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CAAD: Arbitragem Tributaria
Processo n.°: 1040/2023-T

Tema: IS — Garantias; conceito de “privilégios” na aceg¢do do artigo 6.°, n.° 1, alinea
d), da Diretiva 2008/7/CE. Ac6rdao do TJUE no Caso C-685/23.

SUMARIO

I. No Acordao proferido no Caso C-685/23, em 05-06-2025, o Tribunal de Justica da Uniso

Europeia (TJUE) veio clarificar o seguinte:

“O artigo 5.° n.” 2, alinea b), e o artigo 6.°, n.” 1, alinea d), da Diretiva 2008/7/CE do
Conselho, de 12 de fevereiro de 2008, relativa aos impostos indiretos que incidem sobre as

reunioes de capitais, devem ser interpretados no sentido de que:

ndo se opoem a uma legislacdo nacional que prevé a tributacdo a titulo de imposto do selo
das garantias prestadas sob a forma de penhores de acées, de saldos de contas bancdrias ou
de créditos resultantes de empréstimos acionistas, bem como sob a forma de cessdo de
créditos, com vista ao cumprimento adequado das obrigacées decorrentes de um empréstimo
obrigacionista emitido por uma sociedade de capitais, desde que essas garantias, ainda que
facam parte integrante desse empréstimo obrigacionista, constituam privilégios, na acecdo
deste artigo 6.°, n.” 1, alinea d), uma vez que permitem que o titular de um crédito obtenha o
pagamento preferencial ou prioritdrio deste ultimo no caso de o devedor nao cumprir as suas

obrigacgoes”.

I1. Constituindo os penhores de acées “privilégios”, na ace¢do do artigo 6.°, n.° 1, alinea
d), da Diretiva 2008/7/CE — porquanto conferem ao credor o direito de ser pago com
prioridade face a todos os outros credores através do produto da venda do bem
empenhado (cf. artigo 666.°, n.° 1, do Codigo Civil) — conclui-se que a Diretiva nao afasta

a tributacio, em sede de Imposto do Selo, das garantias em causa no caso sub judice, e que
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o legislador portugués permanece competente para tributar as mesmas em derrogacao ao

disposto no artigo 5.° da Diretiva.

DECISAO ARBITRAL

Os arbitros Professora Doutora Rita Correia da Cunha (presidente), Dra. Alexandra Iglésias e
Dr. José Joaquim Monteiro Sampaio e Nora (vogais), designados pelo Conselho Deontologico
do Centro de Arbitragem Administrativa (“CAAD”) para formarem o Tribunal Arbitral no

processo identificado em epigrafe, acordam no seguinte:

RELATORIO

A..., SGPS, S.A., sociedade anénima matriculada na Conservatoria do Registo Comercial de
Cascais, titular do niumero unico de identificacdo de pessoa coletiva e de identificagdo fiscal ...,
comsedenaRua...,n°..., ..., ..c-... ... (adiante designada como “A...”), e B..., S.A., sociedade
anonima matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Cascais, titular do numero
unico de identificacdo de pessoa coletiva e de identificagdo fiscal..., com sede na Rua ...,
N oy ey e (adiante designada como “B...”) (conjuntamente designadas como
“Requerentes”), vieram, ao abrigo do disposto nos artigos 2.°, n.° 1, alinea a), 3.°,n.° 1, 5.°, n.°
3, alinea a), 6.°, n.° 2, alinea a), e 10.°, n.°s 1, alinea a), e 2, todos do Regime Juridico da
Arbitragem em Matéria Tributaria, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 10/2011, de 20 de janeiro de
2011 (“RJAT”), a requerer a constitui¢cao de tribunal arbitral e apresentar pedido de prontincia
arbitral (“PPA”), em que ¢ demandada a AUTORIDADE TRIBUTARIA E ADUANEIRA
(“AT” ou “Requerida’), ndo tendo utilizado a faculdade de designar arbitro, e peticionando a
declaracdo de ilegalidade e anulagcdo do ato de liquidacdo de Imposto do Selo (“IS”), no
montante de € 505.400,83, bem como do despacho proferido pelo Chefe de Divisdo de Justica
Tributaria da Unidade dos Grandes Contribuintes em 15 de setembro de 2023 que indeferiu a

reclamagdo graciosa n.° ...2023... e manteve aquele ato tributario de liquidagdao de imposto na

ordem juridica.
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Mais peticionam as Requerentes que lhe seja reembolsada a quantia entregue a titulo de IS, no
montante de € 505.400,83, acrescida de juros indemnizatérios, a taxa legal, desde a data de
indeferimento da reclamacado graciosa (15 de setembro de 2023) até a data de processamento

da nota de crédito, em que serdo incluidos.

O pedido de constituig¢do de tribunal arbitral foi aceite pelo Exmo. Senhor Presidente do CAAD
em 27-12-2023 e automaticamente notificado a AT. Nos termos do disposto na alinea a) do n.°
2 do artigo 6.° e da alinea b) do n.° 1 do artigo 11.° do RJAT, o Conselho Deontologico designou
os signatarios como arbitros, tendo estes comunicado a aceitagdo do encargo no prazo aplicavel,

sem oposi¢cao das partes.
O Tribunal Arbitral foi constituido em 05-03-2024.

Notificada para o efeito, a Requerida veio apresentar resposta ao PPA e juntar processo

administrativo em 17-04-2024.
Em 06-06-2024, o Tribunal Arbitral proferiu o seguinte despacho:

“(1) Determina-se a suspensdo da instancia, nos termos dos artigos 269.°, n.° 1, alinea c), e
272.° n.° 2, do NCPC, até que seja proferido Acorddo pelo Tribunal de Justica da Unido
Europeia (TJUE) no processo C-685/23, com origem no processo arbitral n.° 130/2023-T, com

os fundamentos expostos nos pardgrafos seguintes.

(2) Uma das questoes centrais no caso sub judice é a de saber se a exclusdo de tributacdo
prevista no artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 18.02.2008
(“Diretiva de Reunido de Capitais”), preclude a tributagcdo, em sede de Imposto do Selo (Verba

10.3 da Tabela Geral do Imposto do Selo), dos penhores financeiros sobre agoes em apreco.

(3) A Diretiva de Reunido de Capitais tem por objeto definir pardmetros para a aplica¢do pelos
Estados-Membros da UE de impostos indiretos — incluindo o Imposto do Selo — sobre (i)
entradas de capital em sociedades de capitais, (ii) operagoes de reestrutura¢do que envolvam
sociedades de capitais e (iii) emissdo de determinados titulos e obrigagoes (cfr. respetivo artigo

1.°). A alinea b) do n.° 2 do artigo 5.° estabelece que “[o]s EstadosMembros ndo devem sujeitar
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a qualquer forma de imposto indireto: (...) [0]s empréstimos, incluindo os estatais, contraidos
sob a forma de emissdo de obrigagoes ou outros titulos negociaveis, independentemente de
quem os emitiu, e todas as formalidades conexas, bem como a cria¢do, emissdo, admissdo a
cotagdo em bolsa, colocagdo em circulagdo ou negociagcdo dessas obrigagoes ou de outros

titulos negocidaveis”.

(4) No processo arbitral n.° 130/2023-T, em que também se discute a legalidade da tributagdo,
em sede de Imposto do Selo, de penhores financeiros sobre acoes, o Tribunal Arbitral procedeu

ao reenvio prejudicial por, apos analisar a jurisprudéncia do TJUE, ter concluido o seguinte:

“29. Ao ndo terem aqueles acorddos versado sobre a proibi¢cdo de tributag¢do indirecta
relativamente a presta¢do de garantias por efeito da realiza¢do de operagoes de reunido de
capitais e sobre a respectiva acessoriedade face a operagdo globalmente considerada,
considera este Tribunal Arbitral que ndo pode ser feita uma transposi¢do tout court da

Jjurisprudéncia do TJUE para o presente processo.

30. Acresce que naqueles processos também ndo se discutiu a aplicabilidade da derrogacdo
prevista no artigo 6.°, n.° 1, alinea d) da Directiva de Reunido de Capitais, designadamente no
que se deve entender por “privilégios”, atentas as aparentes divergéncias de sentido que

resultam das diferentes redacgoes/versoes da Directiva.

31. As divergéncias e entendimentos contraditorios no que respeita a interpretagdo do Direito
da Unido Europeia sdo evidentes nas posi¢oes assumidas pelas partes nos articulados que
apresentaram, sendo que quer a Requerente quer a Requerida suscitaram a formulacdo de

questoes prejudiciais ao TJUE.”

(5) Ndo se encontrando reunidos os pressupostos de aplicagdo da teoria do ato claro, e
impondo-se a formulagdo de questoes prejudiciais de forma a suscitar a intervengdo do TJUE
no que respeita a interpretag¢do e compatibilidade das normas de direito interno com normas
de Direito da Unido Europeia, cumpre ao Tribunal Arbitral determinar a suspensdo da

instdancia, por a decisdo arbitral a proferir no caso sub judice estar dependente do Acorddo a
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proferir pelo TJUE no processo C-685/23, existindo entre ambos uma relagdo de
prejudicialidade.

(6) A cessagdo da suspensdo da instancia serd notificada pelo Tribunal Arbitral as partes, que

terdo oportunidade de se pronunciarem sobre o Acorddo a proferir pelo TJUE”.
Em 26-07-2024, o Tribunal Arbitral proferiu o seguinte despacho:

“l. Notifique-se as partes de que a suspensdo da presente instancia cessou em 15 de julho de
2025, data em que o presente Tribunal Arbitral teve conhecimento da Decisdo do Tribunal de

Justica da Unido Europeia proferida no caso C-685/23 (5 de junho de 2025).

2. Ao abrigo do principio da autonomia do Tribunal Arbitral na condugdo do processo e da
livre determinagdo das diligéncias de prova necessarias (cf. artigo 16.°, alineas c) e e), do
RJAT), e considerando a inexisténcia de prova testemunhal por produzir, o Tribunal Arbitral

dispensa a realiza¢do da reunido do artigo 18.°do RJAT.

3. Notifique-se as partes para, querendo, no prazo de 10 dias, apresentarem alegagoes finais
escritas (simultdneas), podendo, se assim o entenderem, pronunciar-se sobre a referida

Decisdo do Tribunal de Justica da Unido Europeia juntamente com as mesmas.

4. Notifique-se a Requerente para proceder ao pagamento da taxa arbitral subsequente até 10

de setembro de 2025.

5. Notifique-se as partes para, no mesmo prazo (10 de setembro de 2025), juntarem a versdo

Word dos respetivos articulados.

6. Considerando que o Tribunal Arbitral foi constituido em 05-03-2024, que a suspensdo da
instdancia foi determinada por despacho arbitral de 06-06-2024 (ou seja, 3 meses apos a
constitui¢do do Tribunal Arbitral), que a mesma suspensdo cessou em 15 de julho de 20235,
notifique-se as partes de que a decisdo arbitral sera proferida até 15 de outubro de 2025 (i.e.

até ao final do prazo do artigo 21.°, n.° 1, do RJAT)”.
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A Requerente e a Requerida apresentaram alegagdes escritas em 11-09-2025 2 02-09-2025,

respetivamente.

SANEAMENTO

O Tribunal Arbitral Coletivo foi regularmente constituido e ¢ competente em razao da matéria.

As partes tém personalidade e capacidade judiciarias, sdo legitimas e estdo legalmente

representadas.

O processo nao padece de nulidades nem de outros vicios que o invalidem. As partes nao

suscitaram exce¢des que obstem ao conhecimento do mérito da causa.

QUESTAO DECIDENDA E POSICAO DAS PARTES

Em face da posicao das partes vertida nos respetivos articulados, cumpre ao Tribunal Arbitral
apreciar a questdo de saber se o artigo 5.°, n.° 2, alinea b), e o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da
Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro de 2008, relativa aos impostos indiretos
que incidem sobre as reunides de capitais (“Diretiva 2008/7/CE”), devem ser interpretados no
sentido de que se opdem a uma legislacdo nacional que prevé a tributagdo, a titulo de Imposto
do Selo (“IS”), das garantias prestadas por sociedades a instituicdes bancarias com vista ao
cumprimento adequado das obrigacdes decorrentes de um contrato de emissdo de papel
comercial, sobre o qual foi liquidado IS a taxa de 0,6% prevista na verba 10.3 da Tabela Geral

do Imposto do Selo (“TGIS”).

Posicao da Requerida

Na decisdo de indeferimento da reclamagao graciosa e na resposta ao PPA, a AT veio, em suma,

argumentar o seguinte:

- Nao ¢ possivel retirar da Diretiva 2008/7/CE, mormente o disposto no art.® 5 n.° 2, alinea b),
a ndo sujeicao de imposto de selo das garantias pela verba 10.3 da TGIS, desde logo porque o
artigo 6.°, n.° 1, da Diretiva permite aos Estados-Membros que cobrem determinados impostos

e direitos;
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- Caso o legislador comunitério quisesse de facto ndo sujeitar, a tributacdo em sede de IS das
garantias decorrentes dos contratos de colocacdo de obrigacdes e papel comercial exigidas pelas
instituicdes de crédito, enquanto intermedidrios financeiros, bastaria que tivesse feito essa

mencao na al. b) do n.° 2 do art.® 5.° da Diretiva 2008/7/CE, e nao o fez;

- As garantias prestadas no caso concreto ndo consubstanciam “formalidades conexas” a
emissdo de papel comercial na medida em que poderdo ou ndo ser obrigatdrias, e as instituigdes
bancarias poderdo ou ndo exigir garantias, razdo pela qual ndo constituem procedimentos
intrinsecamente associados as operagdes financeiras de emissao de papel comercial, mas antes
a seguranga e garantia das institui¢des bancarias e de que as mesmas poderiam ter prescindido,

no sentido de poder existir sem esta obrigagao;

- Tratam-se, portanto, de garantias de salvaguarda, extrinsecas as exigéncias dos mercados

visados pela isen¢do, constituidas no interesse das Requerentes;

- Nao ha qualquer paralelismo entre a tributacdo de entradas de capital numa sociedade de
capitais, operagdes de reestruturacdo ou a emissao de determinados titulos e obrigagdes, que €
aquilo que ¢ vedado pela Diretiva, e a tributacdo da apresentacao de garantias, que ¢ a realidade
aqui sob apreco, realidade essa completamente distinta das operagdes abrangidas pela Diretiva,

que diz respeito aos impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais.

Posicao dos Requerentes

No PPA, as Requerentes defendem o seguinte quanto a questao decidenda:

- O ato de liquidagao de IS em referéncia e o despacho do Chefe de Divisao de Justiga Tributéria
da UGC datado de 15 de setembro de 2023 que o manteve na ordem juridica sdo ilegais porque
desconformes com o disposto no artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7/CE, o qual dirige
aos Estados-Membros um comando claro, preciso e incondicional no sentido de que ‘“ndo
devem sujeitar a qualquer forma de imposto indireto (...) Os empréstimos, incluindo os estatais,
contraidos sob a forma de emissdo de obrigacoes ou outros titulos negociaveis,

independentemente de quem os emitiu, e todas as formalidades conexas (...)";
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- A prestagdo das garantias em apreco esta diretamente relacionada da emissdo de papel
comercial em causa, sendo abrangida pelo artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva enquanto
“formalidade conexa” — termo que nao pode ser lido de forma restritiva para abranger somente
os meros formalismos ou atos acessorios como a celebragdo de escrituras, a pratica de atos

notariais, os registos e as publicagdes obrigatorias;

- Alias, dificilmente as emitentes (Requerentes) conseguiriam colocar papel comercial no
mercado nas condic¢des estipuladas no contrato se ndo oferecessem, em simultaneo, aquelas

garantias ao banco agente;

- Nada no elemento literal e nos objetivos visados pela Diretiva permite apontar para a
obrigatoriedade ou indispensabilidade legal de constitui¢do das garantias para que se
configurem como “formalidade conexa” a emissao dos titulos ou, mesmo que assim nao seja,

deva ser excluida de tributagdo enquanto parte de uma operagao global de reunido de capitais;

- Acresce que ndo esta em causa nenhuma das derrogacdes a proibi¢do da tributagdo indireta da
emissdo de obrigagdes, em especial as que estdo consagradas nas alineas e) e f), do n.° 1, do

artigo 6.° da Diretiva 2008/7/CE.

MATERIA DE FACTO

§1. Factos provados

A matéria factual relevante para a compreensdo e decisdo da causa, apds o exame critico da

prova documental junta aos autos, fixa-se como segue:

1. A A... ¢ uma sociedade de direito portugués que reveste a forma de Sociedade Gestora
de Participagdes Sociais (“SGPS”), nos termos previstos e regulados no Decreto-Lei n.°
495/88, de 30 de dezembro, que atua como sub-holding do Grupo C... (0 “Grupo”) e é
detida na totalidade pela Grupo D..., SGPS, S.A. (“Grupo D...”) (cf. alegado no artigo
7.° do PPA, ndo contestado pela Requerida).

2. A B... ¢ uma sociedade anonima de direito portugués cujo capital social ¢ detido na

totalidade pela A... e que ¢ um operador de televisdo licenciado dedicado a exploragdo
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de servicos de programas televisivos (cf. alegado no artigo 8.° do PPA, ndo contestado
pela Requerida).

Em 31-05-2021, a A... e a B... celebraram com o Banco BPI, S.A. (o organizador,
agente, instituicao registradora e garante de colocacdo, doravante “banco agente” ou
“BPI"”), o Banco Santander Totta, S.A. e o Banco BIC Portugués, S.A. (conjuntamente
designados como “Bancos”), um contrato de organizagao, registo, colocagdo e garantia
de colocagdo de papel comercial (adiante simplesmente “Contrato”) (cf. copia do
contrato junto ao PPA como Documento 1).

Este Contrato previa, entre o mais, o seguinte:

- A emissao de papel comercial, no montante maximo de € 83.000.000,00 (oitenta e trés
milhdes de euros) ¢ na modalidade de colocacao direta, até 31 de dezembro de 2027,
com uma taxa de juro anual correspondente a Euribor a 12 meses acrescida de um spread
de 2,5%;

- Como garantia do cumprimento pontual, tempestivo e integral de todas as obrigagdes
que do Contrato poderiam emergir para as Requerentes (responsaveis solidarias), foram
prestadas as seguintes garantias (que subsistiriam até integral liquida¢ao das obrigagdes
que visam garantir): (a) Cada Requerente subscreveu e entregou ao banco agente uma
livranca em branco avalizada pela (2 data denominada) E..., S.A. (“E...”), contribuinte
fiscal n.° ..., e pela F..., S.A. (“F...”), contribuinte fiscal n.° ...; (b) a A... constituiu
penhores financeiros de primeiro grau sobre as acgdes, de que ¢ dona e legitima
possuidora, representativas da totalidade do capital social e direitos de voto da B... e da
G..., S.A., contribuinte fiscal n.° ...; (c) a (a data denominada) E... constituiu penhores
financeiros de primeiro grau sobre as acdes, de que era dona e legitima possuidora,
representativas da totalidade do capital social e direitos de voto da (a data denominada)
H..., S.A., contribuinte fiscal n.° ..., ¢ da (a data denominada) I..., S.A., contribuinte
fiscal n.°...; (d) a F... constituiu penhor financeiro de primeiro grau sobre as agdes, de
que ¢ dona e legitima possuidora, representativas da totalidade do capital social e
direitos de voto da J..., S.A. (“J...”), contribuinte fiscal n.°...; (e) a J..., por sua vez,
constituiu primeiro penhor sobre as quotas, livres de quaisquer 6nus ou encargos, de

que ¢ dona e legitima possuidora, representativas da totalidade do capital social e
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direitos de voto da K..., Lda., contribuinte fiscal n.° ..., e da L..., Unipessoal, Lda.,
contribuinte fiscal n.°... (cf. artigo 24.° do do contrato junto ao PPA como Documento
1).

5. Aquando da prestacdo das garantias em referéncia, foi debitado pelo Cartério Notarial
de M..., contribuinte fiscal n.° ... (adiante o “notario”), através da fatura n.° FR 0/31974
emitida em 31-05-2021, IS a taxa de 0,6% prevista na verba 10.3 da Tabela Geral do
Imposto do Selo (“TGIS”) para “Garantias sem prazo ou de prazo igual ou superior a
cinco anos” sobre o montante maximo garantido de € 84.233.472,22, a que se refere a
clausula 24.%, n.° 16, do contrato, o qual corresponde ao total da emissdo de papel
comercial (€ 83.000.000,00) acrescido de juros (€ 1.233.472,22) (cf. copia da fatura
emitida pelo notario junta ao PPA como Documento n.° 2).

6. O IS assim liquidado, que ascendeu a € 505.400,83, foi pago pela Requerente A...
através de cheque do BPI emitido a ordem do Cartorio Notarial de M... com o n.° ... e
data de 30-05-2021 (cf. copia do cheque junta ao PPA como Documento n.° 3).

7. Em 2022, foram introduzidas alteragdes ao Contrato, tendo, no entanto, sido mantidas
todas as garantias e 0 montante maximo garantido (cf. artigos 20.° a 22.° do PPA, ndo
contestado pela Requerida).

8. Em 30-05-2023, as Requerentes, na qualidade de titulares do encargo correspondente
ao imposto, contribuintes de facto ou simplesmente repercutidas em relagdo ao IS no
montante de € 505.400,83 que foi liquidado pelo notario, apresentaram reclamagdo
graciosa a solicitar a anulacdo daquele ato de liquidacdo e a restitui¢do do IS pago com
referéncia ao disposto no artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7/CE do Conselho,
de 12 de fevereiro de 2008, relativa aos impostos indiretos que incidem sobre as
reunides de capitais, na parte em que veda a sujeicao a “qualquer forma de imposto
indireto” dos “empréstimos (...) contraidos sob a forma de emissdo de obrigacoes ou
outros titulos negociaveis, independentemente de quem os emitiu, e todas as
formalidades conexas” (cf. Documento 6 junto ao PPA).

9. Em 15-09-2023, esta reclamagdo graciosa foi indeferida (cf. Documento 6 junto ao
PPA).

10. Em 22-12-2023, a Requerente apresentou o PPA que deu origem aos presentes autos.
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§2. Factos nao provados

Nao ha factos relevantes que se considerem como nao provados.

§3. Fundamentacio da matéria de facto

Relativamente a matéria de facto, o Tribunal Arbitral ndo tem que se pronunciar sobre tudo o
que foi alegado pelas Partes, cabendo-lhe, sim, o dever de selecionar os factos que importam
para a decisdo e discriminar a matéria provada da ndo provada. Deste modo, os factos
pertinentes para o julgamento da causa sdo escolhidos e recortados em fun¢ao da sua relevancia
juridica, a qual ¢ estabelecida em atengdo as varias solugdes plausiveis das questdes de Direito

(cf. artigo 596.° do CPC, aplicavel ex vi artigo 29.°, n.° 1, alinea ¢), do RJAT).

Os factos dados como provados e como ndo provados resultaram da andlise critica dos
documentos juntos ao PPA e ao processo administrativo, bem como das posi¢cdes assumidas

pelas Partes nos respetivos articulados.

MATERIA DE DIREITO

Direito da Unido Europeia relevante

Os considerandos 2, 3 e 9 da Diretiva 2008/7/CE tém a seguinte redagao:

“(2) Os impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais, designadamente o
imposto sobre as entradas de capital (imposto que incide sobre as entradas de capital nas
sociedades), o imposto de selo sobre os titulos, e o imposto sobre as operagoes de
reestruturagdo, independentemente de essas operagoes envolverem ou ndo um aumento de
capital, dao origem a discriminagoes, duplas tributagoes e disparidades que dificultam a livre
circulagdo de capitais. O mesmo se aplica a outros impostos indiretos com caracteristicas

idénticas as do imposto sobre as entradas de capital e do imposto de selo sobre os titulos.

(3) Consequentemente, é do interesse do mercado interno harmonizar a legislacdo relativa aos

impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais para eliminar, tanto quanto
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possivel, fatores suscetiveis de distorcer as condigoes de concorréncia ou entravar a livre

circulagdo de capitais.
()

(9) Ndo deverdo ser aplicados impostos indiretos as reunioes de capitais, exceto o imposto
sobre as entradas de capital. Em especial, ndo deve ser aplicado imposto de selo sobre os

titulos, quer estes sejam representativos de capitais proprios das sociedades quer de capitais

de empréstimo, e qualquer que seja a sua proveniéncia.”
O artigo 2.° desta diretiva, sob a epigrafe “Sociedade de capitais”, dispde, no n.° 1, alinea a):
“Para efeitos da presente diretiva, entende-se por sociedade de capitais:

a) Qualquer sociedade que assuma uma das formas enunciadas no anexo I”

O artigo 3.° da mesma Diretiva, sob a epigrafe “Entradas de capital”, dispde o seguinte:

“Para efeitos da presente diretiva, e sem prejuizo do disposto no artigo 4.0, sdo consideradas

“entradas de capital” as seguintes operagoes:
()

i) O empréstimo contraido por uma sociedade de capitais, se o credor tiver direito a uma

quota-parte dos lucros da sociedade;

J) O empreéstimo contraido por uma sociedade de capitais junto de um socio, do conjuge ou de
um filho de um socio, bem como o empréstimo contraido junto de um terceiro, quando seja

garantido por um socio, desde que os referidos empréstimos tenham a mesma fung¢do que o

aumento de capital social”.

O artigo 5.° da Diretiva 2008/7/CE, sob a epigrafe “Operagcdes ndo sujeitas a impostos

indiretos”, tem a seguinte redagdo:

12.
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“l.  Os Estados-Membros ndo devem sujeitar as sociedades de capitais a qualquer forma de

imposto indireto sobre:
a) Entradas de capital;

()

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

a) A criagdo, emissdo, admissdo a cotagdo em bolsa, colocag¢do em circula¢do ou negociagdo
de agoes, de partes sociais ou de outros titulos da mesma natureza, bem como de certificados

representativos desses titulos, independentemente de quem os emitiu;

b) Os empréstimos, incluindo os estatais, contraidos sob a forma de emissdo de obrigagoes ou
outros titulos negocidaveis, independentemente de quem os emitiu, e todas as formalidades
conexas, bem como a criagdo, emissdo, admissdo a cotacdo em bolsa, colocagdo em circulacdo

ou negociagdo dessas obrigagoes ou de outros titulos negocidaveis”.
Nos termos do artigo 6.° desta diretiva, sob a epigrafe “Impostos e direitos”:

“l. Emderrogagdo ao disposto no artigo 5.0, os Estados-Membros podem cobrar os seguintes

impostos e direitos:

()

d) Direitos que onerem a constitui¢do, inscri¢do ou extingdo de privilégios e hipotecas;”
O artigo 7.°, n.° 1, da referida diretiva dispoe:

“Ndo obstante o disposto na alinea a) do n.°1 do artigo 5.°, um Estado-Membro que, em
1 de janeiro de 2006, cobrasse um imposto sobre as entradas de capital nas sociedades de
capitais, a seguir denominado “imposto sobre as entradas de capital”, pode continuar a fazé-lo

desde que cumpra o disposto nos artigos 8.°a 14.°”

Direito nacional
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O artigo 1.°, ponto 1, do Codigo do Imposto do Selo (Portugal) prevé:

“O imposto do selo incide sobre todos os atos, contratos, documentos, titulos, papéis e outros
factos ou situagoes juridicas previstos na Tabela Geral, incluindo as transmissoes gratuitas de

»”

bens.

A Tabela Geral do Imposto do Selo inclui uma verba 10, relativa as garantias das obrigacdes,

que tem a seguinte redacao:

“Garantias das obrigacoes, qualquer que seja a sua natureza ou forma, designadamente o
aval, a caugdo, a garantia bancdria autonoma, a fiang¢a, a hipoteca, o penhor e o
seguro-caugdo, salvo quando materialmente acessorias de contratos especialmente tributados
na presente Tabela e sejam constituidas simultaneamente com a obriga¢do garantida, ainda
que em instrumento ou titulo diferente — sobre o respetivo valor, em fung¢do do prazo,

considerando-se sempre como nova operagdo a prorrogacdo do prazo do contrato:

()

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

Interpretacio do TJUE

Com referéncia a questdo decidenda, interessa atentar ao decidido pelo TJUE no Acoérdao
proferido no Caso C-685/23, em 05-06-2025, relativamente a interpretagao do artigo 5.°, n.° 2,
alinea b), e do artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2008/7/CE, designadamente quanto as

questdes prejudiciais colocadas pelo Tribunal Arbitral:

“l1. O artigo 5.°, n.° 2, alinea b) da Diretiva [2008/7] deve ser interpretado no sentido de que
se opoe a tributagdo em Imposto do Selo de garantias consubstanciadas em penhores
financeiros de acgoes, de saldos de contas bancarias, de créditos acionistas e a cessdo de
créditos com escopo de garantia, prestadas em relagdo a uma operagdo de emissdo de

obrigagoes?
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2. A resposta a primeira questdo difere consoante a prestagdo das garantias seja legalmente

exigida ou facultativa e voluntariamente acordada?

3. A resposta a primeira questdo difere no caso de as garantias terem sido prestadas no dmbito
de uma operacgdo de emissdo de obrigacoes sujeita a subscri¢do particular por um Banco, cuja
posicdo de subscritor pode ser transmitida por vontade da entidade emitente, ainda que

condicionada e sujeita a penalidades/comissoes?

4. O artigo 6.°, n.° 1, alinea d) da Diretiva [2008/7] deve ser interpretado no sentido de que
abrange as garantias consubstanciadas em penhores financeiros de acoes, de saldos de contas
bancarias, de créditos acionistas e a cessdo de créditos com escopo de garantia, prestadas no
ambito de uma operacgdo de emissdo de obrigagoes abrangida pela alinea b), do n.° 2, do artigo

5.°do mesmo diploma?”
O TJUE decidiu o seguinte:

“26 Como indicado no seu considerando 9, a referida diretiva tem por objeto excluir impostos
indiretos as reunioes de capitais, com exce¢do do imposto sobre as entradas de capital nas
sociedades de capitais, entradas de capital essas que podem ser oneradas com um imposto
quando reunidos os requisitos previstos no artigo 7.°, n.° I, da mesma diretiva. Em especial,
resulta do mesmo considerando que ndo deve ser aplicado imposto do selo sobre os titulos,
quer estes sejam representativos de capitais proprios das sociedades quer de capitais de

empréstimo, e qualquer que seja a sua proveniéncia.

27 Neste contexto, o artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7 proibe que fiquem sujeitos
a qualquer forma de imposto indireto os empréstimos contraidos sob a forma de emissdo de
obrigagoes ou outros titulos negociaveis, independentemente de quem os emitiu, e de todas as
formalidades conexas, bem como a cria¢do, a emissdo, a admissdo a cotagdo em bolsa,

colocagdo em circulagdo ou negociagdo dessas obrigagdes ou de outros titulos negociaveis.

28 A este respeito, no que se refere, primeiro, ao conceito de «formalidades» conexas a um

empréstimo sob a forma de emissdo de obrigacoes, que devem estar isentas de impostos
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indiretos, ha que salientar que este conceito visa as eventuais atuagoes que uma sociedade de
capitais ¢, por for¢ca da legislagdo nacional, obrigada a levar a cabo para proceder a
constitui¢do desse empréstimo, bem como a criagdo, a emissdo, a admissdo a cotagdo em bolsa,
a colocagdo em circulagdo ou a negociagdo dos titulos negocidveis em causa [v., neste sentido,
Despacho de 19 de julho de 2023, EDP (Imposto que incide sobre a comercializagdo de titulos),
C-416/22, EU:C:2023:604, n.o 28 e jurisprudéncia referidal.

29 No que respeita, em especial, as garantias como as que estdo em causa noO processo
principal, ha que observar, por um lado, que, de acordo com as indicagoes fornecidas pelo
orgao jurisdicional de reenvio, o direito portugués ndo sujeita a celebragdo de um empréstimo
obrigacionista a prestacdo dessas garantias e, por outro, que estas estdo relacionadas com a
substancia das operacoes de reunido de capitais. Daqui resulta que, mesmo quando o
mutuante faz da prestagdo de garantias uma condi¢do para subscrever o empréstimo
obrigacionista, situagdo referida pelo orgdo jurisdicional de reenvio, esta prestacio ndo estd

abrangida pelas «formalidadesy referidas no artigo 5.°, n.” 2, alinea b), da Diretiva 2008/7.

30 No que se refere, segundo, a proibi¢do de tributar as operagoes de reunido de capitais
enquanto tais, hda que salientar que, tendo em conta o objetivo prosseguido pela Diretiva
2008/7, o artigo 5.° desta ultima deve ser objeto de uma interpreta¢do latu sensu, para evitar
que essa proibicdo fique privada de efeito util. Assim, a proibi¢do de uma tributacdo destas
operagoes também se aplica as operagées que ndo estejam expressamente referidas nesta
proibicdo, uma vez que essa tributa¢do equivale a tributar uma operag¢do que faz parte
integrante de uma operagdo global do ponto de vista da reunido de capitais (Acorddo de 22 de
dezembro de 2022, IM Gestdo de Ativos e o., C-656/21, EU:C:2022:1024, n.o 28 e

Jjurisprudéncia referida).

31 Também resulta da jurisprudéncia do Tribunal de Justi¢a que, uma vez que uma emissdo de
titulos negociaveis so tem sentido a partir do momento em que esses titulos sdo adquiridos, um
imposto que incida sobre a primeira aquisi¢do de titulos de uma nova emissdo tributaria na
realidade a propria emissdo dos titulos, na medida em que faz parte integrante de uma

operagdo global do ponto de vista da reunido de capitais. O objetivo de preservar o efeito util
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do artigo 5.° n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7 implica, deste modo, que a «emissdo», na
acegdo desta disposi¢do, inclua a primeira aquisi¢do de titulos efetuada no ambito da sua
emissdo (Acorddao de 22 de dezembro de 2022, IM Gestdo de Ativos e o., C-656/21,
EU:C:2022:1024, n.o 29 e jurisprudéncia referida).

32 Do mesmo modo, uma vez que as garantias sdo prestadas com vista ao cumprimento
adequado das obrigacoes resultantes de um empréstimo obrigacionista, estas garantias
apresentam, por esse facto, uma ligacdo estreita com a emissdo do referido empréstimo, na
acegdo do artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7, pelo que se deve considerar que
fazem parte integrante de uma operacao global do ponto de vista da reunido de capitais,
independentemente da questdo de saber se sdo prestadas em execuc¢do de uma obrigacio
legal ou voluntariamente (v., neste sentido, Acorddo de 22 de dezembro de 2022, IM Gestdo
de Ativos e 0., C-656/21, EU:C:2022:1024, n.°s 31 e 35). Neste contexto, a possibilidade que o
mutudrio pode ter de, posteriormente, substituir outro mutuante na posi¢dao do mutuante inicial,
situacdo referida pelo orgado jurisdicional de reenvio, ndo afeta a ligagdo entre estas garantias

e 0 emprestimo obrigacionista e, por conseguinte, ndo é pertinente.

33 Daqui resulta que, em principio, a prestacdo das referidas garantias deveria estar sujeita
a proibicdo de sujeitar a imposto indireto as reunioes de capitais na acegdo do artigo 5.° da

Diretiva 2008/7.

34 No entanto, o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2008/7 dispoe que, ndo obstante as
proibicoes de tributagdo previstas no artigo 5.° desta diretiva, os Estados-Membros podem

cobrar direitos que onerem «a constitui¢do, inscri¢do ou extingdo de privilégios e hipotecas».

35 Uma vez que a Diretiva 2008/7 ndo define o termo «privilégios» nem remete para o direito
dos Estados-Membros para este efeito, decorre das exigéncias da aplicag¢do uniforme do direito
da Unido e do principio da igualdade que o sentido e o alcance dos termos de uma disposi¢do
do direito da Unido devem em principio ser objeto, em toda a Unido Europeia, de uma
interpretacdo autonoma e uniforme, que deve ser procurada tendo em conta a redagdo desta

disposi¢do, o contexto em que se insere e os objetivos prosseguidos pela regulamentagdo de
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que faz parte (Acorddo de 20 de marco de 2025, Lindenbaumer,C-61/24, EU:C:2025:197, n.°

38 e jurisprudéncia referida).

36 A este respeito, ha que observar, em primeiro lugar, que o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da
Diretiva 2008/7 utiliza, na grande maioria das versoes linguisticas, a expressdo «privilégios e
hipotecas». Ora, uma vez que o legislador utilizou termos distintos para designar instrumentos
que criam direitos preferenciais constituidos sobre o patrimonio de uma pessoa, ndo hd que
considerar a priori que estes termos dizem unicamente respeito a um tipo destes direitos, a

saber, os de natureza imobilidria.

37 Em segundo lugar, ha que recordar que o artigo 6.°, n.° 1, da Diretiva 2008/7 determina os
impostos e direitos que os Estados-Membros podem cobrar «[e]m derrogacdo ao disposto no
artigo 5.0» da diretiva. Assim, para determinar, no que respeita em especial a celebragdo de
um empreéstimo obrigacionista, o sentido e o alcance do conceito de «privilégiosy previsto no
artigo 6.°, n.° 1, alinea d), desta diretiva, ha que ter em conta, enquanto elementos contextuais,

as caracteristicas da proibi¢do consagrada no artigo 5.°, n.° 2, alinea b), da mesma diretiva.

38 Em especial, esta ultima disposicdo ndo proibe os Estados-Membros de sujeitarem a
impostos indiretos um empréstimo contraido por uma sociedade de capitais, antes proibindo
apenas os que forem «contraidos sob a forma de emissdo de obrigacoes ou outros titulos
negociaveis», a saber, como enunciado no considerando 9 desta diretiva, sob a forma de

titulos representativos de capitais de empréstimo.

39 Ora, a semelhanca das operagoes de reunioes de capitais que dao lugar a emissdo de titulos
representativos de capitais proprios de uma sociedade, que estdo abrangidas pelo artigo 5.°,
n.° 2, alinea a), da Diretiva 2008/7, as operagoes de reunido de capitais sob a forma de
empréstimos obrigacionistas, isentas de impostos indiretos em conformidade com o disposto
no artigo 5.°, n.° 2, alinea b), desta diretiva, sdo suscetiveis de incitar o mutuante a privilegiar,
para apreciar a fiabilidade da promessa de uma determinada rentabilidade do seu
investimento, o desempenho futuro da entidade emitente em vez de privilegiar o patrimonio

desta entidade enquanto garantia de reembolso.
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40 Esta andlise ¢ confirmada pelo artigo 3.°, alineas i) e j), da Diretiva 2008/7, lido em
conjugacdo com o artigo 5.°, n.° 1, alinea a), desta diretiva. Destas disposi¢des resulta que as
entradas de capital sob a forma de empréstimo so estio isentas de qualquer forma de imposto
indireto se o credor tiver direito a uma quota-parte dos lucros da sociedade ou se estes

empréstimos desempenharem a mesma funcdo que o aumento do capital social.

41 Estas condigoes refletem, alem disso, em terceiro lugar, o objetivo da Diretiva 2008/7, que,
como resulta dos seus considerandos 2 e 3, consiste em eliminar, tanto quanto possivel, as
discriminagoes, as duplas tributacoes e as disparidades suscetiveis de falsear as condigoes de
concorréncia ou de dificultar a livre circulagdo de capitais, que podem resultar de impostos
indiretos que incidam especificamente sobre as reunioes de capitais e ndo os impostos indiretos

que incidam sobre qualquer forma de empréstimo concedido a uma sociedade de capitais.

42 Embora seja certo que, quando adotou a Diretiva 2008/7, o legislador da Unido em nada
afetou a possibilidade de as partes contratantes constituirem direitos preferenciais sobre bens
moveis ou imoveis para garantir o reembolso de um empréstimo abrangido pelas disposi¢oes
da mesma, ndo é menos certo que o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), desta diretiva manteve a
competéncia fiscal dos Estados-Membros no que respeita aos instrumentos contratuais
constituidos pelos privilégios e hipotecas previstos no dmbito de uma operagdo de reunido de

capitais de empréstimo.

43 Com efeito, como foi recordado no n.° 37 do presente acorddo, o ambito de aplica¢do do
artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2008/7, que se aplica «[e]m derrogagdo» das proibig¢oes
de tributagdo previstas no artigo 5.° da mesma, esta em estreita correlagdo com o ambito de
aplicagdo do artigo 5.°, n.° 2, alinea b), desta diretiva e comprova que o legislador da Unido
ndo teve intencdo de retirar da competéncia fiscal dos Estados-Membros uma categoria de
direitos, de natureza imobiliaria ou mobiliaria, que visam garantir o reembolso de um
empréstimo obrigacionista. Nestas condi¢oes, como, em substancia, o advogado-geral
considerou no n.° 50 das suas conclusoes, a expressdo «privilégios e hipotecas», referida neste
artigo 6.°, n.” 1, alinea d), engloba todos os instrumentos contratuais que facam parte

integrante de uma operacdo de reunido de capitais de empréstimo que permitem que o titular
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de um crédito obtenha o pagamento preferencial ou prioritario deste ultimo no caso de o

devedor ndo cumprir as suas obrigagoes.

44 Cabe ao orgado jurisdicional de reenvio examinar, a luz das consideragoes expostas no n.o
43 do presente acorddo, se os penhores, as promessas de penhor e a cessdo de créditos em
causa no processo principal, uma vez que ndo constituem hipotecas, podem ser qualificadas

de «privilégios» na acecdo do referido artigo 6.°, n.’ 1, alinea d).

45 Resulta de todas as consideracoes precedentes que o artigo 5.°, n.” 2, alinea b), e o artigo
6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2008/7 devem ser interpretados no sentido de que ndo se
opoem a uma legislacdo nacional que prevé a tributacdo a titulo de imposto do selo das
garantias prestadas sob a forma de penhores de acoes, de saldos de contas bancdrias ou de
créditos resultantes de empréstimos acionistas, bem como sob a forma de cessdo de créditos,
com vista ao cumprimento adequado das obrigacoes decorrentes de um empréstimo
obrigacionista emitido por uma sociedade de capitais, desde que essas garantias, ainda que
facam parte integrante desse empréstimo obrigacionista, constituam privilégios, na acecdo
deste artigo 6.°, n.” 1, alinea d), uma vez que permitem que o titular de um crédito obtenha o
pagamento preferencial ou prioritdrio deste ultimo no caso de o devedor nao cumprir as suas

obrigacdes”. (negrito nosso)

O caso sub judice

In casu, tal como referido supra, as partes contendem quanto a tributagdo em sede de IS das
garantias conexas com a emissao de papel comercial por for¢a do direito da Unido Europeia,
mas especificamente: se o artigo 5.°, n.° 2, alinea b), e o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva
2008/7/CE devem ser interpretados no sentido de que se opdem a uma legislagdo nacional que
prevé a tributagdo, a titulo de IS, das garantias prestadas (sob a forma de penhores de agdes e
livranca avalizada) por sociedades a institui¢cdes bancarias com vista ao cumprimento adequado
das obrigagdes decorrentes de um contrato de emissdo de papel comercial, sobre o qual foi

liquidado IS a taxa de 0,6% prevista na verba 10.3 da TGIS.
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A este propdsito, interessa notar que, tal como referem as Requerentes, a Diretiva 2008/7/CE
abrange o papel comercial enquanto valores mobilidrios de natureza monetdria representativos
de divida de sociedades comerciais, um instrumento de financiamento de empresas alternativo
ao crédito bancério, (cf. Decreto-Lei n.° 69/2004, de 25 de margo). Conforme se pode ler no
considerando 9 da Diretiva, “ndo deve ser aplicado imposto de selo sobre os titulos, quer estes
sejam representativos de capitais proprios das sociedades quer de capitais de empréstimo, e
qualquer que seja a sua proveniéncia’. Acresce que as Requerentes (entidade emitentes de
papel comercial) sdo sociedades estdo abrangidas pelo ambito de aplica¢do desta diretiva — as

sociedades andnimas incluem-se na lista contida no Anexo I da Diretiva.

Quanto a questao decidenda, no Acordao proferido no Caso C-685/23, em 05-06-2025, o TJUE

veio clarificar que:

“Oartigo 5.°, n.°2, alinea b), e o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2008/7/CE do Conselho,
de 12 de fevereiro de 2008, relativa aos impostos indiretos que incidem sobre as reunioes de

capitais, devem ser interpretados no sentido de que:

ndo se opéem a uma legislagdo nacional que prevé a tributacgdo a titulo de imposto do selo das
garantias prestadas sob a forma de penhores de agoes, de saldos de contas bancarias ou de
créditos resultantes de empréstimos acionistas, bem como sob a forma de cessdo de créditos,
com vista ao cumprimento adequado das obrigacoes decorrentes de um empréstimo
obrigacionista emitido por uma sociedade de capitais, desde que essas garantias, ainda que
facam parte integrante desse empréstimo obrigacionista, constituam privilégios, na aceg¢do
deste artigo 6.°, n.° 1, alinea d), uma vez que permitem que o titular de um crédito obtenha o
pagamento preferencial ou prioritario deste ultimo no caso de o devedor ndo cumprir as suas

obrigagoes”.

Neste contexto, interessa sublinhar que as garantias prestadas para o cumprimento das
obrigagdes decorrentes do contrato de emissdao de papel comercial em causa (designadamente

penhores de agdes) constituem “privilégios”, na ace¢do do artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva
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2008/7/CE, uma vez que permitem que o titular de um crédito obtenha o pagamento preferencial

ou prioritario no caso de o devedor ndo cumprir as suas obrigacgdes.

Nos termos do artigo 666.°, n.° 1, do Cédigo Civil: “O penhor confere ao credor o direito a
satisfacdo do seu crédito, bem como dos juros, se os houver, com preferéncia sobre os demais
credores, pelo valor de certa coisa movel, ou pelo valor de créditos ou outros direitos ndo
susceptiveis de hipoteca, pertencentes ao devedor ou a terceiro”. Nao hé assim duvida de que
o penhor de a¢des confere ao credor o direito de ser pago com prioridade face a todos os outros

credores através do produto da venda do bem empenhado (agdes).

Ora, constituindo as garantias em aprecgo “privilégios”, na ace¢ao do artigo 6.°, n.° 1, alinea d),
da Diretiva 2008/7/CE, conclui-se que a Diretiva 2008/7/CE ndo afasta a tributagdo, em sede
de IS, das mesmas, e que o legislador portugués permanece competente para tributar as mesmas

em derrogacdo ao disposto no artigo 5.° da Diretiva.

No mesmo sentido, veja-se a Decisdo Arbitral proferida no processo n.° 1203/2024-T, onde se

conclui:

“é manifesto que as garantias aqui prestadas (penhores de agodes, penhores de créditos,
penhores de quotas e hipotecas) estdo sujeitas a tributagdo, em sede de 1S, ao abrigo da citada

norma — alinea d), do n.° 1, do artigo 6.°, da aludida Diretiva —,

Sendo esta a interpretacdo a retirar das aludidas conclusoes do Advogado-Geral apresentadas
no ambito do processo n.° C685/23 e da respetiva decisdo final, e ndo a apresentada pela

Requerente, que estd em clara contradi¢do com a posigdo preconizada por aquele”.

Pelo exposto, improcede o pedido de pronuncia arbitral.

DECISAO
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Com base nos fundamentos enunciados supra, decide-se julgar totalmente improcedente

o pedido de pronuncia arbitral e, consequentemente, absolver a AT do pedido.

skeksk

VALOR DO PROCESSO: De harmonia com o disposto no artigo 306.°, n.°s 1 e 2, do CPC,
97.°-A, n.° 1, do CPPT e 3.°, n.° 2, do Regulamento de Custas nos Processos de Arbitragem
Tributaria, fixa-se ao processo o valor de € 505.400,83, indicado pela Requerente e nao

contestado pela Requerida.

CUSTAS: Calculadas de acordo com o artigo 4.° do Regulamento de Custas nos Processos de
Arbitragem Tributdria e da Tabela I a ele anexa, no valor de € 7.956,00, a cargo das

Requerentes, em razao do decaimento.

Notifique-se.
CAAD, 14 de outubro de 2025

O Tribunal Arbitral,
Professora Doutora Rita Correia da Cunha

Dra. Alexandra Iglésias

Votei vencido, conforme declaragdo de voto que anexo

23.
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Dr. José Joaquim Monteiro Sampaio e Nora

VOTO DE VENCIDO

Entendo desde ja que mais relevante que partir da interpretacdo do art2. 52. da Directiva
2008/7 do Conselho da Europa que permite a tributacdo das garantias que acompanham
qgualquer juncdo de capitais, é importante considerar se existe alguma isencao que lhe seja
aplicavel, nomeadamente as consignadas no art?. 72. do Cédigo do Imposto de Selo (CIS).

Relativamente a aplicacdo desta isencao, refiro que no acérdao do processo 833 entendi que
a palavra “inerentes”, constante do art2. 72, n2.1, al. d) do CIS devia ser interpretada
formalmente como sendo garantias que a lei entende que devem acompanhar a reunido de
capitais ou as operagdes a ela conducentes.

Porisso, podendo o Estado tributar estas garantias, as mesmas estavam sujeitas a imposto de
selo, em aplicacdo do art@. 52., dada a possibilidade conferida ao Estado-Membro de tributar
essas garantias em impostos indirectos.

Parti do pressuposto que, se as garantias podem ser tributadas em imposto de selo, pois o
beneficio fiscal da respectiva isengcdo é uma excepcao, tal sé devia acontecer em casos
restritos e impostos por lei, o que o0 acérdao do TJUE veio confirmar.

Revisitando o tema, impressionou-me a argumentacdo do TJUE no ponto 31, onde refere que
a questdo tem de ser entendida no sentido de que as garantias fazem “parte integrante de
uma operagdo global do ponto de vista da reunido de capitais”, ou seja, a mesma nao ocorre,
nem vai ocorrer se ndo forem prestadas as aludidas garantias e sendo essas garantias um
privilégio, no sentido definido pelo n2. 35 do acérdao, na perspectiva de que a interpretacao
desta palavra “deve ser procurada tendo em conta a redac¢do desta disposicdo, o contexto em
que se insere e os objectivos prosseguidos pela regulamentagdo de que faz parte”, entdo terdo
de ser as garantias mesmo ndo obrigatdrias por imposicdo da lei, mas absolutamente
necessarias para a efectivacdo da reunido de capitais também abrangidas pela referida
isen¢do, como sucede no caso dos presentes autos.

E o acérddo do TJUE junto aos autos reafirmou esta orientacdo no ponto 32, conforme
transcrito no presente acordao "32 Do mesmo modo, uma vez que as garantias sdo prestadas
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com vista ao cumprimento adequado das obrigacoes resultantes de um empréstimo
obrigacionista, estas garantias apresentam, por esse facto, uma ligacdo estreita com a
emissdo do referido empréstimo, na acecdo do artigo 5.°, n.” 2, alinea b), da Diretiva 2008/7,
pelo que se deve considerar que fazem parte integrante de uma operacgao global do ponto de
vista da reunido de capitais, independentemente da questio de saber se sdo prestadas em
execucgdo de uma obrigacgdo legal ou voluntariamente (v., neste sentido, Acorddo de 22 de
dezembro de 2022, IM Gestdo de Ativos e o., C-656/21, EU:C:2022:1024, n.“s 31 e 35)."

Isto para dizer o seguinte: o objectivo ultimo da operacao prosseguida nos presentes autos é
uma reunido de capitais através da emissdo de papel comercial, facto de que ndo ha duvida.
E esta operacdo estd isenta de imposto de selo por assim o determinar o art2. 52., n2. 2, al. b)
da Directiva 2008/7/CE de 12 de Fevereiro de 2008 do Conselho da Unido Europeia, sem que
haja norma correspondente a nivel nacional.

O valor em causa - cerca de 83 000 000€ -, por ser avultado, tem de ser rodeado de especiais
garantias, em especial o seu financiamento, que, porém, ndo sao exigidas por lei, mas que a
pratica aconselha que se tenham e obtenham.

N3o havendo duvidas de que as garantias prestadas visam a obtencdo desse financiamento
pela emissdo de papel comercial para essa reunido de capitais, é evidente que uma
interpretacdo restritiva da palavra “inerentes”, implicaria que seria sempre exigido imposto
de selo.

Mas se se entender que as garantias prestadas visam garantir — passe a repeticdo — a emissao
de papel comercial, conferindo aos respectivos credores meios privilegiados para, em caso de
incumprimento, obterem de volta o que emprestaram, dividas também nao existem de que
essas garantias sdo inerentes aquela emissdao de papel comercial, pois sem elas o mais certo
é ndo se conseguir que alguém as adquira.

Portanto, a perspectiva formal que anteriormente adoptei ndo é a que favorece a actividade
econdmica e apesar de a isencdo ser um beneficio, logo uma excepcdo a regra geral da
tributacdo, tem de entender-se que essa ineréncia deve ser procurada na “operagdo global do
ponto de vista da reunido de capitais”, como refere o acérdao do TJUE.

Deste modo, essa ineréncia tem de ser interpretada de outra forma diversa da que adoptei
anteriormente, ou seja, essa ineréncia tem de ser entendida como condigcdo sine qua
non, para que de um ponto de vista pratico, a operacao de reunido de capitais se efective e
seja um sucesso, a bem da actividade econdmica.

Dai eu entender hoje e de forma mais ligada a materialidade da situacdo, que se consideram
garantias inerentes a operacao realizada de reunido de capitais aquelas que de um ponto de
vista econdmico a permitem, apesar de nao exigidas legalmente.

E que a lei ndo distingue entre as garantias legalmente obrigatdérias e aquelas que as partes
voluntariamente entenderam ser prestadas, interpretando a palavra inerentes como
significando apenas que essas garantias tenham uma ligacdo, uma conexdao com o acto

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

25.



I)caad

CENTRO DE ARBITRAGEM

ADMINISTRATIVA

garantido, independentemente de serem ou ndo legalmente exigidas. Face a esta falta de
distincdo legal e dentro do principio de interpretacdo das leis de que o intérprete ndo deve
distinguir onde o legislador ndo distinguiu, entendo que deve proceder a o PPA, com os
fundamentos que deixo expostos e porque entendo que a iseng¢do prevista no artigo 52., n2.
2. al. b) da diretiva 2008/7 deve ser interpretada de forma lata, assim se evitando estarmos a
discriminar para efeitos de tributacdo actos da mesma espécie e que visam satisfazer os
mesmos interesses em relacao clara, assim se cumprindo o principio da igualdade

Por isso, entendo que o presente PPA devia proceder.

Lisboa, 14 de Outubro de 2025

(José Joaquim Monteiro Sampaio e Nora)

Av.? Duque de Loulé n.° 72 A « 1050-091 LISBOA -+ 213189 027 / 217 653 423 (Chamada para a rede fixa nacional) ¢
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