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CAAD: Arbitragem Tributaria
Processo n.°%: 96/2024-T

Tema: IVA. Sujeito Passivo misto. Direito a deducdo e pro rata. Titularizagcéo.

Actividade Econémica.

SUMARIO

1. Um rendimento decorrente de uma classe de titulos criados por uma sociedade de
titularizacdo, no ambito de uma operacédo de titularizacao, realizada nos termos previstos
no Decreto-Lei n° 453/99, de 5 de Novembro, deve ser considerado decorrente do exercicio
de uma actividade econémica relevante para efeitos do IVA, devendo, por isso, ser
considerado no apuramento do pro rata do IVA dedutivel do titular desses titulos.

2. No termos do art. 62.°, 3 do Decreto-Lei n® 453/99, o remanescente do patrimoénio
auténomo afecto ao pagamento de cada emissao de obrigac0es titularizadas reverte para
a sociedade de titularizacdo de créditos, e ndo para qualquer subscritor de obrigacoes
emitidas por essa sociedade, ndo obstante essa sociedade poder ceder, contratualmente,
esse remanescente a alguns daqueles subscritores, ou a todos.

3. Numa titularizacéo tradicional, os créditos sdo cedidos a sociedade de titularizacéo, € 0s
rendimentos gerados pelas unidades de titularizagdo adquiridas pela entidade cedente tém
a natureza de juro, ou equivalente, ndo constituindo rendimentos resultantes de simples

propriedade de bens.

DECISAO ARBITRAL

| — Relatorio

1. A..., S.A.—Sucursal em Portugal, com o NIPC ..., doravante “a Requerente” (na qualidade

de sociedade incorporante do B..., S.A., NIPC ..., doravante “B...”), apresentou, no dia 24
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de Janeiro de 2024, um pedido de constituicdo de Tribunal Arbitral Colectivo, nos termos
dos artigos 2° 1, a), e 10° 1 e 2 do Decreto-Lei n° 10/2011, de 20 de Janeiro, com as
alteracdes por ultimo introduzidas pela Lei n® 7/2021, de 26 de Fevereiro (Regime Juridico
da Arbitragem em Matéria Tributaria, doravante “RJAT”), e dos arts. 1° e 2° da Portaria n°
112-A/2011, de 22 de Margo, em que é Requerida a Autoridade Tributaria e Aduaneira
(doravante “AT” ou “Requerida”).

A Requerente pediu a pronancia arbitral sobre a ilegalidade da liquidacdo adicional de IVA
n.. 2022..., referente ao periodo de 2021/09, e imediatamente sobre a decisdo de
indeferimento expresso da reclamagédo graciosa por ela apresentada contra a referida
liquidagdo; peticionando a restituicdo do imposto indevidamente suportado, e demais
efeitos legais.

O pedido de constituicdo do Tribunal Arbitral foi aceite pelo Exmo. Presidente do CAAD
e automaticamente notificado a AT.

O Conselho Deontoldgico designou os arbitros do Tribunal Arbitral Colectivo, que
comunicaram a aceitacdo do encargo no prazo aplicavel, e notificou as partes dessa
designacéo.

As partes ndo se opuseram, para efeitos dos termos conjugados dos arts. 11°, 1, b) ec), e 8°
do RJAT, e arts. 6° e 7° do Codigo Deontoldgico do CAAD.

O Tribunal Arbitral Colectivo ficou constituido em 3 de Abril de 2024; foi-o regularmente,
e € materialmente competente.

Por Despacho de 8 de Abril de 2024, foi a AT notificada para, nos termos do art. 17° do
RJAT, apresentar resposta.

A AT apresentou a sua Resposta em 13 de Maio de 2024, e posteriormente 0 Processo
Administrativo.

Por Despachos de 31 de Maio e de 5 de Setembro de 2024, determinou-se a realizacdo da
reunido prevista no art. 18° do RJAT.

No dia 16 de Outubro de 2024 realizou-se a referida reunido, procedendo-se a inquirigdo
das testemunhas arroladas pela Requerente.

A Requerente apresentou alegagdes em 28 de Outubro de 2024.

A Requerida ndo apresentou alegacoes.
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13. As Partes tém personalidade e capacidade judiciérias, e tém legitimidade.

14. A AT procedeu a designacdo dos seus representantes nos autos e a Requerente juntou

procuracao, encontrando-se assim as Partes devidamente representadas.

15. O processo ndo enferma de nulidades.

Il — Matéria de Facto

Il. A. Factos provados

Com relevo para a deciséo, consideram-se provados os seguintes factos:

1.

A Requerente ¢ uma sociedade comercial enquadrada no regime normal de periodicidade
trimestral, nos termos do art. 41.°, 1, b) do CIVA.

O incorporado pela Requerente, B..., era, para efeitos de IVA, um sujeito passivo misto,
que, no exercicio da sua actividade econdmica, praticava operagdes que conferem direito a
deducdo e operacBes que ndo conferem esse direito.

Em resultado de uma reorganizacao societaria intra-grupo, o B... foi incorporado, por fusédo
sem liquidacdo, na ora Requerente, adquirindo esta Gltima, por sucessdo universal e com
efeitos a 1 de Outubro de 2021, a totalidade dos direitos e obriga¢des do B... .

O B... extinguiu-se, tendo todos os seus direitos sido transmitidos para a Requerente.

A partir de 1 de Outubro de 2021, a Requerente passou a ser uma sucursal da sociedade, de
direito espanhol, C..., S.A., com sede na ... Grupo D..., Avenida ..., ... Madrid, Espanha,
registada junto do Registo Mercantil de Madrid F. (hoja)..., L. (tomo) ..., F. (folio) 25, CIF
A-...

A Requerente esta registada no Banco de Portugal com o nimero..., e junto da Autoridade
de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes com o0 numero ... .

O B..., e agora a Requerente, € um banco especializado no financiamento automovel, e no
seu portfolio conta com produtos como o leasing, o aluguer de longa duragdo, ou mesmo o
crédito automovel tradicional, actuando, ainda, na &rea do crédito ao consumo,
nomeadamente, concedendo crédito para a aquisi¢ao de equipamentos eletronicos, viagens,

estudos, etc..
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O B..., e agora a Requerente, praticam, entre outras, operacdes de leasing e aluguer de longa
duracdo de veiculos automdveis (sujeitas e ndo isentas de IVA e que conferem direito a
deducéo), e operacdes de crédito ao consumo (sujeito mas isento de IVA e que ndo confere
direito a deducao).

Por ser um sujeito passivo misto para efeitos de IVA, a Requerente calcula o VA dedutivel,
guanto aos custos comuns, através do método pro rata, previsto no art. 23.°, 4 do CIVA.

A Requerente aplica 0 método do pro rata mitigado previsto no Oficio-Circulado n.°
30108/2009, de 30 de Janeiro, ndo considerando, nem no numerador nem no denominador,
as amortizacOes financeiras e valores de alienacéo/abate por destruicdo de bens locados dos
contratos de leasing e ALD.

Em aplicacdo do critério determinado pela AT no aludido Oficio-Circulado, em 2021, e até
Setembro desse ano, o B... apurou o IVA dedutivel com base na percentagem do pro rata
definitivo do ano de 2020, e provisorio para 2021, ou seja, 14%.

Antes de ter sido incorporado por fusdo na ora Requerente, o B... apresentou uma Gltima
declaracdo referente ao periodo de Setembro de 2021, na qual procedeu a correc¢do de
valores deduzidos entre Janeiro e Setembro de 2021, por forca da aplicacdo, segundo o
critério determinado pelo aludido Oficio-Circulado, do pro rata provisério para 2020, uma
vez que o pro rata definitivo para 2021 se computou em 29%.

Em 21 de Julho de 2020 o B... celebrou um contrato de securitizagdo / titularizacdo de um
portfolio de créditos da sua actividade de crédito automovel, nos termos do regime do
Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro — convertendo um conjunto de activos nédo
transacciondveis em activos transacciondveis, sob forma de valores mobiliarios
representativos desses mesmos créditos.

O B..., como “Originator”, vendeu a um “Issuer”, aE..., S.A. (doravante “E...”), sociedade
de titularizacdo de créditos habilitada ao exercicio dessa actividade, um portfolio composto
por uma carteira de créditos para efeitos de titularizacdo de créditos, até um montante
maximo de € 600.000.000,00.

A operagdo de titularizagao foi designada como “Silk Finance No. 5”.

Aquando da aquisicdo do portfolio composto por uma carteira de créditos do setor

automovel, a E..., como “Issuer”, emitiu os seguintes titulos:
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e €466,100,000 Class A Floating Rate Notes;
e €65,900,000 Class B Floating Rate Notes;
e € 55,000,000 Class C Floating Rate Notes;
e €13,000,000 Class D Fixed Rate Notes;

e € 6,600,000 Class E Fixed Rate Notes;

e €1 Variable Funding Note;

e €3,600,000 Class X Notes.

1. e accionista do B... assumiu fun¢des de “Lead Manager” e ‘“Arranger”.

Esquematicamente,

A posicao de “Transaction Manager” foi desempenhada pelo F... Limited. Como “Paying
Agent” foi designado o G..., AG, Sucursal em Portugal. Como “Common Representative” foi

nomeada a K.. e o H., SA, sociedade de direito espanhol
TRANSACTION STRUCTURE
K... F... Ge.e » Sucursal J... S.A.
Common Representative Transaction Manager :;‘,;:;7\;5:: Cap Counterparty

€466,100,000 Class A Notes

€65,900,000 Class B Notes

Transfer of receivables

—_—

Initial
Amount
Principal & |
Interest || €13,000,000 Class D Notes

€55,000,000 Class C Notes

Principal, Interest &
Recoveries

A
Silk Finance No.5
Issuer

Cash Reserve

€6,600,000 Class E Notes
Principal & Interest

— S.A. Sale proceeds

Originator / Servicer
Expenses, cap premium

and initial amount not
covered by Class A-D

€3,600,000 Class X Notes I

Principal & Class X
T Distribution Amount

€1 VFN |
Commingling Reserve |

C....
S.A.
Back-up Servicer Facilitator

o Jo.. S.A.
Accounts Bank

17. Por forca da mencionada operacdo de titularizacdo, os créditos foram transmitidos para a

E..., tendo o0 B..., como “Servicer”, ficado adstrito a gestdo desses créditos, o que estava
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habilitado a fazer por ser uma instituicdo financeira, sendo remunerado pela gestdo dos
créditos.

18. Especificamente, o B... fez a gestdo da cobranca dos créditos da propriedade da E...,
transferiu os valores recebidos para a conta da E... e faz todos os reportes inerentes a sua
actividade de “Servicer”.

19. O B..., ndo obstante ser “Originator”, subscreveu Class A Notes, Class B Notes e a
totalidade das Class X Notes, retendo para si algum do risco.

20. As demais Notes foram transaccionadas no mercado e subscritas por investidores.

21. Do prospecto da operacéo de titularizacdo (de 21 de Julho de 2020) consta:

Interest on the Class A Motes, the Class B Notes, the Class C Motes, the Class D Motes and the Class E Notes wil
be payable quarterly in arrear on 25 Movember 2020 and thereatter on the 25™ [twenty-fifth] day of February,
May, August and Movember in each year (or, in each case, it such day is not a Business Day, the next succesding
Business Day). The Class A Notes, the Class B Notes and the Class C Notes will bear interest for each Interest
Period up to the Final Legal Maturity Date at the EURIBOR for three-month euro deposits or, in the case of the
first Interest Period, at a rate equal to the interpolation of the EURIBOR three to sik-month euro deposits, plus,
in relation to the Class A Notes, a margin of 0.75% (zero point seventy-five per cent.), in relation to the Class B
MNotes, 2 margin of 2.00% (two per cent.), and, in relation to the Class C Notes, a margin of 3.00% (three per
cent.]. The Class D Motes will bear interest for each Interest Period up to the Final Legal Maturity Date at an
anmual rate of 7.25% (seven point twenty-five per cent.) and the Class E Motes will bear interest for each Interest
Period up and up to the Final Legal Maturity Date at an annual rate of B.00% (eight per cent.]. The VFN will not
bear interest. The Class ¥ Notes will not bear interest but will be entitled to the Class X Distribution Amount (i

any], to the extent of available funds and subject to the relevant payment priorities.

22. Do prospecto da operacéo de titularizagé@o consta ainda:
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These estimated eftective interest rates are based on the tollowing assumptions:

aj Class A Motes: 3m EURIBOR constant rate of -0.449% as of the 16™ Juky 2020 plus 3 margin of 0.75% (zero

point seventy-five per cent.);

b) Class B Motes: 3m EURIBOR constant rate of -0.449% as of the 16 July 2020 plus a margin of 2.00% (two

per cent.};

c) Class C Motes: 3m EURIBOR constant rate of -0.449% as of the 16™ July 2020 plus a margin of 3.00% |three

per cent.};
d) Class D Motes: 7.25% (seven point twenty-five per cent.] per annum;
&) Class E Motes: B.00% (eight per cent.) per annum;

th WFM: Will not bear interest;

gl Class X Notes: Will not bear interest;

h) Interest on the Notes caloulated based on an ACT /360 day-count fraction;

i Recervables continuing to be fully performing; and

il Taking into account the general individual and corporate income tax rates of 28.00% (twenty-eight per

cent.] and 25.00% [twenty-five per cent.) respectil..'ell,'.l

The Motes shall be freely transferable.

23. Do prospecto da operagéo de titularizagéo consta ainda:

6. Interest and Class X Distribution Amount

6.1 Accrual

Each Class A Note, Class B Note, Class C Note, Class D Note and Class E Note issued on the Closing Date
bears interest on its Princdpal Amount Outstanding from the Closing Date. The VFN will not bear interest.
The Class X Notes will not bear interest but will be entitled to the Class X Distribution Amount (if any), to
the extent of available funds and subject to the Pre-Enforcement Interest Payment Priorities.

6.5  Class X Distribution Amount Payments

Any Class X Distribution Amount in relation to the Class X Notes is payable in euro in arrear on each
Interest Payment Date commencing on the First Interest Payment Date, in an amount equal to the Class
X Distribution Amount calculated as at the Calculation Date immediately preceding such Interest Payment
Date.

6.6  Calculation of Interest Amount

On each Interest Determination Date, the Agent Bank on behalf of the Issuer shall calculate the Interest
Amount payable on each Note for the related Interest Period. For the avoidance of any doubt, the Interest
Amount payable on each Note for the related Interest Period will be equal to zero (as the applicable Note
Rate will be floored to 0% (zero per cent.}) whenever the Interest Amount calculated by the Agent Bank
with respect to such Interest Payment Date is less than zero.

6.7  Calculation of Class X Distribution Amount

On the Calculation Date immediately preceding each Interest Payment Date, the Transaction Manager on
behalf of the Issuer shall calculate the Class X Distribution Amount payable on each Class X Note on such
Interest Pavment Date.
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24. No prospecto da operagéo de titularizagdo informa-se todos os investidores, relativamente
a todas as classes de obrigacdes emitidas, sem discriminar entre elas:

Taxation in respect of the Notes: Payment of interest and other amounts due under the Notes will be
subject to income taxes, including applicable withholding taxes (if
any), and other taxes (if any) and neither the Issuer nor any other
person will be obliged to pay additional amounts in relation thereto.

Income generated by the holding (distributions) or transfer (capital
gains) of the Notes is generally subject to Portuguese tax for
securitisation debt notes (obrigagées) if the holder is a Portuguese
resident or has a permanent establishment in Portugal to which the

income might be attributable.

25. Retira-se ainda, do mesmo prospecto, uma adverténcia aos investidores quanto a

consequéncias tributarias:

The Transaction qualifies as a securitisation transaction (operagdo de titularizagdo de créditos) for the purposes
of the Securitisation Law. Portuguese tax-related issues for transactions which qualify as securitisation
transactions under the Securitisation Law are generally governed by Decree-Law no. 219/2001, of 4 August, as
amended by Law no. 109-B/2001, of 27 December, by Decree-Law no. 303/2003, of 5 December, by Law no. 107-
B/2003, of 31 December, and by Law no. 53-A/2006, of 29 December (the “Securitisation Tax Law”). Under
Article 4(1) of Securitisation Tax Law and further to the confirmation by the Portuguese Tax Authorities pursuant
to Circular no. 4/2014 and the Order issued by the Secretary of State for Tax Affairs, dated July 14, 2014, in
connection with tax ruling no. 7949/2014 disclosed by tax authorities, the tax regime applicable on debt
securities in general, foreseen in Decree-law no. 193/2005, of 7 November, also applies on income generated by
the holding or the transfer of notes issued under the securitisation transactions.

26. Assente no seu entendimento de que a remuneracao do capital investido em Class X Notes
corresponderia a um “Class X Distribution Amount”, calculado pelo “Transaction
Manager”, verificada a existéncia de fundos remanescentes apds os pagamentos prioritarios
destinados as demais classes (Class A Notes até Class E Notes) — apresentado, assim, como
um residual, correspondente ao excedente de um patriménio segregado (os créditos
adquiridos pela E...), e ndo como uma remuneragdo similar a das demais classes, o B..., a0
calcular o pro rata definitivo, ndo considerou no denominador o correspondente valor.

27. Especificamente, ndo inscreveu no denominador do pro rata definitivo o valor de
€17.927.015,85, inscrito na conta #7906601025, correspondente a remuneracdo das Class
X Notes tituladas pelo B... no @mbito do contrato de securitizacdo celebrado — entendendo

que, dada a natureza desse rendimento, ele ndo decorreria de uma actividade econémica
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para efeitos do IVA, ndo devendo, por isso, influenciar o calculo do IVA dedutivel a luz do
art. 23.%, 4 do CIVA.

A Requerente apresentou, junto com a declaracdo periodica de IVA do periodo 2021/09,
um requerimento a solicitar a transferéncia de crédito de imposto apurado pelo B... .

Na sequéncia, a Requerente foi alvo de um procedimento de inspeccao interna, de &mbito
parcial (IVA), com incidéncia no ano de 2021, realizada pelos Servigos de Inspecgéo
Tributéria da Unidade dos Grandes Contribuintes (Ordem de Servico Ol 2022...).
Perfilhando um entendimento diverso do da Requerente, o procedimento de inspecc¢do
interna concluiu que aquele valor de €17.927.015,85, inscrito na conta #7906601025,
correspondente a remuneracdo das Class X Notes, deve integrar o denominador do pro rata
— seja pelo facto de a Requerente ter designado todos os rendimentos como “Interest
Distribution”; seja por, no mapa de apuramento apresentado, a Requerente ter designado as
contas #79066 como respeitantes a “juros recebidos no ambito da securitizagdo”; seja por,
na respectiva descri¢do, constar a mengao “Jur Obg Silk-CL.X” (alegando a Requerente,

em sua defesa, que se tratou de lapso na designacdo de contas do balancete).

Calculo do Pro-rata definitivo (2021-09-30) Balancete (2021-09-30)
Descrigéo Descrigdo Cta. Texto Saldo
Conta Conta IVA Velor Razdo breve acum
7906501000 Macro cob-risco tx j|Vendas C/ Isencdo de VA | 1.715.432,51|| 7906501000{Macro cob-risco tx | 0,00
0066* Juros Recebidos no 7906601023|Juros Obr Silk5-A B -198.834,27
z ambito da securitizacéo e 7906601025|Jur Obr Silk-Cl.X -17.927.015,85

31

. No Relatorio Anual da E..., de 2021, a “Issuer” esclarece que:

“A 23 de julho de 2020 a Sociedade efetuou a Operagdo “Silk Finance No. 5" —
esta Operacdo consistiu na aquisicdo de um portfélio de créditos ao consumo do
B..., S.A. no montante de Euros 600.018.247 e respetivamente na emissdo de
obrigac0es titularizadas divididas em 7 tranches: Euros 466.100.000 Class A,
Euros 65.900.000 Class B, Euros 55.000.000 Class C, Euros 13.000.000 Class D,
Euros 6.600.000 Classe E, Euros 1 Variable Funding Note e Euros 3.600.000 Class

X. As 7 tranches foram emitidas ao par. Estas obrigacfes foram colocadas

particularmente e reqgistadas subseguentemente junto da Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios (CMVM).

(..)
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A remuneracdo das 3 primeiras tranches é indexada a EURIBOR 3 Meses,
acrescendo um spread de 0,75% para a Class A, de 2% para a Class B e de 3%
para a Class C. A remuneracao das seguintes classes é fixa e é para a Class D de

7.25% e para a Class E de 8%. As restantes classes ndo tém uma taxa de juro

definida, tendo direito aos montantes disponiveis apds cumprimento das restantes

responsabilidades da operagéo, como estipulado nas condi¢Ges da mesma.

As Notes de Class A, B, C, D e E estdo registadas junto da Interbolsa e estéo
listadas na Euronext Lisboa. A data de reembolso das obrigacdes iniciou-se em
novembro 2020, terminando em fevereiro 2035, a data de maturidade legal para
todas as tranches.

De acordo com o estabelecido contratualmente, a remuneracao das obrigacdes

(incluindo o reembolso do capital) estd dependente da performance dos ativos,

sendo que em caso de delinquéncia desses ativos esta é integralmente refletida na
remuneracao das obrigacgoes.

Os creéditos cedidos correspondem as prestacdes de reembolso do capital e de
pagamento dos juros remuneratorios e demais montantes devidos ao cedente no
ambito de contratos de concessdo de linhas de crédito ao consumo e automavel.
(...)

A rubrica de ObrigacGes de titularizacdo regista o valor contabilistico das
obrigacdes de titularizacdo, no ambito daquela Operacéo de titularizacdo. Esta
emissao corresponde a sete tranches de obrigagdes (“Class A-Notes”, “Class B-
Notes”, “Class C-Notes”, “Class D-Notes”, “Class E-Notes”, “Class XNotes”,

“Variable Funding Notes”) com uma remuneragdo indexada EURIBOR 3 Meses
acrescida de spread para a Class A de 0,75%, para a Class B de 2%, para a Class
C de 3%; remuneracao de taxa fixa para a Class D de 7.25% e para a Class E de
8% e a duas tranches de obrigacdes (“Class X Notes” e Variable Funding Note)

cuja remuneracdo destas notes sera a diferenca entre os valores recebidos e as

remuneracdes pagas as restantes classes.” (sublinhados nossos)*

! No original inglés: “On 23rd July 2020, the Company carried out the transaction “Silk Finance No. 5”. This
transaction was for the acquisition of a consumer credit portfolio of Banco B..., S.A. in the amount of €

10.
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32. A AT menciona ainda a circunstancia de, nos trés “Quarterly Investor Reports”
apresentados pelo “Transaction Manager”, o F... Limited, se referir os rendimentos
trimestrais distribuidos como “Total Interest Distribution”, ndo fazendo qualquer distingédo

entre as diversas classes de “Notes”.

600,018,247 and the respective issuance of securitized bonds divided into 7 tranches: € 466,100,000 Class A, €
65,900,000 Class B, € 55,000,000 Class C, €13,000,000 Class D, € 6,600,000 Class E, €1 Variable Funding Note,
and € 3,600,000 Class X. The 7 tranches were issued at par. These bonds were placed privately and subsequently
registered with the Portuguese Securities Market Commission (CMVM). (...) The remuneration of the first 3
tranches is indexed to 3 months EURIBOR, adding a spread of 0.75% Class A, 2% Class B and 3% Class C. The
remuneration of the following classes is fixed and is of 7.25% Class D and 8% Class E. The other classes do not
have a set interest rate, with entitlement to the available amounts after the transaction's other responsibilities have
been fulfilled, as stipulated in its terms and conditions. [8] The Class A, B, C, D and E Notes are registered with
the securities settlement company Interbolsa and listed on the Euronext Lisbon stock exchange. The bond
redemption date started in November 2020, ending in February 2035, the date legal maturity for all tranches. [§]
Pursuant to the provisions of the contractual agreement, the bonds' remuneration (including the repayment of
capital) is dependent on the assets' performance; in the event of these assets' delinquency, this is fully reflected in
the remuneration of the bonds. [§] The credit granted corresponds to repayments of principal and compensatory
interest and other amounts due to the grantor under agreements for the granting of consumer credit lines and auto
loans. (...) The item “Debt securities issued” records the carrying value of securitization bonds issued within the
scope of the securitization transaction. This issuance includes seven tranches of bonds (Class A Notes", "Class B
Notes", "Class C Notes", "Class D Notes", "Class E Notes", "Class X Notes”, “Variable Funding Notes ") with
fixed remuneration of 3 months EURIBOR plus spread of 0.75% Class A, 2% Class B, 3% Class C; fixed rate
remunerations of 7.25% Class D and 8% Class E and two tranches of bonds (“Class X Notes” and Variable
Funding Note) whose remuneration will be the difference between the amounts received and the remuneration
paid to the other classes.” (sublinhados nossos)
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SILK FINANCE No.5

FEBRUARY 2021 SERVICER QUARTERLY REPORT
Interest Distrbution:

33. Solicitado, ja no decurso da inspeccdo tributaria, um extracto de conta relativo aos

rendimentos das Class X Notes, a Requerente apresentou o seguinte:

Beginning Note Current Net Interest  Current Accrued Total Interest Beginning Inferest  Cument Interest Paymertsof  Ending Cumulative
o el Boencs etk RedRay Rete Intetest Distbutin Shortfel Shotfel__Irterest Shatial _ Iterest Storfal
Class A 466 100 000,00 -0,52% 0.75% 0.227% 270 33979 27038979 0m 000 000 0,00
Class B 65 800 000,00 X -0,52% 200% 1477% 24374321 24874321 0.0 000 000 0,00
Class C 55 000 000,00 56000 000,00 -0,52% 3,00% 2477% 348 156,11 34815611 o0m 000 000 0,00
Class D 13 000 000,00 X - 7.5% 7,250% 240 881,11 24088111 0,00 020 0,00 0,00
Class E - 8.00% 8.000% 121 44000 12144000 00 000 000 0,00
Class X - . 5 098 98241 6896 98241 0m 000 000 0,00
VEN. - - - 000 0,00 0,3 000 000 0,00
7128 572,63 7128 572,63 0,00 0,00 0,00 0,00
Beginning Noles Ending Notes Ending Beginnirg Privcipal — Current Principal Ending Principal
Class Principal Balance Increase Balance Percenage Deficiency Ledger Deficiency Principal Deficiency Ledger
Deficancy
Class A 000 000 486 100 000,00 1000% 000 0m 000 000
Class B 00 000 65900 000,00 100,0% 000 0m 000 000
Clage © 00 2,00 5% 000 009,00 109,0% 200 0m 089 209
Class D 000 000 13000 000.00 100.0% 000 0,00 000 000
Class E 000 660 000,00 5 260 000.00 80.0% 000 132127664 18127664 040
Class X 0,0 0,00 100000 0.0% 0,00 ) 020 000
V.EN. 0,00 0,00 100 100,0% 0,00 0m 000 000
000 669 000,00 605 261 001,00 93.2% 0,00 132127664 1321 27664 0,00
SILK FINANCE No.5
MAY 2021 SERVICER QUARTERLY REPORT
Interest Distribution:
Beginning Nole - Current Net Intorest  Currant Accrued Total Intarest Beginning nlerest  Current Interest Paymenisof  Endng Cumulative
Class Orginal Batance EURIM Fixed Rate Rate Intsrest Distriuion Shortfal Shotfall  Interest Shortfall  Interest Sharfall
Class A 468 100 000,00 -0.54% 0.75% 0210% 24198358 24198358 0,00 0,00 0.00 0,00
ChssB ©5 900 000,00 -0,54% 2.00% 1.460% 23786239 237 86239 0,00 Q.00 0.00 0.00
Class C 55000000,00 -0.54% 3,00% 2460% 33449187 334 49187 0,00 0,00 0.00 4,00
Class D 13000 000,00 - 125% 250% 23300694 233 005,94 0,00 9,00 0,00 o.00
ChssE 6600 000,00 . 8.00% £.000% 10442667 104 42667 000 .00 0.00 0.00
Class X 3600000,00 - - . 5 694 562,81 5694 56281 0,00 0,00 0,00 0.00
V.FN. 1.00 080 000 0,00 Q.00 0.00 0.00
610 200 001,00 6 846 334,06 6 846 33406 0,00 0.00 0,00 0.00
Beginning Noles Prncipal Principal Distibution Ending Notes Ending Beginning Princpal  Curent Pricbal Payments of Ending Principal
Class Orginal Belance | Prncipal Babnee Increase Babnce Percentage Deficiency Ledger Deficiency Procial Defeency Ledger
Deficiency
ChssA 466 100 000,00 466 100 000,00 0,00 0.00 466 100 000,00 100,0% 00¢ 0,00 0.00 .00
Class B 65900 000,00 65 900 000.00 0,00 0,00 65900 000,00 100,0% 000 0,00 0.00 0,00
ChssC §5000000,00 5500000300 0,00 0,00 55000 000,00 100,0% 000 0,00 0.00 0.00
Class D 13000 000,00 1300000000 0,00 0,00 43000 000,00 100,0% 000 0,00 0,00 0,00
ChgsE §500000,00 5230000.00 0,00 560 000.00 4520 000,00 00% 000 1768 324,36 176832426 0.00
Class X 3600000.00 100000 000 0,00 000,00 0,0% 000 0,00 0.00 0,00
V.EN. 1.00] 100 0,08 0,00 1,00 100.0% 000 .00 0.00 0.00
610 200 001,00 605 281 001,00 0,00 ©60 000,00 604 621 001,00 93,1% 0,00 1768 324,36 1766 324,36 0,00
SILKFINANCE No.5
August 2021 SERVICER QUARTERLY REPORT
Interest Distributio
rrart Netinlarest Currard Accruad dallnterest Begrinng Inferest rrent inferest Paymants o drg Cumuzabve
- Difha Belsne iy it Rete Inevest ! Shertiss Sl nteradt Snotfst_Interest Shotal
Class A 485100 000,00 0.54% 075% 0207% 246 566,30 245 555,90 000 0,00 0,00 000
Class & 65900 000,00} p52% 2,00% 1457% ME 374,99 25 374,99 00 g, 600 000
Class C §5000 000,00} 0.54% 3,00% 2457% 345 345,00 5 #4500 000 0,00 €00 000
Ciass D 130490 030,00} . T.26% 7260% 20881,11 203111 000 0,00 €,00 080
Class £ 5690 000, . 8,00% 8000% 94 453,33 94 453,33 L0 0,00 €00 0o
Class X 3600 030,00 - - 6 260 470,63 623347083 000 0,00 0,00 000
V.EN. 1,00 - - 0,00 0,00 000 0,00 .00 000
610200 091,00} 7 4% 071,96 7456 071,06 000 0,00 0,00 0.00
Principal Distribution:
Begnning Noles Frncipal Principal Distribution Endng Noles Ending Begnning Princpdl Currant Pancipal Paymants of Endirg Principal
Class Onginal Balance | Principal Balance Inzraase Balanca Percentage Daficiency Ladger Deficiency Pricipd Deficiency Ledgar
Deficiarcy
Ciass A 455100 030,00 456 100000,00 fits) 000 46610000000  10040% 0,00 00 00 000
Class 8 65900 000,00 65 800000,00 000 000 65500 000,00 100.0% 0.00 000 0.00 000
Class C 55000 000,00 55 000000,0) 000 0,00 55000 000,00 1000% 0,00 000 0 ¢,00
Class 0 13900 000,00 13000000,00 000 €00 13000 000,00 100.0% 0,00 00 0.00 0.00
Class £ 5600 000,00 462000000 000 663 000,00 3960 000,00 600% 0,00 131482918 1374 32818 o0
Clags X 2600 030, 100000 0,00 0,00 1000,00 0% 0,00 0o 0,00 0,00
V.EN. 1,00 1.00 000 0,00 100 1000% 0,00 000 0.00 0,00
€10200 091,00} €04 621001,00 0,00 680 000,00 £03 561 001,00 33,0 0,00 T37482,18 1374 8,18 0,60

Av.? Duque de Loulé n.° 72 A + 1050-091 LISBOA - 213 189 027 / 217 653 423 (Chamada para a rede fixa nacional) ¢
www.caad.org.pt © geral@caad.org.pt

12.


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

34.

35.

K)caad

CENTRO DE ARBITRAGEM
ADMINISTRATIVA

Conta do Razdo 7906601025 Juros de Obrigagdes SilkS-Classe X
Empresa 1132

Conta Data Igto. Data doc. Tp.doc. N2 doc. Montem M|l  Referéncia Texto SocPar
7906601025 28.02.2021 28.02.2021 SA 1100000912 -5.898.982,41 Juros IPDClasse X
7906601025 25.05.2021 25.05.2021 SC 1300000082 -5.694.562,81 99/75 Juros Classe X
7906601025 25.08.2021 25.08.2021 SC 1300000127 -6.333.470,63 99/117 Juros Classe X
7906601025 30.09.2021 30.09.2021 SA 1100002213 -17.927.015,85 3197
7906601025 30.09.2021 30.09.2021 SA 1100002213 17.927.015,85

-17.927.015,85

A Requerente foi notificada, pela AT, da liquidacdo adicional de IVA referente ao periodo
de 2021/09, a qual corrigiu o montante da regularizagdo do imposto de € 700.314,70
(resultado da aplicacdo do pro rata definitivo de 29% calculado pela Requerente) para €
458.826,87 (resultado da aplicacdo do pro rata definitivo de 19% calculado pela AT), o que
perfaz uma diferenca no crédito do imposto de € 241.487,83 (valor este que reflete ainda
uma correcgéo a favor do sujeito passivo).

Nao obstante a Requerente ter veiculado a sua oposigdo a nogdo de que o “Class X
Distribution Amount” fosse um juro, ou tivesse a natureza de juro, para efeitos da sua
inclusdo no célculo do pro rata, a AT manteve a sua fundamentacdo, destacando em
particular que a conta #7906601025 “Jur Obr Silk-CI.X” respeita a juros de obrigagdes ou
a rendimentos similares, o que revela a presencga de uma actividade econémica para efeitos
de IVA; e, no Relatorio Final de Inspeccdo Tributéria, manteve as correcdes anteriormente
propostas — ou seja, computando os valores da conta #7906601025 no denominador do pro

rata, apurou o montante a corrigir de -241.487,83.
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TIva,

Balancete (2021-09-30)

Valor considerado
pelo Banco no

Cta.
Razao

Texto
breve

Saldo
acum

calculo do
Pro-rata
definitivo

a

Corrigir

7906501000

Macro cob-risco tx j

0,00

1.715.432,51

-1.715.432,51

7906601023

Juros Obr SilkS-A B

-198.834,27

7906601025

Jur Obr Silk-CI.X

-17.927.015,85

-3.553.962,80

-14.571.887,32

-16.287.319,83

Valor considerado

Valor considerado

pelo Banco no
calculo do
Pro-rata
definitivo

Valor
a
Corrigir

pela AT no

calculo do
Pro-rata

definitivo

Numerador

-8.318.521,36

-8.318.521,36

Denominador

-29.572.974,59

-16.287.319,83

-45.860.294,42

Pro-rata

29%

19%

VA Deduzido - Prorata Provisorio - Banco = 14%

338.082,96

VA Deduzido - Prorata Definitivo - Banco = 29%

700.314,70

Regularizagdo prevista no n.° 6 do artigo 23.° do CIVA - Banco

362.231,74

: VA Deduzido - Prorata Provisorio - Banco = 14%

338.082,96

-|IVA Deduzido - Prorata Definitivo - AT (ap6s correcdes) = 19%

458.826,87

Regularizagao prevista no n.° 6 do artigo 23.° do CIVA - AT

120.743,91

Corregao no campo 40 e, consequentemente, nos campos 94
e 96 da DP de setembro de 2021 (€ 120.743,91 - € 362.231,74)

-241.487,83

36. A Requerente foi notificada das liquidacdes adicionais de IVA, e respectivos juros

37.

38.

39.

compensatérios, sustentadas nas conclusdes da inspeccao tributéria, por aplicacdo do art.

23°% 4 e 6 do CIVA.

Né&o se conformando com a liquidacdo adicional de IVA, a Requerente apresentou, no dia

23 de Marco de 2023, reclamagéo graciosa contra aquela liquidacéo.
Em 27 de Outubro de 2023 a Requerente foi notificada (Oficio n.° ... — DJT / 2023) da

decisdo de indeferimento da reclamacgéo graciosa, fundamentada na mesma posi¢édo da

inspeccéo tributéria constante do RIT.

No dia 24 de Janeiro de 2024 a Requerente apresentou o pedido de pronuncia que deu

origem ao presente processo.

Av.2 Duque de Loulé n.° 72 A « 1050-091 LISBOA -

www.caad.org.pt °
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I1. B. Factos nédo-provados

Com relevancia para a questdo a decidir, ficou por provar a existéncia do acordo que é
invocado nos arts. 118° 130° e 133° do PPA, acordo segundo o qual o remanescente, que
deveria reverter para a E..., teria sido cedido por esta a favor do titular das Class X Notes:

“Na situacdo vertente, como amplamente se explanou no capitulo dedicado aos

factos, as Class X Notes estipulam, tal como permite a lei, que 0 remanescente do

patriménio auténomo da E... referente a operagdo de securitizacdo (Silk Finance

no. 5), apos pagos os montantes devidos aos titulares das diferentes e prioritarias
Class Notes, seja entdo transferido para o B... (enquanto titular da totalidade das
Class X Notes).” (art. 118° do PPA — também o ponto 35 das Alegagdes); “O

remanescente em causa poderia reverter para a E..., na qualidade de proprietaria
do patriménio auténomo gerado na operacdo. No entanto, foi acordado, como
legalmente se permite, que esse remanescente deve ser atribuido aos titulares da
Class X Note, na medida que exista” (art. 130° do PPA); “Se em causa estivesse 0
pagamento de juros no ambito da remuneracdo da Class X Note, estes seriam
calculados com base numa percentagem do capital devido, como acontece com as
restantes classes, o que, conjugado com o mencionado principio, permitiria a
existéncia de um excedente na esfera da sociedade de titularizacdo apds o
pagamento integral de todas as classes. O que ndo ocorre no presente caso, uma
vez que a E... optou por dispor deste remanescente em beneficio dos titulares da
Class X Note.” (art. 133° do PPA—também o ponto 44 das Alegac¢des) (sublinhados
N0SSO0S).

Estranha-se o alegado — e ndo provado —, por duas razdes, uma juridica e logica, outra

factual:

A. Razdo juridica e l6gica: na falta de tal acordo, o que o art. 62.°, 3 do Decreto-Lei n°
453/99, de 5 de Novembro, estabelece é que o remanescente reverte para a sociedade
de titularizag&o de créditos (no caso, a E..., o “Issuer” dos titulos), ndo para qualquer

subscritor das obrigacdes titularizadas em cada emissdo, como o foi o B... (subscritor
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de “Notes” de Classe A, B e X). E compreende-se: na falta de convencéo em
contrario, se 0 remanescente revertesse para um subscritor de obrigacGes
titularizadas e ndo para o respectivo emitente, caberia perguntar o que distinguiria
uma sociedade de titularizacdo de creditos (que visa a maximizacdo do lucro
resultante dos créditos que lhe foram transmitidos, e de que ela passa a ser
proprietaria) de uma simples seguradora (que faz cobertura de riscos mediante a
contrapartida de uma mera remuneracao).

B. Razdo factual: demos por provado que o calculo do Class X Distribution Amount
néo resulta de qualquer acordo de atribuicdo do remanescente aos titulares daquela
classe de obrigagdes, bem pelo contrario. No prospecto da operacéo de titularizagéo,
ponto 6.7, estabelece-se que o Class X Distribution Amount sera calculado e pago
com a mesma periodicidade e regularidade das demais classes de obrigacdes
titularizadas, cabendo ao “Transaction Manager” (F... Limited), por conta do
“Issuer” (E...), proceder, em cada nova data, ao célculo dos montantes a serem pagos

a essa especifica classe:

Calculation of Class X Distribution Amount
On the Calculation Date immediately preceding each Interest Payment Date, the Transaction Manager on
behalf of the Issuer shall calculate the Class X Distribution Amount payable on each Class X Note on such
Interest Payment Date.
183
(p. 183 do prospecto “Silk Finance No. 57, de 21/7/2020, p. 206/566 do Doc. 3 anexo
ao PPA).
Além disso, se — como o alegam os referidos arts. 118° 130° e 133° do PPA — a
pratica se tivesse desviado daquilo que é anunciado no prospecto da emissdo, cabe
perguntar de que modo a operagdo, como um todo, se poderia ter desenvolvido — na
medida em que um acordo directo entre 0 B... e a E... teria contornado a necessidade
de intervencao do “Transaction Manager”, defraudando a garantia de independéncia
e imparcialidade que essa intervencao representa para os investidores; representando
ainda, por implicacdo, uma falsidade veiculada pelo prospecto de emisséo, que

consistiria na informac&o ao publico de que a remuneracdo das Class X Notes seria

www.caad.org.pt geral@caad.org.pt
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regularmente, periodicamente, decidida pelo “Transaction Manager”, quando na
verdade essa remuneragdo — a acreditarmos no que se alega no presente processo —
teria ja sido inicialmente decidida por acordo entre “Originator” e “Issuer”, sem

qualquer intervengdo, inicial ou subsequente, do “Transaction Manager”.

Il. C. Fundamentacdo da matéria de facto

Os factos elencados supra foram dados como provados, ou ndo-provados, com base nas
posicdes assumidas pelas partes nos presentes autos, nos documentos juntos ao PPA e ao
Processo Administrativo, e nos depoimentos testemunhais.

Cabe ao Tribunal Arbitral seleccionar os factos relevantes para a decisdo, em funcéo da sua
relevancia juridica, considerando as varias solugdes plausiveis das questdes de Direito, bem
como discriminar a matéria provada e ndo provada (cfr. art. 123°, 2, do CPPT e arts. 596°,
1 e 607° 3 e 4, do CPC, aplicaveis ex vi art. 29°, 1, a) e €) do RJAT), abrangendo 0s seus
poderes de cogni¢do factos instrumentais e factos que sejam complemento ou concretizagédo
dos que as Partes alegaram (cfr. arts. 13.° do CPPT, 99° da LGT, 90° do CPTA e arts. 5°, 2
e 411.°do CPC).

Segundo o principio da livre apreciacdo dos factos, o Tribunal baseia a sua decisdao, em
relacdo aos factos alegados pelas partes, na sua intima e prudente convicc¢ao formada a partir
do exame e avaliacdo dos meios de prova trazidos ao processo, e de acordo com as regras
da experiéncia (cfr. art. 16°, e) do RJAT, e art. 607°, 4, do CPC, aplicavel ex vi art. 29°, 1,
e) do RJAT).

Somente relativamente a factos para cuja prova a lei exija formalidade especial, a factos
gue s6 possam ser provados por documentos, a factos que estejam plenamente provados por
documentos, acordo ou confisséo, ou quando a forca probatoria de certos meios se encontrar
pré-estabelecida na lei (por exemplo, quanto aos documentos auténticos, por forca do artigo
371.° do Cadigo Civil), é que ndo domina, na apreciagdo das provas produzidas, o referido
principio da livre apreciacao (cfr. art. 607°, 5 do CPC, ex vi art. 29°, 1, €) do RJAT).

Nos termos do art. 396° do Codigo Civil, a forca probatoria da prova testemunhal é
livremente apreciada pelo tribunal.

www.caad.org.pt geral@caad.org.pt
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Devendo também lembrar-se que, nos termos do art. 393° do Cddigo Civil, havendo
documentos, a prova testemunhal se deve cingir a interpretacdo do contexto desses
documentos, ndo podendo incidir nos factos que esses documentos provam.

As testemunhas, ambos funcionarios do B..., revelaram conhecimento detalhado das
operagfes em causa nos presentes autos, tendo-se revelado Uteis os seus depoimentos,
mormente para interpretacdo do contexto do que se encontra documentado (art. 393.°, 3 do
Cadigo Civil).)

Por fim, ndo se deram como provadas nem nao-provadas alegacOes feitas pelas partes, e
apresentadas como factos, consistentes em afirmagbes estritamente conclusivas,
insusceptiveis de prova e cuja veracidade se tera de aferir em relagdo a concreta matéria de
facto acima consolidada, nem os factos incompativeis ou contrarios aos dados como

provados.
Sobre o Mérito da Causa
A. Posicdo da Requerente

A Requerente comeca por lembrar que estdo em causa operagdes complexas de titularizacao
de créditos, que visaram transferir risco através da comercializacdo de valores mobiliarios
emitidos com base em direitos de crédito — no caso, a transmissdo, do B... paraa E..., de um
portfolio de créditos na area automdvel, nos termos do regime estabelecido pelo Decreto-
Lei n®453/99.

Em consequéncia desse regime, o patriménio constituido pelos activos transmitidos para
titularizacdo constitui a Gnica garantia dos respectivos titulos emitidos, e por eles ndo podem
responder outros patrimonios, referentes a outras emissdes de titulos, da sociedade de
titularizacdo de creditos, devendo tudo ser contabilizado separadamente (principio da
segregacdo, ou do patriménio autdnomo).

Dai que a sociedade de titularizacdo de creditos sO possa financiar-se, ou por fundos
proprios, ou através da emissao de obrigaces titularizadas, como estabelece o art. 44.°, 1

daquele diploma.
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Em contrapartida, a sociedade de titularizacdo de créditos “tem direito ao remanescente do
patrimoénio auténomo afecto ao pagamento de cada emissdo de obrigacgdes titularizadas,
apos o pagamento integral dos montantes devidos aos titulares das obrigacdes titularizadas
que constituem aquela emissédo e das despesas e encargos com esta relacionados”, como
se estabelece no art. 62.°, 3 do Decreto-Lei n® 453/99.

Segundo a Requerente, seria esta a base da remuneragdo consistente no “Class X
Distribution Amount”, o “remanescente” que ndo se confundiria com o0s juros.

E conclui (art. 118° do PPA): “Na situacdo vertente, como amplamente se explanou no
capitulo dedicado aos factos, as Class X Notes estipulam, tal como permite a lei, que o
remanescente do patrimonio autbnomo da E... referente a operagéo de securitizacao (Silk
Finance no. 5), apds pagos os montantes devidos aos titulares das diferentes e prioritarias
Class Notes, seja entdo transferido para o B... (enquanto titular da totalidade das Class X
Notes).”

E insiste (art. 130° do PPA): “O remanescente em causa poderia reverter para a E..., na
qualidade de proprietaria do patrimonio autonomo gerado na operacéo. No entanto, foi
acordado, como legalmente se permite, que esse remanescente deve ser atribuido aos
titulares da Class X Note, na medida que exista”

E ainda (art. 133° do PPA): “Se em causa estivesse 0 pagamento de juros no ambito da
remuneracdo da Class X Note, estes seriam calculados com base numa percentagem do
capital devido, como acontece com as restantes classes, o0 que, conjugado com o
mencionado principio, permitiria a existéncia de um excedente na esfera da sociedade de
titularizacdo ap6s o pagamento integral de todas as classes. O que ndo ocorre no presente
caso, uma vez que a E... optou por dispor deste remanescente em beneficio dos titulares da
Class X Note.”

Elabora depois sobre o conceito de juro, enfatizando que ele ¢ um “prego do tempo”, nao
havendo juro se ndo tiver sido estabelecida uma contrapartida proporcional ao tempo
decorrido.

Para inferir que nada disso ocorre na remuneracdo das Class X Notes, que néo é fixada em
fungéo de qualquer prazo, antes é indeterminada e incerta — dado resultar da verificagio —

contingente — de um remanescente.
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Sustenta que o patrimonio da sociedade de titularizacdo responde pelo reembolso das
obrigagdes titularizadas, mas isso ndo confere aos titulares das Class X Notes o direito de
exigirem tal reembolso a sociedade de titularizacao, visto eles terem direito somente ao
remanescente, se, e quando, exista.

Concluindo (art. 140° do PPA): “As Class X Notes acabam, pois, por se assemelhar
profundamente a unidades de participacdo em fundos de investimento (que d&o origem a
rendimentos em funcéo da rendibilidade do fundo que também é um patriménio autonomo)
ou até a meras participacdes sociais em sociedade comerciais (que dao origem a
dividendos).”

Para efeitos de célculo de pro rata do IVA, a Requerente lembra que o art. 23.°, 4 do CIVA
determina que se coloque no denominador da fracgdo de calculo “0 montante anual, imposto
excluido, de todas as operacOes efectuadas pelo sujeito passivo decorrentes do exercicio
de uma actividade econdmica prevista na alinea a) do n.° 1 do artigo 2.°, bem como as
subvencgdes ndo tributadas que ndo sejam subsidios ao equipamento.”

O que remete para o conceito de “actividade econémica”, que é definido no 8 2 do n.° 1 do
artigo 9.° da Directiva 2006/112/CE do Conselho, de 28 de Novembro (Directiva IVA), com
apoio na al. a) do n.° 1 do artigo 2.° do CIVA, “entende-se por «actividade econémica»
qualquer actividade de producdo, de comercializacdo ou de prestagdo de servicos,
incluindo as actividades extractivas, agricolas e as das profissoes liberais ou equiparadas.
E em especial considerada actividade econdmica a exploracdo de um bem corpéreo ou
incorporeo com o fim de auferir receitas com cardacter de permanéncia’.

A Requerente convoca em seu apoio 0 Acérddo de 4 de Dezembro de 1990 (Van Tiem),
proferido no processo C-186/89, no qual o TIUE esclareceu que “Nos termos do artigo 4. °,
n.° 2, as actividades economicas abrangem ‘“todas as actividades de produgdo, de
comercializag¢do ou de prestagdo de servigos...”. Nos termos da ultima frase deste artigo,
“a explora¢ao de um bem corpdreo ou incorporeo com o fim de auferir receitas com
cardacter de permanéncia é igualmente considerada uma actividade economica’.

E 0 Acorddo de 20 de Junho de 1991 (Polysar), proferido no processo C-60/90, no qual o
TJUE decidiu que apenas estdo abrangidas por esta disposicdo as actividades que tenham

caracter economico e que visem retirar do bem em questdo receitas com caracter de
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permanéncia, tendo concluido da seguinte forma: “No entanto, ndo resulta dessa
jurisprudéncia que as meras aquisicido e detencdo de participagdes sociais devam ser
consideradas uma actividade econdémica, na acepg¢ao da Sexta Directiva, conferindo ao seu
autor a qualidade de sujeito passivo. Com efeito, a mera tomada de participacgdes no capital
de outras empresas néo constitui a exploracdo de um bem com o fim de auferir receitas
com caracter de permanéncia, uma vez que o eventual dividendo, fruto dessa participacao,
resulta da mera propriedade do bem.”

Convoca ainda o Acérddo de 26 de Julho de 2003 (MGK-Kraftfahrzeuge-Factoring),
proferido no processo C-305/01 (“a simples tomada de participagdes financeiras noutras
empresas ndo constitui uma exploracdo de um bem com o fim de auferir receitas com
caracter de permanéncia, porque o eventual dividendo, fruto de tal participacédo, resulta
da simples propriedade do bem e ndo é a contrapartida de qualquer actividade
econdmica”), ou o Acordao de 29 de Abril de 2004 (EDM), proferido no processo C-77/01,
que esclarece que “apenas 0s pagamentos que constituem a contrapartida de uma operacgao
ou de uma actividade econémica entram no ambito de aplicacdo do IVA e assim ndo
acontece com os que resultam da simples propriedade do bem.”.

Do mesmo Acorddo do TJUE de 29 de Abril de 2004 (EDM), proferido no processo C-
77/01, destaca a conclusdo de que “é jurisprudéncia assente que a mera aquisicao e simples
detencao de participac@es sociais ndo devem ser consideradas actividades econémicas, na
acepcao da Sexta Directiva, que confiram ao seu autor a qualidade de sujeito passivo. Com
efeito, a simples tomada de participacOes financeiras noutras empresas ndo constitui uma
exploragdo de um bem com o fim de auferir receitas com caracter de permanéncia, porque
o eventual dividendo, fruto de tal participacédo, resulta da simples propriedade do bem e
ndo € a contrapartida de qualquer actividade econdmica na acep¢ao da mesma directiva”.
Conclui a Requerente que os titulos Class X Notes ndo conferem aos seus titulares o direito
de exigir o pagamento através do patrimonio da sociedade de titularizagdo, uma vez que
ndo estipulam uma remuneragdo garantida por uma taxa pré-fixada; conferem antes, e
somente, um direito ao recebimento do excedente do patrimoénio autbnomo da operacao de
titularizagdo em concreto — de modo residual e incerto, partilhando intimamente das

caracteristicas de uma unidade de participacdo num fundo de investimento ou de um
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dividendo de uma participagdo social — e ndo partilhando da mesma natureza juridica das
obrigagdes titularizadas, sendo resultados da mera propriedade do bem, fora do conceito de
actividade econémica para efeitos do IVA.
Remata (arts. 168° e 169° PPA) com a afirmacdo de que a luz do n.° 4 do artigo 23.° do
Cddigo do IVA, como da al. a) do n.° 1 do artigo 2.°, no célculo da percentagem de deducéo
do pro rata para o apuramento do IVVA dedutivel, no que aos custos comuns respeita, ndo
deve ser incluido o rendimento proveniente das Class X Notes.
Em alegacdes, a Requerente invoca a prova testemunhal em apoio das suas teses, e
nomeadamente da alegacéo de que os rendimentos que derivam das Class X Notes ndo séo
minimamente equiparaveis a um juro — sendo mais proximas de “equity” do que de “debt”,
enfatizando em particular a distingdo entre classes de “Notes” emitidas e a subordinagao da
Classe X as demais Classes, e destacando que na Classe X ndo ha uma remuneracdo fixa
nem um modo pré-estabelecido de reembolso — assemelhando-se, nesse aspecto, a um
investimento em instrumentos de capital.
Reiterando a conclusédo de que as Class X Notes ndo atribuem ao seu titular o direito a um
qualquer recebimento de juros, mas apenas a um “Distribution Amount”, um valor residual
resultante do patrimoénio autbnomo apds pagos todos os demais custos da operagdo — 0 que
a Requerente entende que € igual ao apuramento do lucro distribuivel de uma sociedade ou
de um fundo ou de uma associa¢do em participacao.
A Requerente volta a enfatizar que os activos cedidos a sociedade de titularizacdo de
créditos constituem um patriménio autonomo, afecto obrigatoriamente, em primeira linha,
a satisfacdo dos titulos criados pela emissao, e a cobertura dos encargos dessa emissao.
Retomando as conclus@es de que
a) Os rendimentos recebidos pelo B...derivam da propriedade das Classe X Notes e estas
apenas Ihe conferem um direito ao recebimento do eventual excedente do patrimonio
autonomo da operacdo de titularizacdo em concreto, pertencente a E..., enquanto
sociedade de titularizacéo.
b) Os rendimentos provenientes da Classe X Notes sdo eventuais e ndo tém caracter de
permanéncia, resultando da simples propriedade dos referidos titulos, ndo garantindo ao

seu titular uma contrapartida efectiva do investimento realizado.
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c) As Class X Notes ndo conferem aos seus titulares o direito de exigir o pagamento através
do patrimoénio da sociedade, uma vez que ndo estipulam uma remuneracéo garantida por
uma taxa pré-fixada.

d) Os titulos da Class X Notes ndo partilham da mesma natureza juridica das obrigacfes
titularizadas.

e) Os rendimentos auferidos pelo B..., enquanto proprietério de Class X Notes, sdo
resultados da mera propriedade do bem, estando, por isso, fora do conceito de actividade
econdmica para efeitos do IVA, ndo devendo ser considerados para efeitos de calculo
da deducéo pro rata de IVA, nos termos dos arts. 2.°, 1, a) e 23.%, 4 do CIVA.

I11. B. Posicdo da Requerida

1.

w

o

Na sua resposta, a Requerida subscreve a tese dos servicos de inspecgdo, de que as
obrigacdes titularizadas Class X Notes sdo verdadeiras obrigacdes, titularizadas porque
constituem titulos negociaveis no mercado de capitais, depois de emitidos por um “Issuer”
autorizado — e que o seu rendimento € o rendimento tipico de obrigacdes, um juro ou similar,
devendo por isso integrar o pro rata de deducdo do IVA, nos termos do art. 23.%, 4 do CIVA
(com a consequéncia de diminuirem a percentagem de dedug&o).

Lembra a Requerida que se trata, com a securitizacdo, de, atraves da transmissdo da
titularidade de créditos e da sua conversdo em valores mobiliarios, aumentar a liquidez e
transferir o risco para os adquirentes dos titulos obrigacionistas.

Depois de percorrer as normas mais relevantes do Decreto-Lei n® 453/99, de 5 de
Novembro, a Requerida faz o mesmo relativamente ao Regulamento (UE) 2017/2402, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de Dezembro de 2017, para demarcar o que é
juridicamente possivel, e ndo € possivel, em sede de titularizagédo de creditos.

Depois centra-se nos conceitos de transmissdo de bens e de prestacdo de servicos, para
efeitos dos arts. 1.°a 4.° do CIVA e dos arts. 14.°, 1 e 24.°, 1 da Directiva IVA (Directiva
2006/112/CE do Conselho, de 28 de Novembro de 2006).

Sublinha que o conceito de prestacdo de servi¢os tem um caracter residual, abarcando todas

as operacgdes decorrentes da actividade economica de um sujeito passivo que ndo sejam
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definidas como transmiss@es de bens, importacdo de bens ou aquisi¢des intracomunitarias
— pelo que a incidéncia do IVVA teria uma vocacao de universalidade.

Presumir-se-4, assim, nas operacdes intra-fronteiras, que uma prestacdo de servicos
tributdvel em IVA subjaz a todo o tipo de atribuicdo patrimonial que ndo seja uma
contrapartida de uma transmisséo de bens — a menos que se prove que essa atribuicdo
patrimonial n&o corresponde ao exercicio efectivo de uma actividade econémica.

A Requerida realca o facto de a jurisprudéncia do TJUE ter vindo a reiterar sucessivamente
que o conceito de actividade econdmica, para efeitos de IVA, devera ser interpretado de
forma a atribuir um &mbito de aplicacdo muito amplo a este tributo.

Isso remete para o conceito de actividade econémica — “qualquer actividade de producéo,
de comercializacdo ou de prestacdo de servicos, incluindo as actividades extractivas,
agricolas e as das profissées liberais ou equiparadas. E em especial considerada actividade
economica a exploracdo de um bem corpdéreo ou incorpdreo com o fim de auferir receitas
com caracter de permanéncia” (art. 9.°, 1 da Directiva IVA) — que é um conceito objectivo,

no sentido de que dispensa referéncias a finalidades ou a resultados.

9. Na jurisprudéncia do TJUE, a Requerida destaca os entendimentos:

a. de que “uma actividade é, de um modo geral, qualificada de econémica quando tem
caracter permanente e € realizada contra uma remuneracao recebida pelo autor da
operacdo” (Acordao de 13/12/2007, caso GOtz, processo C408/06, n.° 18),

b. de que a onerosidade da prestacdo de servigos pressupdes a existéncia de um nexo
directo entre servigo prestado e contravalor recebido (Acérddo de 8/3/1988, caso
Apple and Pear, processo 102/86, n.° 12),

c. de que esse “nexo direto esta provado quando existe, entre o prestador e o
beneficiario, uma relacéo juridica durante a qual sdo transacionadas prestacdes
reciprocas, constituindo a retribuicdo recebida pelo prestador o contravalor efetivo
do servico prestado ao beneficidrio” (Acorddo de 22/10/2015, caso Hedqvist,
processo C264/14, n.° 27),

d. de que “apenas o0s pagamentos que constituem a contrapartida de uma operagao ou
de uma actividade econdémica entram no ambito de aplicacdo do IVA e assim ndo

acontece com os gue resultam da simples propriedade do bem (...) simples venda
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de accbes e de outros titulos negocidveis, como participacdes em fundos de
investimento, bem como o rendimento das aplicacbes nestes fundos ndo sao
abrangidos pelo ambito de aplicacdo da Sexta Directiva, pelo que o montante do
volume de negdcios relativo a estas operacoes deve ser excluido do calculo do pro
rata de deducdo (...) os juros recebidos por uma holding a titulo de remuneracéo
dos empréstimos concedidos as suas participadas ndo podem ser excluidos do
ambito de aplicacdo do IVA, uma vez que o0 pagamento desses juros ndo resulta da
simples propriedade do bem mas constitui a contrapartida de uma colocacdo de
capital a disposicao de terceiros” (Acérddo de 29/4/2004, caso EDM, processo C-
77/01, n.%s 49 e 64-65)

10. A Requerida lembra que, na ordem juridica interna, o conceito de actividade econémica

estd plasmado no art. 2.°, 1, a) do CIVA, e que apenas se devem considerar excluidas do

conceito de actividade econdmica:

A percepcdo de dividendos ou lucros provenientes da detencdo de participacOes
sociais, resultantes da mera propriedade daquelas.

As mais-valias resultantes da mera aquisicdo e alienagdo dessas participacOes
sociais, assim como de outros valores mobiliarios, incluindo obrigagdes, por se
entender que a simples aquisicdo e venda ndo constitui a exploracdo de um bem com
vista a producdo de receitas com caracter de permanéncia.

Os rendimentos resultantes de aplicacdes em fundos de investimento e as mais-
valias geradas pela simples venda dessas aplicacGes.

As entradas em capital para sociedades, ou a emissdo de acc¢des por sociedades

anonimas com vista a respectiva subscri¢do por novos accionistas.

11. Nesse quadro, a Requerida conclui que ndo ¢é aceitavel a assimilagdo do “distribution

amount” das Class X Notes a rendimentos de lucros / dividendos — tratando-se, antes, de

rendimentos de obrigacOes, expressamente qualificados pelas partes na operacdo de

securitizagdo como “distribuicdo de juros”, “interest distribution”; tratando-se, pois, de

juros, ou ‘“similares de juros”, que sdo contrapartida de uma colocagcdo de capital a

disposicao de contrapartes mutuarias, ou de terceiros.
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IVV. Fundamentacéo da deciséao
IV. 1. A natureza do rendimento gerado pelos titulos

Demos por ndo-provada a existéncia de um acordo entre “Originator” e “Issuer” que
tivesse dispensado a interven¢do do “Transaction Manager” na fixacdo do “Class X
Distribution Amount”, um acordo que tivesse estipulado “que 0 remanescente do patrimonio
autonomo da E... referente a operacéo de securitizacdo (Silk Finance no. 5), apds pagos 0s
montantes devidos aos titulares das diferentes e prioritarias Class Notes, seja entdo transferido
para o B... (enquanto titular da totalidade das Class X Notes)”, como se alega no art. 118° do
PPA.

Impunha-se que o fizéssemos, por duas razdes:

1) Uma, porque isso contradiz abertamente o que se estabelece no prospecto da operagédo
“Silk Finance no. 5”, no seu ponto 6.7, referente a “Calculation of Class X Distribution
Amount”.

2) Qutra, porque o que o art. 62.°, 3 do Decreto-Lei n® 453/99 estabelece é que o
remanescente reverte para a sociedade de titularizacdo de créditos (no caso, a E..., o “Issuer”
dos titulos), ndo para qualquer subscritor das obrigacdes, como o foi o B... (subscritor de
“Notes” de Classe A, B e X).

A sociedade de titularizac¢do de créditos, o “Issuer”, “tem direito ao remanescente do
patrimoénio auténomo afecto ao pagamento de cada emissao de obrigacdes titularizadas, apos
0 pagamento integral dos montantes devidos aos titulares das obrigacdes titularizadas que
constituem aquela emisséo e das despesas e encargos com esta relacionados”, é o que se
estabelece no art. 62.°, 3 do Decreto-Lei n® 453/99.

Se 0 remanescente revertesse para um subscritor de obrigacdes e ndo para o respectivo
emitente, ndo sO o art. 62.°, 3 do Decreto-Lei n° 453/99 ficaria totalmente esvaziado, como
caberia perguntar o que distinguiria uma sociedade de titularizacdo de créditos (que visa a
maximizacdo do lucro resultante dos créditos que lhe foram transmitidos) de uma simples

seguradora (que limita a contrapartida de uma remuneracgéo a cobertura de riscos).
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Compreende-se que a Requerente queira alicercar as suas pretensdes na alegacgéo de que
o “Class X Distribution Amount” é um puro “remanescente” convencionado desde o inicio, e,
nessa medida, um tipo de remuneracao inteiramente similar a de outros titulos, ja ndo de crédito
mas de propriedade, como o seriam acg¢des, “equity”.

A tese de que se trataria de “equity”, e ndo de “debt”, ndo obstante as designagdes
adoptadas na operagdo “Silk Finance No. 5”, ndo obstante o quadro legal das operagdes de
securitizacdo, ndo obstante a propria natureza daquilo em que consiste uma securitizacdo e
daquilo que ocorre numa operacdo destas, seria indispensavel para que se pudesse inferir que
esse tipo de remuneracdo — mais proxima da remuneracdo de accbes, ou de unidades de
participacdo em fundos de investimento (como se enfatiza no art. 140° do PPA) — ndo cabe no
ambito da “actividade econdmica” a que se refere a Directiva IVA, no seu art. 9.°, 1, §2, tal
como esse conceito de “actividade econdmica” foi depois desenvolvido e densificado pela
jurisprudéncia, seria crucial para se excluir a referida remuneracao, especificamente o “Class X
Distribution Amount” da operagdo “Silk Finance No. 5”, do denominador no calculo de pro
rata do IVA, nos termos do art. 23.%, 4 do CIVA.

A essencialidade dessa tese para a posi¢cdo da Requerente € sumariada nos arts. 168° e
169° do PPA: “Todas essas caracteristicas da Class X Notes permite-nos afirmar com clareza
que os rendimentos auferidos pelo B..., enquanto proprietario dos titulos desta Class, sdo
resultados da mera propriedade do bem, fora do conceito de atividade econémica para efeitos
do IVA. [8] Portanto, a luz do n.° 4 do artigo 23.° do Cédigo do IVA, como da al, a) don.° 1 do
artigo 2.°, considera a Requerente que, no calculo da percentagem de deducéo do pro rata para
0 apuramento do IVA dedutivel no que aos custos comuns contende, ndo deve ser incluido o
rendimento proveniente das Classe X Notes.”

Como, por outro lado, o recorda a Requerente, nos termos do Acérddo do TJUE de 29
de Abril de 2004 (EDM), proferido no processo C-77/01, “apenas 0s pagamentos que
constituem a contrapartida de uma operacdo ou de uma actividade econémica entram no

ambito de aplicagdo do IVA e assim ndo acontece com 0s que resultam da simples propriedade

do bem” (sublinhado nosso).
Sucede, todavia, que, por tudo o que vimos, dado o quadro legal das operacOes de

securitizacdo, dada a natureza daquilo em que consiste uma securitizacdo, dado aquilo que
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ocorre numa operacdo de securitizacdo, mas também dado o que especificamente ocorreu na
operagdo “Silk Finance No. 5” e esta abundantemente documentado, 0 “Class X Distribution
Amount” estaria subordinado a remuneracao de outras classes, seria um “remanescente” nesse
sentido, mas seria calculado periodicamente por um “Transaction Manager”, ndo revertendo
automatica ou mecanicamente em favor da Requerente — mas, sobretudo, e isso € que é decisivo,

ndo reverteria para a Requerente como um rendimento resultante “da simples propriedade do

bem” — para usarmos os termos do Acérddo EDM do TJUE —, pela simples e 6bvia razéo de
gue os rendimentos em causa, que revertem residualmente para a Requerente, resultam da
titularidade de créditos que foram previamente alienados por ela ao “Issuer”, e portanto ndo sao
propriedade do “Originator”, da propria Requerente.

O “Issuer” esta obrigado a definir uma politica de remuneracao, nos termos do art. 22°-
C do Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro, e é nesse quadro, e ndo qualquer outro
(contratual, ou parassocial) que o “Class X Distribution Amount” se integra.

Se o “Originator”, entidade cedente, adquiriu unidades de titulariza¢do (as Classes A,
B e X), fé-lo para cumprimento dos seus deveres de retencdo de risco, ndo para instrumentalizar
o “Issuer” como seu veiculo, ou para se tornar socio / accionista / subscritor de capital ou de
unidades de participagao do “Issuer”, o que alids sempre lhe estaria vedado pelo n® 6 do art.

31.° do Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro: “As entidades cedentes podem adquirir

unidades de titularizacdo de fundos para os quais hajam transferido créditos ou os respetivos

riscos, nomeadamente para cumprimento dos seus deveres de retencéo de risco” (sublinhado

N0sso).

Em suma, a Requerente ndo &, nem podia ser, nos termos de uma operacdo de
securitizagdo e respectivo quadro legal, “proprietaria” de “equity”, titular de capital social do
qual pudesse receber, por contrapartida, uma pura remuneracdo residual. Isso seria
incompativel com a propria natureza de uma genuina securitizagdo tradicional, desvirtuaria o
instituto, falsearia o prospecto, defraudaria os investidores e o mercado.

Esclarecamos: tratou-se, aqui, de uma titularizacao tradicional, com cesséo de créditos
(nos termos do art. 1.°, 3, a) do Decreto-Lei n.° 453/99, e do art. 2.%, 9) do Regulamento (UE)
2017/2402) no sentido de que ndo se tratou de uma titularizagdo “‘sintética” (ou seja, uma

operagdo “em que a transferéncia do risco é obtida pela utilizacio de derivados de crédito ou

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

28.


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

K)caa

CENTRO DE ARBITRACEM
ADMINISTRATIVA

garantias e em que as posigdes em risco objeto de titularizagio continuam a ser assumidas
pelo cedente”, como se estabelece no art. 2.°, 10) do Regulamento (UE) 2017/2402), nem de
uma “titularizagao STS”.

Logo, os créditos foram, por efeito da titularizacdo, cedidos, e a propriedade desses
créditos é agora da E..., e ndo mais do B... (ou, agora, da Requerente).

Ou seja: a jurisprudéncia do TJUE aplica-se a casos de lucros / dividendos resultantes
de investimento directo, e por isso enfatiza o caracter alegadamente “passivo” da “simples
propriedade do bem”.

N&o é o caso, porque a propriedade dos créditos titularizados, as fontes do rendimento
visado pela securitizacdo, € da E... — insistamos —, ndo do B... (ou agora da Requerente).

A posicdo do B... pode ser a de um credor obrigacionista “sui generis”, mas ndo ¢ a de
um accionista. Podera até ter direito ao remanescente por meio de um contrato; mas ndo o tera
pelas regras de propriedade.

A sua remuneracdo ndo é um dividendo, e, portanto, ndo cai fora do &mbito de
“actividade econdmica”, tal como a delineia a jurisprudéncia do TJUE.

A participacdo do B... na operacdo de titularizacdo consiste numa prestacao de servicos
a titulo oneroso, constituindo a contraprestacdo directa, e real, de servigos prestados — que mais
ndo seja, pela circunstancia peculiar de o B... aparecer a dois titulos, o de “Originator” e o de
“Servicer”, além de se subscritor de varias classes de titulos emitidos pelo “Issuer” E... .

Titulos que, no seu Relatério Anual, de 2021, o “Issuer” nao hesita em qualificar como
“obrigacdes titularizadas divididas em 7 tranches”, e registadas, com essa qualificagdo, junto
da CMVM.

Alias, a Requerente, ela propria, reconhece isso, quando assevera que “0S pagamentos
das Class X aos seus detentores acabam por preceder os pagamentos dos dividendos do Banco
que seriam distribuidos aos acionistas, como uma espécie de dividendo prioritario” (ponto 13
das Alegacdes)?. Descontando o lapso de se designar a E... como “Banco”, reconhece-se,

portanto, que hé, em sintese, um residual depois do residual; ou seja, que o “residual” da Classe

2 Tal como no Relatdrio Anual da E..., de 2021, se esclarecia que a remuneracdo das “Class X” e das “Variable
Funding” Notes “serd a diferenca entre os valores recebidos e as remuneragdes pagas as restantes classes” (“will
be the difference between the amounts received and the remuneration paid to the other classes™).
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X nédo o é verdadeiramente — nem sequer ¢ “residual” ou “remanescente” do “patriménio
autobnomo” correspondente a emissdo —, sendo antes periodicamente arbitrado, numa base
trimestral, na “Interest Payment Date” (como o especifica o prospecto), pelo “Transaction
Manager”, um montante destinado a remuneragdo dessas Class X Notes, o referido
“Distribution Amount”; e, no final, o verdadeiro “residual” desse patrimonio autbnomo reverte
a favor da E..., constituindo o seu lucro, aditando-se ao residual de quaisquer outras operagoes
nas quais a E... participe como Sociedade de Titularizacéo de Créditos.

Dito de outra forma, o “Issuer”, como proprictario dos créditos titularizados em
resultado de uma titularizacdo tradicional, operada através de cessao de créditos, tem direito ao
residual do rendimento de todos os titulos que emite.

Pode até convencionar que o residual de uma certa operacdo reverta exclusivamente
para os titulares de uma classe de titulos, em termos de patriménio autbnomo ou segregado.
Mas no caso o “Issuer” nao o fez, como resulta do Prospecto, e resulta até da prova testemunhal,
que confirmou o papel activo e periodico do “Transaction Manager” (“se houver resultado
positivo, € distribuido trimestralmente” 19:05 — Testemunha Dr. 1...).

Pelo que a remuneracdo das Class X Notes & meramente subordinada, nao é
verdadeiramente residual — pode factualmente tornar-se residual, em cada trimestre, se 0
“Transaction Manager” o decidir, mas ndo ¢ necessario ou inevitavel que este o faga.

Esclarecamos o que resulta do quadro legal: nos termos dos arts. 32° 3 e 60.°, 1 do
Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro, “0s fundos podem emitir unidades de titularizagéo
de diferentes categorias que confiram direitos iguais entre si mas distintos dos das demais
unidades de titularizacéo, designadamente quanto ao grau de preferéncia no pagamento dos

rendimentos periddicos, no reembolso do valor nominal ou no pagamento do saldo de

liguidacdo (...) As obrigagdes titularizadas podem ser de diferentes categorias,
designadamente quanto as garantias estabelecidas a favor dos seus titulares, as taxas de
remuneracao, que podem ser fixas ou variaveis, e ao seu grau de preferéncia, e devem ter datas

de vencimento adequadas ao prazo dos créditos subjacentes” (sublinhado nosso).
Logo, as Class X Notes estdo sujeitas a um prazo de vencimento correspondente ao prazo
dos créditos subjacentes, tém uma taxa de remuneracéo variavel e correspondem ao mais baixo

grau de preferéncia nas remuneragdes (art. 60.°, 1 do Decreto-Lei n.° 453/99): mas sdo
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obrigagdes, e conferem aos respectivos titulares direitos de que ndo gozam os titulares de
“gquity” — ndo apenas o direito ao reembolso do valor nominal®, ou o pagamento do saldo de
liquidacdo, mas também, por exemplo, um privilégio creditorio especial sobre os bens que em
cada momento integram o patrimonio auténomo afecto a respectiva emissao, com precedéncia
sobre quaisquer outros credores, como resulta do art. 63.%, 1 do Decreto-Lei n.° 453/99.

Trata-se assim, comprovadamente, e para efeitos de preenchimento dos pressupostos da
Directiva IVA (art. 9.°) e do CIVA (art. 2.°, 1, a)), de uma verdadeira e propria “actividade
econdmica™* que visa gerar, para os subscritores das classes de Notes, receitas com caracter de
permanéncia®, sob forma de remuneragdes acordadas®.

Invoquemos, aliés, de passagem, um lugar paralelo, o do regime do Decreto-Lei n.°
219/2001, de 4 de Agosto, que estabelece o regime fiscal das operacdes de titularizacdo de
créditos efectuadas no ambito do Decreto- Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro, quando, no seu
art. 3.°, 4, se estabelece que, para efeitos de tributagdo em IRC, “Os rendimentos e ganhos
decorrentes do reembolso dos créditos objeto de cessdo, bem como os gerados com a
transmissdo onerosa dos créditos cedidos ou relativos a instrumentos de cobertura dos riscos

associados a esses créditos, sdo considerados rendimentos de natureza idéntica aos juros

qguando nos termos de disposicdo legal ou convencdo o direito ao montante remanescente,
depois de pagos os rendimentos e todas as despesas e encargos do fundo ou patrimoénio
autébnomo, seja atribuido aos titulares das unidades de titularizacdo ou das obrigacdes
titularizadas”; ou quando, no seu art. 4.°, se determina que “A0s rendimentos e a transmissao
das unidades de titularizacao de créditos e de obrigacdes titularizadas é aplicavel o regime
fiscal das obrigac¢6es” (sublinhados nossos)

Recapitulando: pelo principio da segregacdo, com a titularizacdo formou-se um
patrimonio autébnomo, e o “proprietario” desse patrimoénio auténomo € o “Issuer” E..., ndo o

cedente “Originator” B... — e € por isso que, em principio, e salvo convengdo em contrario (que,

3 Seria ilegal o que a Requerente alega, que as Class X Notes estariam privadas do direito ao reembolso.

4 Acordaos do TJUE KapHag, processo C-442/01, n.° 36; Régie Dauphinoise, processo C-306/94, n.° 15; EDM,
processo C-77/01, n.° 47; Kretztechnik, processo C-465/03, n.° 18; e T-Mobile Austria GmbH, processo n.° c-
284/04, n.° 38.

5> Acorddos do TJUE Van Tiem, processo C- 186/89, n.° 18; Régie Dauphinoise, processo C-306/94, n.° 15; EDM,
processo C-77/01, n.° 48; BBL, processo C-8/03, n.° 36; T-Mobile Austria GmbH, processo n.° c-284/04, n.° 38.

® Acoérddos do TIUE Comissdo/Finlandia, processo C-246/08, n.° 37 e Marle Participations, processo C-320/17,
n.022.
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se existisse, dispensaria o papel do “Transaction Manager” na fixacao trimestral do “Class X
Distribution Amount”), “a sociedade de titularizacdo de créditos tem direito ao remanescente
do patriménio auténomo afecto ao pagamento de cada emissé@o de obrigacdes titularizadas,
apo6s o pagamento integral dos montantes devidos aos titulares das obrigacdes titularizadas
que constituem aquela emissé@o e das despesas e encargos com esta relacionados”, como se
estabelece no art. 62.°, 3 do Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro.

Assim, quando o Acérddo EDM do TJUE conclui que “é jurisprudéncia assente que a
mera aquisicdo e simples detencdo de participacfes sociais ndo devem ser consideradas
actividades econdmicas, na acepcao da Sexta Directiva, que confiram ao seu autor a qualidade
de sujeito passivo. Com efeito, a simples tomada de participacdes financeiras noutras empresas
ndo constitui uma exploracdo de um bem com o fim de auferir receitas com caracter de
permanéncia, porque o eventual dividendo, fruto de tal participacdo, resulta da simples
propriedade do bem e ndo é a contrapartida de qualquer actividade econémica na acepcao da
mesma directiva”, isso manifestamente ndo se adequa a caracterizagdo da intervencdo do B...
na operacao de titularizagéo.

Pelo contrario, e como bem sublinha a Requerida na sua resposta, a incidéncia de IVA
tem uma vocacdo de universalidade, e o conceito de prestacdo de servigcos tem um carécter
residual, abarcando todas as operacGes decorrentes da actividade econémica de um sujeito
passivo gque nao sejam definidas como transmissdes de bens — pelo que, na auséncia de prova
de que uma atribuicdo patrimonial ndo corresponde ao exercicio efectivo de uma actividade
econdmica, podera concluir-se que, a cada atribuicdo patrimonial, subjaz uma prestacdo de
servicos tributavel em IVA.

Em suma, os rendimentos designados por “Class X Distribution Amount” na operagéo
de titulariza¢ao “Silk Finance No. 5”, sendo rendimentos de obrigagdes, caracterizam-Se COMo
“actividade econdmica” para efeitos de aplicagdo do calculo pro rata de IVA, para efeitos dos
arts. 2.2,1, a) e 23.°, 4 do CIVA.

IV. 2. A questdo do reenvio prejudicial

A Requerente peticiona o reenvio prejudicial deste Tribunal Arbitral para o TIUE.
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A intervencdo a titulo prejudicial, a pedido dos 6rgdos jurisdicionais nacionais, limita-
se a dois temas: a interpretacdo do direito da Unido; a validade dos actos adoptados pelas
instituicdes, 6rgdos ou organismos da Unido.

O presente tribunal € um érgdo jurisdicional para efeitos do disposto no artigo 267° do
TFUE, como resulta do acérddo Ascendi, do TIUE, de 12 de Junho de 2014 (Proc. n® C-377/13),
no qual se concluiu pela qualificacdo dos tribunais arbitrais em matéria tributaria, constituidos
sob a égide do CAAD, como 6rgdos jurisdicionais de um Estado-membro, para efeitos do
previsto no artigo 267° do TFUE.

Sempre que uma questdo de natureza prejudicial seja suscitada perante qualquer 6rgao
jurisdicional de um dos Estados-membros, esse 6rgao pode, se considerar que uma decisao
sobre essa questdo é necessaria ao julgamento da causa, pedir ao Tribunal que sobre ela se
pronuncie (reenvio facultativo); mas, sempre que uma questao desta natureza seja suscitada em
processo pendente perante um Orgdo jurisdicional nacional cujas decisbes ndo sejam
susceptiveis de recurso judicial previsto no direito interno, esse érgéo é obrigado a submeter a
questdo ao Tribunal (reenvio obrigatorio), excepto se se verificar uma das excepcgdes a
obrigatoriedade do reenvio prejudicial fixadas pela Jurisprudéncia do TJUE.

Ora, as decis0es arbitrais proferidas pelos tribunais arbitrais tributarios constituidos sob
a égide do CAAD séo, em regra, irrecorriveis quanto ao mérito. Com efeito, a recorribilidade
permitida circunscreve-se aos casos de violacdo de normas constitucionais (recurso para o
Tribunal Constitucional) ou de desrespeito pela jurisprudéncia do Tribunal Central
Administrativo ou do Supremo Tribunal Administrativo (recurso por oposicao de acérdados para
0 Supremo Tribunal Administrativo).

Contudo, como ja decidido pelo TIUE, no Acordao Cilfit, de 06 de Outubro de 1982
(Proc. n° C-283/81), a referida obrigatoriedade de reenvio pode ser dispensada quando

(i) a questdo nao for necessaria, nem pertinente para o julgamento do litigio principal,

(if) o Tribunal de Justica ja se tiver pronunciado de forma firme sobre a questdo a
reenviar ou quando ja exista jurisprudéncia sua consolidada sobre a mesma,

(iii) o Juiz Nacional ndo tenha duvidas razodveis quanto a solucdo a dar a questdo de

Direito da Unido, pelo facto de o sentido da norma em causa ser claro e evidente (teoria do acto
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claro, cujos exigentes — e cumulativos — critérios de verificagdo foram igualmente definidos no
referido acordéo).

E é a esta luz que ha& que apreciar a necessidade de reenvio prejudicial no caso em
analise.

Assim, entende este Tribunal Arbitral que, no caso concreto, estdo preenchidas duas das
excepcdes a obrigatoriedade de reenvio prejudicial para o TIUE, acima elencadas, porquanto:

1) Um reenvio deve ter por objecto a interpretacéo ou a validade do direito da Unido, e
ndo deve ter por objecto as regras de direito nacional, ou as questfes de facto suscitadas no
litigio no processo principal. Cabendo ao TJUE a pronancia sobre a interpretacdo dos Tratados
e sobre a validade e a interpretacdo dos actos adoptados pelas instituicdes, 6rgdos ou
organismos da Unido — exclusivamente —, ndo Ihe cabe aplicar o direito da Unido a situacdo de
facto subjacente ao processo principal, e menos ainda a aplicacdo do direito interno de um
Estado-membro a essa situacdo de facto — ndo lhe incumbindo pronunciar-se, em suma, sobre
questBes de facto suscitadas no dmbito do litigio no processo principal nem sobre eventuais
divergéncias de opinido quanto a interpretacdo ou a aplicacdo das regras de direito nacional.

N&o ha qualquer questdo de interpretacao do direito da Unido que, estando por resolver
na jurisprudéncia do TJUE, seja necessaria ou pertinente para o julgamento do litigio principal.

2) Pelo contrério, as principais questdes de interpretacdo do direito da Unido discutidas
nos autos, respeitantes a determinagdo do conceito de “actividade econémica”, na acepgao do
IVA, encontram-se clarificadas pela jurisprudéncia consolidada do TJUE

Nestes termos, entende este Tribunal Arbitral que ndo ha fundamento para proceder ao
peticionado reenvio prejudicial para o TJUE, sendo, por isso, indeferido o pedido de reenvio

prejudicial suscitado pela Requerente.
IV. 5. Questdes prejudicadas
Foram conhecidas e apreciadas as questdes relevantes submetidas a apreciacdo deste

Tribunal, ndo o tendo sido aquelas cuja decisdo ficou prejudicada pela solucdo dada a outras,

ou cuja apreciacao seria indatil —art. 608.° do CPC, ex vi art. 29°, 1, e) do RJAT.
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V. Decisdo

Nos termos expostos, acordam neste Tribunal Arbitral em:

a) Julgar improcedente o pedido de pronuncia arbitral, mantendo na ordem juridica a
liquidagdo impugnada e a decisdo de indeferimento expresso da reclamagédo graciosa
apresentada contra a referida liquidacéo;

b) Absolver do pedido a Autoridade Tributaria e Aduaneira;

¢) Condenar a Requerente no pagamento das custas do processo.

V1. Valor do processo

Fixa-se o valor do processo em €241.487,83 (duzentos e quarenta e um mil, quatrocentos e
oitenta e sete euros e oitenta e trés céntimos), nos termos do disposto no art.° 97.°-A do CPPT,
aplicavel ex vi art.? 29.°, n.° 1, alinea a), do RJAT e art.? 3., n.° 2, do Regulamento de Custas
nos Processo de Arbitragem Tributaria (RCPAT).

VII. Custas

Custas no montante de € 4.284,00 (quatro mil duzentos e oitenta e quatro euros) a cargo da

Requerente (cfr. Tabela I, do RCPAT e artigos 12.%,n.° 2 e 22.°, n.° 4, do RJAT).
Lisboa, 26 de Novembro de 2024
Os Arbitros

Fernando Araudjo

Rui Marrana
35.
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Rui Miguel Zeferino Ferreira
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