.pt/
mailto:geral@caad.org.pt

K)caad

CENTRO DE ARBITRACEM
ADMINISTRATIVA

C. Motivacdo da Decisdao da Matéria de Facto

18. Conforme resulta da aplicacdo conjugada do artigo 123.%, n.° 2, do CPPT e do artigo
607.%, n.° 3, do Codigo de Processo Civil (“CPC”), aplicaveis por forga do artigo 29.°, n.° 1,
alineas a) e e), do RJAT, ao Tribunal Arbitral incumbe o dever de selecionar os factos que
interessam & decisao e discriminar a matéria que julga provada e declarar a que considera ndo
provada, ndo tendo de se pronunciar sobre todos os elementos da matéria de facto alegados

pelas partes.

19. Desta forma, os factos pertinentes para o julgamento da causa foram selecionados e
conformados em funcdo da sua relevancia juridica, a qual é determinada tendo em conta as
varias soluc¢des plausiveis das questdes de direito para o objeto do litigio, tal como decorre do

artigo 596.°, n.° 1, do CPC, aplicavel por forca do artigo 29.%, n.° 1, alinea e), do RJAT.

20. Nestes termos, tendo em conta as posi¢Ges assumidas pelas partes e a prova documental
junta aos autos, consideraram-se provados e ndo provados, com relevo para a deciséo, os factos

anteriormente elencados.
V. Matéria de direito

21. A questdo de fundo no caso em apreco consiste em saber se 0 artigo 7.2, n.° 1, alinea d),
do CIS, deve ser interpretado no sentido de isentar de IS a constituicdo de quaisquer garantias
associadas a emissdo de obrigacdes, ainda que ndo seja legalmente obrigatorial, tendo
especialmente em conta a liberdade de circulagdo de capitais, nos termos dos artigos 63.° a 66.°
do TFUE e do artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro
de 2008.

22. No presente caso estdo em causa operacOes financeiras realizadas a 25.01.2024. As
mesmas tém por base um contrato de emissao obrigacionista (Senior Bond Facility Agreement,
26.01.2024), que consistiu na emissdo de obrigagbes no valor de 20 000 000€, mais

concretamente de 200 obrigacgdes, cada uma de 100 000€ a liquidar em 28.07.2025. A operagao

L Cfr., porém, Acérddo do CAAD no Processo n.° 80/2021-T, de 03.08.2021.
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foi registada na G..2. Paralelamente, foi celebrado um contrato de garantia (Security
Agreement) gerador de diversas pretensfes sobre determinados elementos do patrimoénio do
devedor tendo como objetivo a garantia dessas obrigacdes, compreendendo, genericamente,
penhores de acdes e penhores de créditos, garantindo de 24 milhdes de euros, relativamente ao
qual foi cobrado e pago, em 29.01.2024, IS no montante de 120 000€ a taxa de 0.5%, de acordo
com a TGIS, verba 10.2.

23. A amplitude das garantias prestadas deve-se ao montante do crédito concedido. Uma
das maiores preocupacdes de qualquer credor apds a concessdo de um empréstimo consiste,
precisamente, no risco de fissura e vazamento do sistema de garantias — i.e. quando um ativo
escapa a sua disponibilidade — num cenario de incumprimento ou inadimpléncia. Entre outras
coisas, 0 Security Agreement visa reduzir os riscos incorridos pelo credor, viabilizando a
obtencdo de credito.

24. O Security Agreement foi celebrado entre dois mandatarios, um dos quais representando
0s garantes (security providers) A..., ..., ..., oy vy -y ..., € 0 OUEFrO €M representacao do detentor
das obrigacdes. C...) e das instituicdes D... (Arranger, Original Hedge Counterparty), E...
(Bondholder agent) e F... (Security Agent). E pratica comum a nomeacdo pelos credores
bancarios de um Unico Security Agent (ou administrador de garantias) para manter o package
de garantias em seguranca para o beneficio de todos os credores garantidos, independentemente

da respetiva graduacéo, sendo que isso depende sempre de cada opera¢do em concreto®.

25. Um Security Agreement tem sempre por base uma transacao (i.e. concessao de crédito),
de que depende para a sua existéncia e concreta conformacéo. Materialmente, ele constitui um
elemento acessorio e contemporaneo da transacao de base, sendo executado em conjunto com
ela. Formalmente, os instrumentos do Security Agreement sdo parte do acervo dos “documentos

do empréstimo” (loan documents).

2 Cfr, Diario da Republica n.° 145/2000, 1° Suplemento, Série Il de 26.06.2000. Trata-se de uma
sociedade que adotou a denominacgéo de G..., S. A., e rege-se pelos presentes estatutos, pelo Decreto-
Lei n.° 394/99, de 13 de Outubro, pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios e pelo Cédigo das Sociedades
Comerciais.

3 Richard Hooley, “Release provisions in intercreditor agreements”, 3, Journal o Business Law, 2012, 213 ss.
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26. A despeito da sua acessoriedade, o Security Agreement estabelece com o contrato de
concessdo de crédito (v.g. muatuo; emissdo de obrigacdes) uma relacdo interna de
condicionamento reciproco. O montante do crédito concedido dependerd das garantias
constituidas; o montante das garantias constituidas dependera do crédito que se pretende obter
dos financiadores. Neste tipo de operacgdes, sem prejuizo de disposi¢do em contrario, € comum
que o contrato de crédito s6 comece a ser executado, com a disponibilizacdo do montante

emprestado, depois de o Security Agreement estar na posse do Security Agent®.

27. Em termos sucintos, o contrato de garantia (Security Agreement) no caso presente tinha
como objeto as garantias prestadas de varia natureza, a saber, acdes e dividendos, constantes de
uma lista (schedule 5), créditos (penhor de creditos), igualmente listados (schedules 6 e 9),
titulos derivados (schedule 8) e contas bancarias (schedule 7). A CGD e o Banco Invest sdo
notificados da constituicdo das garantias (sdo referidos no n.° 1 os signatarios do Security
Agreement).

28. As obrigacdes garantidas sdo definidas em sentido muito amplo, remetendo para os Debt
Documents da transacéo de base que por sua vez remetem para um Intercreditor Agreement.
Um acordo entre credores visa definir o relacionamento entre uma série de credores que
fornegcam financiamento ao mesmo tomador e regular a execucéo das garantias®. Se os credores
cederem ou graduarem entre si 0s seus créditos sobre o devedor o acordo entre credores define
se e em que termos 0s mesmos também estdo garantidos pelo Security Agreement. Também
aqui € decisiva a analise dos documentos do empréstimo em concreto. No caso, a AT em
momento algum pds em causa que se trata de uma garantia das obrigacdes emitidas pelo

Requerente.

4 Marc D. Wassermann, “United States - lender liability: agent bank obligations”, Journal of International
Banking Law, (6) 1994, 134 ss.
® Hooley, Release provisions in intercreditor agreements.. ., cit, 213 ss.
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29. No entanto, apesar de se tratar de uma operacéo registada, a AT entende que a isencao
do artigo 7.9 n. 1, alinea d), do CIS®, se aplica s6 a operagbes do mercado secundario,
considerando tratar-se aqui de uma emissao de obrigac6es particular, ndo aberta ao publico em
geral. Do mesmo modo, alguma jurisprudéncia colocou a questdo de saber se a mesma deve
incidir apenas sobre garantias legalmente impostas, interpretando desse modo a expresséo
“garantias inerentes a operacdes realizadas”’. Importa, portanto, aprofundar a discussio do

tema.

30. Do direito da Unido Europeia resulta que os impostos indiretos que incidem sobre as
reunides de capitais, podem facilmente dar origem a discriminacGes, duplas tributacbes e
disparidades que dificultam a livre circulacdo de capitais. Por isso, existe uma forte restricdo a
criacdo e aplicacdo de impostos indiretos as mais variadas operac6es financeiras que estejam
relacionadas com essas reunides de capitais. Assim se compreende, dada a facilidade com que
os ordenamentos juridicos nacionais podem fazer uma utilizacdo protecionista do sistema fiscal,
colocando os interesses nacionais acima do interesse publico europeu de dinamizacdo de um
mercado interno assente nas varias liberdades fundamentais, entre as quais a liberdade de

circulacéo de capitais.

31. A livre circulacdo de capitais € um dos quatro pilares do TFUE, juntamente com a livre
circulacdo de bens, de servicos e de trabalhadores, sendo estes indissociaveis dos principios da
igualdade e ndo discriminacdo em fungdo da nacionalidade. O Artigo 63.° do TFUE proibe
limitacGes a livre circulagdo de capital entre Estados-Membros e entre estes e paises terceiros,

ao passo que o Artigo 65.° permite algumas excecoes.

6 Artigo 7., n.°1 do CIS: “Sido também isentos do imposto: d) As garantias inerentes a operagdes 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 regulamentar, ou ainda por entidade
gestora de mercados organizados registados na CMVM, que tenham por objeto, direta ou indiretamente, valores
mobiliarios, 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;”

" Cfr. Acérddo do CAAD no Processo n.° 80/2021-T, de 03.08.2021
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32. A doutrina da livre circulacéo de capital supde ndo apenas que a moeda possa circular
livremente no mercado interno da Unido Europeia, como também se aplica a dominios como a
compra de imoveis, o investimento em titulos de participacdo ou a tributacdo de individuos e
sociedades pelos Estados-Membros. A ndo conformidade com o TFUE por parte dos Estados-
Membros na criacdo e aplicacdo da lei fiscal nacional constitui a principal ameaca a livre
circulacédo de capitais. Tem sido responsabilidade do TJUE interpretar os artigos 63.° e 65.° de
modo a prevenir e reprimir as violacOes dessa liberdade fundamental, devendo os tribunais

nacionais desaplicar normas e atos que Ihe sejam contrarios.

33. A Diretiva 69/335/EC e a Diretiva 2008/7/CE, que a revogou e substituiu, procederam
a uma harmonizagdo exaustiva dos casos em que os Estados-Membros podem sujeitar as
reunides de capitais a impostos indiretos, aplicando um quadro normativo bastante restritivo
desses impostos.® Da letra da Diretiva 2008/7/CE n&o resulta que a reunido de capitais (v.g.
emissdo de obrigacdes) deva necessariamente envolver um nimero minimo de investidores para
ser abrangida pelo seu ambito e programa normativo. Ja da sua teleologia parece resultar que o
nimero de investidores (v.g. adquirentes de titulos) numa operacdo desse tipo é
economicamente indiferente, visto que se pretende, em ultima analise, € viabilizar a reunido de

capitais.

34. O artigo 5., n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7/EC — que reproduz o artigo 11.°, n. ° 2,
da Diretiva 69/335/EC — dispde que os Estados-Membros ndo devem sujeitar a qualquer forma
de imposto indireto “[o]s empréstimos, incluindo os estatais, contraidos sob a forma de emissao
de obrigacdes ou outros titulos negociaveis, independentemente de quem os emitiu, e todas as
formalidades conexas, bem como a criacdo, emissdo, admissdo a cota¢do em bolsa, colocagédo
em circulacdo ou negociacdo dessas obrigacGes ou de outros titulos negociaveis”. Porém, a
proibicdo da cobranca de impostos indiretos sobre as operacdes de reunido de capitais na

Diretiva 2008/7/CE nio é absoluta, como se vé no artigo 6.%.

8 C-178/05, Comissdo/Grécia,07.06.2007.
9 Cfr., Acdérdido do CAAD no Processo n.° 636/2022-T, de 10.03.2022.
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35. Porém, nada, no artigo 6.° da Diretiva 2008/7/EC, permite sustentar a tributagdo indireta
da prestacdo de garantias. Com efeito, as derrogacdes deste artigo a proibicdo de impostos
indiretos do artigo 5.° apenas abrangem a) impostos sobre a transmisséo de valores mobiliarios,
cobrados forfetariamente ou ndo; b) direitos de transmissao, incluindo os encargos de registo
de propriedade que incidem sobre a entrada, numa sociedade de capitais, de bens imdveis ou
de estabelecimentos comerciais sitos no respetivo territério; c) direitos de transmissao sobre
ativos de qualquer natureza que constituam entradas de capital numa sociedade de capitais, na
medida em que a transmissao dos referidos ativos ndo seja remunerada atraveés de partes sociais;
d) direitos que onerem a constituicdo, inscricdo ou extin¢do de privilégios e hipotecas; €)
direitos com carécter remuneratorio; e f) imposto sobre o valor acrescentado. O Security
Agreement ndo permite concluir que se esteja diante da constituicdo de privilégios ou hipotecas

para gque se permita a previsdo legal de direitos que os onerem.

36. Da jurisprudéncia do TJUE resulta que, tendo em conta os objetivos prosseguidos, 0s
varios artigos da Diretiva 69/335/CE e o artigo 5.° da Diretiva 2008/7/CE devem ser objeto de
uma interpretacdo latu sensu, para evitar que as proibicdes previstas nestas disposi¢cdes sejam
privadas de efeito Gtil'®. O tribunal do Luxemburgo privilegiou claramente uma interpretacio
teleoldgica do direito primario e secundario relevante, orientada para a criacdo das condicbes
juridicas e econémicas necessarias a reunido de grandes quantidades de capital e a0 aumento

do investimento no seio do mercado interno.

37. Neste sentido, o TJUE declarou que, em conformidade com os objetivos do artigo 11.°
da Diretiva 69/335/CE e do artigo 5.°, n.° 2, da Diretiva 2008/7/CE, a proibicdo da tributacao
indireta das operacGes de reunido de capitais se aplica igualmente as operacdes que ndo estdo
expressamente referidas nesta proibicéo, quando essa imposicéo equivaler, na prética, a tributar
uma operacéo que faca parte integrante de uma operacéao global relevante do ponto de vista da

reunido de capitais, ndo sendo necessario que essa integragdo resulte de uma exigéncia legal’.

10C-335/22, A. S.A, v. Autoridade Tributaria e Aduaneira, de 19.07.2023 § 22; C-656/21, IM Gestdo de Ativos,
de 22.12.2022; C-415/02, Comissdo/Bélgica, de 15.07.2004; C-466/03, Albert Reiss Beteiligungsgesellschaft, de
28.06.2007; C-569/07, HSBC Holdings e Vidacos Nominees, de 01.10.20009.

11.C-299/13, Gielen, de 09.0.2014
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38. Do mesmo modo, o TJUE j& esclareceu que o artigo 11.°, alinea b), da Diretiva 69/335,
disposicao cuja redacdo era idéntica a do artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7/CE, que
revogou a Diretiva 69/335/CE, devia ser interpretado no sentido de que a proibicao de sujeitar
um empréstimo obrigacionista ao imposto se opfe igualmente a tributacdo de todas as
formalidades conexas, incluindo o ato notarial obrigatério para registar o reembolso desse
empréstimo.t? O nimero de investidores/credores envolvido no foi considerado relevante. A

orientacdo do TJUE atribuiu relevancia decisiva a substancia econémica das operacdes.

39. Do principio do primado do direito da Unido Europeia deduz-se o dever de interpretacéo
do direito nacional em conformidade o mesmo e, o que é o0 mesmo, com a leitura que dele é
feita, de maneira autorizada, pelo TJUE. Pelo que o sentido interpretativo acima exposto ndo
pode ser preterido quanto se analisa a tributacdo indireta de uma constituicdo de garantias
econdmica e funcionalmente acessoria de uma emissdo de obrigacGes. A mesma afigura-se
necessaria e indispensavel a viabilizacdo da propria emissao de obrigacfes e da correlativa
obtencdo de crédito. De acordo com a jurisprudéncia do TJUE, o critério decisivo obriga a
indagar se a constituicdo de garantias efetuada pelo Security Agreement deve ser considerada
uma operacdo acessOria integrada na operacdo de emissdo das obrigacBes em presenca,
estabelecendo com ela uma estreita relacdo e integrando ambas uma operacao global de reunido

de capitais?®.

40. Dificilmente sera vidvel a concessdo de crédito e a reunido de grandes quantidades de
capital sem a existéncia acessoria de sistemas eficazes de reducéo do risco de crédito, como é
0 caso da constituicdo de garantias. Trata-se de operacGes de tal forma estreitamente ligadas
que formam, objetivamente, uma Unica realidade econdmica indissociavel, cujos elementos se
apresentam, ndo apenas inseparaveis, mas também colocados no mesmo plano, do ponto de

vista da substancia econdmica, visto que ambos séo indispensaveis a realizagdo do objetivo de

12.C-31/97 e C-32/97, FECSA e ACESA, de 27.10.1998.
13.C-335/22, A. S.A, v. Autoridade Tributéaria e Aduaneira, de 19.07.2023, §§ 23-29.
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reunido de capitais insito na edificacdo do mercado interno da Unido Europeia e subjacente ao
artigo 63.°do TFUE.

41. Em abstrato, a constituicdo de garantias é economicamente indissociavel das operacdes
como 0 mutuo ou a emissao de obrigacGes. Em concreto, o Security Agreement em presenca é
economica e juridicamente indissociavel do contrato obrigacionista (senior bond agreement).
Proibir a tributacdo indireta de uma emissao de obrigagdes e permitir essa mesma tributacao na
prestacdo de garantias seria 0 mesmo que deixar entrar pela janela o que primeiro se fez sair

pela porta.

42. O contrato de garantia (Security Agreement), longe de constituir um fim em si mesmo,
representa um elemento materialmente acessério de um contrato principal de concessao de
crédito (i.e. emissdo obrigacionista), sendo concebido como um meio para a sua viabilizag&o.
A separagdo entre o contrato principal de emissdo de obrigacGes e o contrato acessorio de
constituicdo de garantias seria uma operacdo meramente conceitual, de natureza artificial,
indiferente a estreita ligacdo substantiva — econdmica e funcional — que se estabelece entre

ambos.

43. O Security Agreement ndo tem uma finalidade autébnoma que o justifique, a ndo ser a de
tornar possivel a realizacdo da operacdo principal de financiamento (v.g. emissdo
obrigacionista), sendo de constitui¢do simultdnea e materialmente acessoria da mesma. Dai que
se deva alargar ao contrato acessorio o tratamento fiscal concedido ao contrato principal, de
acordo com uma légica que o TJUE tem adotado, por exemplo, em matéria de IVA. Uma
interpretacdo da isencdo de IS do artigo 7.°, n.° 1, alinea d), do CIS, em conformidade com o
direito da Unido Europeia reconduz a mesma a prestacdo de garantias constante do Security

Agreement em presenca®*.

14 Cfr. Opinido do Advogado Geral Priit Pikamée e Decisdo no caso C-231/19, Blackrock Investment Management
(UK), respetivamente de 11.03.2020 e 02.07.2020.
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44, A proibicdo de tributacdo indireta das operacfes de emissdes de obrigacao e de todas as
formalidades conexas, deve incluir a constituicdo de garantias, sob pena de, doutro modo, se
privar as disposi¢cdes do artigo 5.° da Diretiva 2008/7/CE — e o proprio artigo 63.° do TFUE que
Ihe serve de suporte — de qualquer efeito util. Aplica-se aqui o raciocinio, seguido pelo TJUE,
segundo o qual operagdes estreitamente relacionadas com uma operacdo isenta devem

beneficiar da sua isencdo, a fim de permitir que essa isencdo goze de plena eficacia®®.

45. De acordo com o n.° 1 do artigo 43.° da LGT, “/s/do devidos juros indemnizatorios
guando se determine, em reclamacdo graciosa ou impugnacdo judicial, que houve erro
imputével aos servicos de que resulte pagamento da divida tributaria em montante superior ao

1

legalmente devido.’

46. Considerando a decisdo de indeferimento proferida no ambito do procedimento de
reclamacdo graciosa n.° ...2024..., no qual se discutiu a legalidade por erro na autoliquidacao de
IS relativo a constituicdo de garantias ao abrigo do contrato de constituicdo de garantias
“Security Agreement”, celebrado a 25.01.2024, nos termos supra descritos, e ndo havendo
duvida de que, in casu, ocorreu um imputavel aos servicos, e que desse erro resultou o
pagamento de uma divida tributaria em montante superior ao legalmente devido, cumpre
reconhecer a Requerente o direito a juros indemnizatérios, nos termos do artigo 43.°, n.° 1, da
LGT, sobre o montante a restituir a Requerente em virtude da referida anulacdo parcial das

liquidacGes impugnadas.

V. Deciséo
Nestes termos, e com os fundamentos expostos, decide o presente Tribunal Arbitral:

a) Anular o Ato Tributario acima identificado;

15 Nestes precisos termos, C-231/19, Blackrock Investment Management (UK), 02.07.2020, § 43.
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b) Anular a decisdo de indeferimento proferida no &mbito do procedimento de reclamacéo
graciosa n.°...2024...;

c) Condenar a AT ao reembolso do IS pago, acrescido de juros indemnizatorios nos termos

previstos no artigo 43.° da LGT.

VI.  Valor do processo

Fixa-se ao processo o valor de € 120.000,00, em conformidade com o disposto no artigo
97.°-A, n.° 1, alinea a) do CPPT, aplicavel por remissao do artigo 3.° do Regulamento de Custas
nos Processos de Arbitragem Tributaria (“RCPAT”).

VIIl. Custas arbitrais

Nos termos do artigo 22.° n.° 4, do RJAT, fixa-se 0 montante de custas arbitrais em €

3.060,00, de acordo com a Tabela | anexa ao RCPAT, a cargo da Requerida.

Notifique-se.

Lisboa, 3 de marco de 2025
O Tribunal Arbitral,

Rui Duarte Morais
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Jonatas Machado

Sérgio Santos Pereira
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