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CENTRO DE ARBITRAGEM
ADMINISTRATIVA

CAAD: Arbitragem Tributaria
Processo n.°: 317/2025-T
Tema: IRS: A tributagcdo dos planos de atribuicdo de acbes a trabalhadores —

Rendimentos de Trabalho Dependente (Categoria A) — Vantagens

acessorias — ponto 7), da alinea b), do n.° 3, do artigo 2.° e alinea e), do n.°
4, do artigo 24.°, ambos do CIRS.

SUMARIO:

I. A atribuicdo de agbes a favor dos trabalhadores efetuada pela entidade patronal é
considerada um rendimento em espécie, qualificado como rendimento de trabalho

dependente (Categoria A) e, como tal, sujeito a tributagdo em sede de IRS.

Il. A alinea €) do n.° 4 do artigo 24.°, lida em conjunta com o ponto 7) da alinea b) do
n.° 3 do artigo 2.°, ambos do CIRS, ndao consagra uma presung¢ao ou uma ficgéo legal,
porquanto, o objeto de tributagéo €, concreta e objetivamente, o acréscimo patrimonial
correspondente a entrada, gratuita, de agdées no patrimonio do trabalhador.

lll. Ha que distinguir os rendimentos em espécie atribuidos aos trabalhadores, no caso
a atribuicao gratuita de agdes, qualificados como rendimentos de trabalho dependente
(Categoria A), dos dividendos que essas agdes possam gerar € das mais ou menos-
valias decorrentes da respetiva alienagao, que serdo rendimentos respetivamente da

Categoria E ou da Categoria G.

IV. Sendo gratuita a atribuicdo de acgdes, o rendimento atribuido em espécie
corresponde ao valor de mercado das ag¢des, na data da atribuicdo, considerando-se
como tal a data em que os Requerentes puderam dispor delas.
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DECISAO ARBITRAL
Relatério
A - Geral

A..., contribuinte com o numero de identificagdo fiscal (de ora em diante
“NIF”)..., e B..., contribuinte com o NIF ..., residentes na Rua ... n.° ..., Maia
(doravante abreviadamente “Primeiro Requerente”), relativamente as
declaragdes anuais do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares
(de ora em diante “IRS”) de 2021 e de 2022, que originaram, respetivamente,
as liquidacdes de IRS n.°s 2022... e 2023...;

C..., contribuinte com o NIF..., residente na Rua..., ..., Matosinhos (doravante
abreviadamente “Segundo Requerente”), relativamente as declaragdes
anuais do IRS de 2021 e de 2022, que originaram, respetivamente, as
liquidagdes de IRS n.°s 2023... e 2023..;

D..., contribuinte com o NIF ..., e E..., contribuinte com o NIF ..., residentes
na ..., .., .., Vila Nova de Gaia (doravante abreviadamente “Terceira
Requerente”), relativamente as declaragdes anuais do IRS de 2021 e de 2022,
que originaram, respetivamente, as liquidagdes de IRS n.°s 2022... e 2023...;

F..., contribuinte com o NIF ..., e G..., contribuinte com o NIF..., residentes na
Rua ... n.° ..., Maia (doravante abreviadamente “Quarto Requerente”),
relativamente as declaracbes anuais do IRS de 2021 e de 2022, que
originaram, respetivamente, as liquidag¢des de IRS n.°s 2022... e 2023..;

H..., contribuinte com o NIF..., e l..., contribuinte com o NIF..., residentes na
Rua..., n.° ..., ..., Santa Maria da Feira (doravante abreviadamente “Quinto
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Requerente”), relativamente as declaragdes anuais do IRS de 2021 e de 2022,

que originaram, respetivamente, as liquidagdes de IRS n.°s 2022... e 2023...;

conjuntamente designados como “Requerentes”, apresentaram, em
coligagéo, no dia 01.04.2025 um pedido de pronuncia arbitral (de ora em
diante “PPA”), ao abrigo na alinea a) n.° 1 do artigo 2.° e alinea a) don.° 1 do
artigo 10.° do Regime Juridico da Arbitragem Tributaria aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 10/2011, de 20 de janeiro (de ora em diante “RJAT”), que foi
aceite, visando em termos imediatos, a anulagao integral da decisdo de
indeferimento da Reclamacido Graciosa apresentada por aqueles contra os
atos de liquidagao de IRS acima referidos e, mediatamente, a declaragéo de
ilegalidade dos atos de liquidagéo referentes ao IRS de 2021 e 2022 supra
referidos dirigidos aos Requerentes.

Nos termos do disposto no n.° 1 do artigo 6.° e da alinea b) do n.° 1 do artigo
11.° do RJAT, o Conselho Deontolégico do Centro de Arbitragem
Administrativa (seguidamente “CAAD”) designou como arbitros os signatarios,
ndo tendo as partes, depois de devidamente notificadas, manifestado

oposicao a essa designagao.

Em conformidade com o preceituado na alinea c) do n.° 1 do artigo 11.° do
RJAT, o tribunal arbitral foi constituido a 11.06.2025.

No dia 12.06.2025 foi proferido despacho a notificar o dirigente maximo dos
servigos da Autoridade Tributaria e Aduaneira (de ora em diante “Requerida”
ou “AT”) para remeter ao Tribunal Arbitral copia do processo administrativo
que pudesse existir e, querendo, no prazo de 30 dias, apresentar resposta e

solicitar produgao de prova adicional.

A Requerida, no dia 01.09.2025, remeteu a sua resposta e copia do processo

administrativo.
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No mesmo dia 01.09.2025, a AT requereu a jungado da decisdo arbitral
prolatada no processo n.° 248/2023-T, do CAAD, pedido que foi deferido pelo
Tribunal Arbitral, tendo sido concedido aos Requerentes o prazo de 10 (dez)
dias, para, querendo, exercerem o respetivo contraditorio, direito esse que

nao exerceram.

Por despacho de 07.11.2025, o tribunal designou o dia 21.11.2025, pelas
14h30, para a reunido a que alude o artigo 18.°, do RJAT.

Por requerimento de 14.11.2025, os Requerentes deram conta da
indisponibilidade dos seus mandatarios para estarem presentes na diligéncia
na data agendada, solicitando, pois, o reagendamento da referida reuni&o.

Por despacho de 19.11.2025, o tribunal, tendo em conta esse requerimento
dos Requerentes, deu sem efeito a realizagédo da reunido a que alude o artigo
18.°, do RJAT, agendada para o dia 21.11.2025, pelas 14h30, e enunciou que
oportunamente seria agendada nova data para o efeito.

Por despacho de 03.12.2025, o tribunal, tendo em conta a tramitagao
processual, o periodo de férias judiciais e a desmarcagao — a pedido dos
Requerentes — da reunido a que alude o artigo 18.°, do RJAT, inicialmente
agendada para o dia 21.11.2025, e a necessidade de reagendar essa reuniao,
determinou a prorrogacdo do prazo para a prolagdo da decisdo por dois
meses, contados do respetivo termo, nos termos e para os efeitos do artigo
21.°,n.° 2, do RJAT, tendo sido fixado o dia 11.02.2026 como data-limite para

a prolacao da decisdo arbitral.

No dia 16.01.2026, foi proferido o seguinte despacho:

“Compulsados os autos e atenta a tramitacdo processual, verifica-se que,
apesar dos esforgos desenvolvidos pelos arbitros do Tribunal Arbitral, néo foi
possivel, até a presente data, realizar a reunido prevista no artigo 18.°, do
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RJAT. Em consequéncia, nhdo se mostra viavel a prolacdo da deciséo arbitral
dentro do prazo de arbitragem. Assim, ao abrigo do disposto no artigo 21.°,
n.° 2, do RJAT, determina-se a prorrogagdo do prazo de arbitragem por dois
meses, contados do respetivo termo, fixando-se como data-limite para a
prolacdo da decisdo arbitral o dia 11 de Abril de 2026".

1.12. Por despacho de 03.02.2026, o tribunal designou o dia 23.02.2025, pelas
14h30, para a reunido a que alude o artigo 18.°, do RJAT.

1.13. Por requerimento de 19.02.2026, os Requerentes solicitaram a substituicao
da testemunha arrolada, J..., pela testemunha K..., pedido que, por despacho
do mesmo dia, foi deferido pelo tribunal.

1.14. Nodia 23.02.2025, pelas 14h30, teve lugar a reunido a que alude o artigo 18.°,
do RJAT. Os Requerentes prescindiram das declaragdes de parte de todos os
Requerentes, com excecao da Terceira Requerente, que foi inquirida, tendo
sido igualmente ouvido a testemunha K..., tendo sido dado prazo de 15
(quinze) dias para as Partes apresentarem, em simultaneo, alegagoes.

1.15. Ambas as Partes apresentaram alegagdes, que corroboram as posigdes que
haviam sido ja expendidas nos articulados por si apresentados.

B - Posicao dos Requerentes

A posicédo dos Requerentes é, em sintese, a seguinte:

1.16. Os Requerentes, a data dos factos, eram trabalhadores da L..., Unipessoal
Lda. (de ora em diante “L...”), sociedade integrante do Grupo M..., que contava

entdo com mais de cinco mil colaboradores a nivel global’.

" Em rigor, apenas A..., C..., D..., F... e H... tinham uma relagéo laboral com a L..., pelo que o uso da
expressao “Requerentes”, no contexto da remuneracéo laboral, abarca tdo somente os trabalhadores.

5.
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Como forma de reconhecimento do esfor¢o dos seus trabalhadores, no ambito
da respetiva politica de recursos humanos aplicavel a nivel global, para além
da retribuicdo mensal (salario) e de outras componentes (como o subsidio de
alimentacao) devidas por for¢a da relagao laboral, o Grupo L... instituiu um
Plano de Atribuigdo de A¢des global (doravante, abreviadamente, o “Plano”).

O Plano era aplicavel a todos os trabalhadores da N..., independentemente

da categoria profissional ou posi¢do que ocupavam na respetiva estrutura.

Desde 21.09.2018, o Grupo M... estava cotado na Bolsa de Nova lorque (New
York Stock Exchange), tendo sido a primeira empresa tecnoldgica de raiz

portuguesa a estrear-se em Wall Street.

As acgdes atribuidas aos trabalhadores da L... ndo eram as da L..., mas as da
sua sociedade-mé&e cotada na New York Stock Exchange, a saber, a N...
Limited, e residente, para efeitos fiscais, no Reino Unido.

O Plano implicava varias fases, sendo a primeira a atribuicdo aos
trabalhadores, ndo de agdes, mas de um certo numero de Unidades de A¢des
Restritas (de ora em diante “UAR”) da N... Limited, representando cada UAR
o direito a receber, no futuro, mediante a verificagcdo de determinados
requisitos, nomeadamente a permanéncia do trabalhador nos quadros da L...
durante um periodo pré-estabelecido, uma Acao Ordinaria de Classe A da
N....

A cada um dos trabalhadores era entregue um dossier composto pelo “Aviso
de Atribuicdo de Unidades de Ac¢bes Restritas”, em que era comunicado o
namero de UAR atribuidas ao trabalhador, pelo “Anexo A’ (“Datas de
Aquisigao”), com o calendario que fixa os momentos em que o direito futuro
(incorporado nas UAR), se ira materializar, ou seja, quando as Acgodes
Ordinarias de Classe A da N... Limited (doravante, abreviadamente, as
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e pelo “Anexo B” (“Contrato de Unidades de Ag¢des Restritas”).

O trabalhador apenas tera direito a converter as UAR em Agdes no final de
cada um dos quatro anos seguintes a “Data de Atribuicdo” se mantiver ai o

seu vinculo laboral com a L... .

A “Data de Atribuigcdo” (adesao ao Plano) ocorreu no final do ano de 2018
quanto aos trabalhadores que tinham vinculo laboral com a L... nessa data e,
os trabalhadores contratados posteriormente, a atribuicdo do Plano ocorreu

no momento da sua contratacio.

A cada ano, podia ser atribuido ao trabalhador um novo plano que lhe conferia
o direito a receber novas UAR.

Aos trabalhadores que mantivessem vinculo laboral no final de cada um dos
quatro anos seguintes a “Data de Atribuigdo” (adesao ao Plano), era atribuida
a proporcgao de 25% das A¢des incorporadas no total das UAR que lhe haviam

sido comunicadas.

Os trabalhadores apenas podiam proceder a venda das Acbes na
denominada “Janela de Negociag&o”, o que se devia a exigéncias regulatorias
(em especial por estarem admitidas a negociagdo em bolsa) e a politica de

tolerancia zero em relagdo ao abuso de informagdes privilegiadas.

Mesmo nestes periodos, o Grupo M... podia determinar a suspensao da
negociacdo das Agdes detidas por trabalhadores que tivessem informagdes

privilegiadas, ainda n&o divulgadas ao publico.

O trabalhador poderia alienar as A¢bes dentro de uma “Janela de Negociagdo”

através de uma plataforma corporativa.
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Em 2021, houve um total de 55 dias de negociagcdo, com uma “Janela de

Negociacdo” em cada trimestre.

Em 2022, houve um total de 40 dias de negociagdo, com uma “Janela de

Negociagcdo” em cada trimestre.

O valor das Ag¢des atingiu o seu valor maximo de $73,35 a 19.02.2021, tendo-

Ihe antecedido um periodo de ascenséo iniciado no ultimo trimestre de 2020.

ApOs esta data, o valor das Agbes comegou a cair, em particular a partir de
meados de fevereiro de 2021, ndo tendo atingido valores sequer proximos
daquele maximo, tendo acabado por perder todo o seu valor, e atingiriam uma

cotagao inferior a cinquenta céntimos.

Foi anunciada a venda do Grupo M... e a necessaria saida de bolsa da N...
Limited neste contexto, o que implicou a extincdo das Ac¢des atribuidas aos
trabalhadores ora em causa.

Aos Requerentes, trabalhadores portadores de A¢des da N... Limited, foi-lhes
retirado o (ja muito limitado) poder dispositivo sobre essas A¢des, ndao as
podendo vender nem por um céntimo que fosse em qualquer mercado
secundario (outros investidores nao trabalhadores puderam, apesar de

reduzidas a céntimos, vender as Agdes em mercado secundario).

Essa perda foi total, absoluta, ndo estando coberta por qualquer tipo de

garantia, nem foi objeto de compensacéao de qualquer forma.
A N... Limited nunca distribuiu dividendos.

A A... ndo deduziu em 2021 e 2022 (ou em qualquer periodo de tributagéo
desde a criagao do Plano) qualquer gasto em IRC relativo as Ag¢bes atribuidas

aos trabalhadores.
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1.39. A A... apurou o valor a declarar nos momentos estabelecidos a luz da alinea
e) do n.° 4 do artigo 24.° do CIRS:

a)

Na data de aquisicdo/vesting date, caso nao existissem, nesse
momento, restricdbes a transmissibilidade das Ac¢bes, 0 que acontecia
caso o vesting coincidisse com uma “Janela de Negociagdo”; nestes
casos, o valor de cada Ag¢ao da N... Limited a considerar para efeitos
daquela comunicacdo do rendimento do trabalho seria aquele que
correspondesse a cotagao no primeiro dia dessa janela;

Na primeira data em que o trabalhador pudesse transacionar as Agoes,
guando no momento da aquisicao/vesting nao podia fazé-lo; neste caso,
o valor de cada Acao da N... Limited considerado era aquele que
correspondesse a cotacdo por referéncia a primeira data em que o
trabalhador podia transacionar as A¢des e que coincidiria também com

uma “Janela de Negociagéo”.

1.40. Em 2021 e 2022, os Requerentes auferiram rendimentos de Categoria A,

pagos pela L..., sujeitos a retengdo na fonte (grosso modo, salarios e

subsidios de férias e Natal), aos quais, para efeitos do IRS, se somou o valor

das Agdes da N... Limited que ndo foi sujeito a retengc&o na fonte.

1.41. O Primeiro Requerente recebeu:

a)

Em 2021: 475 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagcéo
de 18 de maio e 934 Ac¢des que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacado de 1 de dezembro;

Em 2022: 475 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagéo
de 1 de margo, 4414 Agdes que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacao de 2 de setembro e 3932 Acbes que foram tributadas tendo por

referéncia a cotacao de 2 de dezembro.

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



1.42.

1.43.

1.44.

1.45.

1.46.

K)cCcaa

TRO DE ARBITRAGEM

ADMINISTRATIVA

Para além de sujeito as restricbes de venda gerais aplicaveis aos
trabalhadores (apenas podia vender nas “Janelas de Negociagdo” acima
elencadas), o Primeiro Requerente esteve ainda impedido de proceder a
alienacgao de Agdes no periodo compreendido entre 28 de janeiro e 17 de maio
de 2021, n&o tendo procedido a venda de quaisquer A¢des nos anos de 2021
e 2022.

O Segundo Requerente recebeu:

a) Em2021:505 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 18 de maio e 1590 Acdes que foram tributadas tendo por referéncia
a cotacao de 30 de agosto de 2022;

b) Em 2022: 504 Agdes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 30 de agosto; 5443 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia

a cotacao de 2 de dezembro.

O Segundo Requerente esteve também impedido de proceder a venda de
Acdes durante margo de 2021, e no periodo compreendido entre novembro
de 2021 até agosto de 2022, nao tendo procedido a venda de quaisquer Agdes
nos anos de 2021 e 2022.

A Terceira Requerente recebeu:

a) Em2021: 545 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 2 de marcgo;

b) Em 2022: 1844 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacdo de 30 de agosto; 3840 Agbes que foram tributadas tendo por
referéncia a cotacdo de 2 de setembro e 3715 Agdes que foram
tributadas tendo por referéncia a cotacao de 2 de dezembro.

Para além de estar sujeita as restricdes de venda gerais aplicaveis aos
trabalhadores (apenas podia vender nas “Janelas de Negociagao”), a Terceira

www.caad.org.pt geral@caad.org.pt
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Requerente esteve impedida de proceder a alienacdo destas Acdes no

periodo compreendido entre de 17 novembro 2021 a 24 agosto 2022, n&o

tendo procedido a venda de quaisquer A¢des nos anos de 2021 e 2022.

O Quarto Requerente recebeu:

a) Em 2021: 1681 Agdes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacao de 1 de dezembro;

b) Em 2022: 300 Agbes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacao de 6 de setembro e 2269 Ac¢des que foram tributadas tendo por

referéncia a cotacao de 2 de dezembro.

O Quarto Requerente s6 esteve sujeito as restricdes de venda gerais
aplicaveis aos trabalhadores (apenas podia vender nas “Janelas de
Negociagdo”), tendo procedido a venda de algumas Agdes nos anos de 2021
e 2022.

O Quinto Requerente recebeu:

a) Em 2021: 351 Agbes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacdo de 2 de margo e 929 Acgdes, que foram que foram tributadas
tendo por referéncia a cotacdo de 1 de dezembro;

b) Em 2022: 351 Agbes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacdo de 1 de marco; 1018 Acgdes, que foram tributadas tendo por
referéncia a cotacdo de 6 de setembro e 2313 Acgdes, que foram

tributadas tendo por referéncia a cotacao de 2 de dezembro.

O Quinto Requerente sO esteve sujeito as restricbes de venda gerais
aplicaveis aos trabalhadores (apenas podia vender nas “Janelas de
Negociagdo”), nao tendo procedido a venda de quaisquer Agdes nos anos de
2021 e 2022.
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Para além dos valores relacionados com as Agdes n&o terem gerado qualquer
rendimento real e efetivo para os Requerentes, agravou ainda a tributagéo
sobre o0s respetivos salarios (a taxa efetiva final do IRS foi superior
precisamente por se somar o valor declarado relacionado com as Agdes).

Os Requerentes, apesar de nao terem vendido todas ou grande parte das
Acdes, viram o valor correspondente as mesmas ser tributado em IRS, nos
anos de 2021 e 2022, enquanto rendimento do trabalho (Categoria A), as

taxas gerais e progressivas do IRS previstas no artigo 68.°, do CIRS.

Os Requerentes viram o valor atribuido as Agdes ser sujeito a tributagao,
como rendimento do trabalho (Categoria A) mesmo ndo tendo realizado
qualquer liquidez (ou uma liquidez nao correspondente a realidade tributada)
e independentemente do valor das Agdes que estavam a desvalorizar-se a
grande velocidade, até terem perdido todo o seu valor em 2023.

Por for¢a do disposto na subalinea 7) da alinea b) do n. ° 3 do artigo 2.° do
CIRS, os “ganhos” decorrentes de planos de atribuicdo de a¢cdes devem ser
enquadrados, para efeitos de determinacdo do IRS, como rendimento do
trabalho dependente (Categoria A).

O modo como se opera a sujei¢gao a imposto resulta da conjugagéo desta
ultima norma com os preceitos constantes das varias alineas do n.° 4 do artigo

24.° do CIRS, em especial a alinea e).

Apesar de iniqua e inconstitucional se interpretada como constituindo uma
regra incondicional e imperativa, a verdade € que da alinea e) do referido
preceito decorre literalmente, para o caso sob analise, que o “ganho” derivado
do Plano se considera obtido no momento em que os trabalhadores se

encontram plenamente investidos nos direitos emergentes das Agdes, ou

www.caad.org.pt geral@caad.org.pt
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seja, a partir do momento em que podem exercer livremente os direitos
associados as Acdes.

O rendimento tributavel resulta da diferencga positiva entre o valor de mercado
naquela data e o que eventualmente haja sido pago pelo trabalhador para a

aquisicao das Acgoes.

N&o estando previsto prego a pagar pelas Agdes por parte do trabalhador, o
rendimento tributavel € determinado apenas pelo valor da cotagao das Acgdes.

Os Requerentes sofreram a tributagdo de um rendimento meramente
potencial sem que tenham tido um ingresso, no seu patrimoénio, oriundo de um

ganho real.

A lei de autorizacéo legislativa n.° 106/88, de 17 de setembro, que esta na
genese do CIRS, expressa o cuidado a ter com a tributagcdo do trabalho
dependente que é o sustento familiar exclusivo da generalidade das familias
em Portugal e o n.° 4 do seu artigo 4.° estipula que “[0] imposto incidira sobre

o rendimento efectivo dos contribuintes”.

O Tribunal Constitucional afirma mesmo, na decisdo sumaria n.° 284/06, de
05.06.2006, que “o Governo estava autorizado a definir os rendimentos que
devem considerar-se como rendimentos do trabalho, estando limitado na sua
fixacdo apenas pela possibilidade de os rendimentos deverem chegar a
titularidade dos sujeitos passivos em virtude da prestacdo de trabalho e
representarem para quem os aufere um rendimento efectivo e ndo meramente

aparente”.

O artigo 2.°, do CIRS, define a incidéncia objetiva destes rendimentos
enquanto rendimentos do trabalho dependente (Categoria A) e as normas do
n.° 4 do artigo 24.° do mesmo Cdédigo estabelecem o momento em que adquire

relevancia, para efeitos fiscais, um rendimento, e como se determina o
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rendimento coletavel, constituindo no caso presente uma ficgéo legal, porque
o legislador decidiu que um ganho meramente potencial (um trabalhador
apenas investido nos direitos sobre agdes da sociedade) deveria ser tratado
como um rendimento efetivo do trabalho ao qual subjaz um pagamento em
dinheiro, e sujeitou-o as mesmas regras de tributagdo, sendo certo que
enquanto as agbes n&o forem vendidas ndo ha um aumento do poder

aquisitivo e da capacidade contributiva do sujeito passivo.

Quer esteja em causa uma ficgdo ou uma presungao legal, a jurisprudéncia
dos tribunais superiores e do Tribunal Constitucional subsume ambas as
técnicas legislativas a proibicdo de presungdes inilidiveis ditada pelo artigo
73.° da Lei Geral Tributaria (de ora em diante “LGT”), o que significa que
sempre que o sujeito passivo seja confrontado com uma presungéo contida
numa norma de incidéncia tributaria, deve ser-lhe permitida a prova de que o
rendimento presumido ou ficcionado ndo correspondeu a um rendimento real,
afastando, por esta via, a tributacdo de um rendimento inexistente e nao

revelador de uma capacidade contributiva acrescida.

Os Requerentes nao alienaram as Agdes em 2021 e 2022 porque pretendiam
manter-se acionistas, mas viram-se confrontados com um imposto sobre um

rendimento que n&o receberam.

A mera detencdo de agdes ndo pode consubstanciar, per se, um facto
tributario e uma medida de valor ndo sujeita a prova do contrario, no dominio
da tributacdo do trabalho, muito menos no dominio de atribuicdo de agdes
cotadas em bolsa.

Os proventos, a existirem, serao meramente potenciais, a menos que ocorra
uma venda ou uma distribuigdo de dividendos (na situagao vertente, repise-

se, n&o ocorreu), que serao sempre tributadas como tal.
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A alinea e) do n.° 4 do artigo 24.° do CIRS, lida em conjunto o ponto 7) da
alinea b) do n.° 3 do artigo 2.° do mesmo Cddigo, consagra uma presungao,
necessariamente ilidivel, que os Requerentes, em concreto, afastaram, e,
portanto, provaram nao ter tido um rendimento real ou equivalente aquele que

foi sujeito a tributagdo nos periodos de 2021 e 2022.

Mesmo que ndo se concorde com a possibilidade de ilisdo da aludida
presungdo (ou ficgdo), que conduziria a que os Requerentes fossem
tributados pela diferenga entre o valor de cotagao das Agdes e o valor (nulo)
que pagaram para as deter, sempre sera manifesto que a tributacdo que
incidiu sobre os Requerentes € contraria a Constituicdo da Republica
Portuguesa, por violagdo dos principios da igualdade tributaria e da
capacidade contributiva, consagrados nos seus artigos 13.°, n.° 1, 103.° e
104.°.

Acresce que as Ag¢des atribuidas aos Requerentes, enquanto trabalhadores
da L..., foram-lhes retiradas, sem qualquer compensacao ou possibilidade de
comercializacdo das A¢des nem que por um céntimo fosse, devendo aos
Requerentes ser reconhecida a deducado das perdas relacionadas com a
desvalorizagdo das Acdes enquanto estas permaneceram na sua esfera
patrimonial (ie., até a alienagao e ou “retirada” no final de 2023), sob pena de
se violar o principio da igualdade tributaria (horizontal) emanado do artigo 13.°,
da Constituicdo da Republica Portuguesa.

Se se ficciona que o trabalhador teve um rendimento real quando pdde
transacionar e foi tributado nessa base, entdo, sabendo-se que ele ndo
recebeu esse rendimento — que n&o deixa de ser potencial até a venda efetiva
— tem de igualmente considerar-se que a desvalorizagdo experimentada
ulteriormente configura uma perda dedutivel aos proprios rendimentos da

categoria A e ndo uma menos-valia dedutivel a futuras mais-valias.
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Os Requerentes, ndo se conformando com os atos de liquidagao ora em crise,
apresentaram Reclamacdo Graciosa, em que contestaram as suas
liquidagdes de IRS de 2021 e 2022, na parte em que foi tributado, como
rendimento do trabalho (Categoria A), o valor reportado como referente a
acgdes atribuidas, por forca de um plano de ag¢des, pela entidade patronal nos
termos do artigo 24.° do CIRS.

C - Posicao da Requerida

Por seu turno, a posigao da Requerida é, em sintese, a seguinte:

1.72.

1.73.

1.74.

1.75.

Resulta da alinea e) do n.° 4 do artigo 24.° (“Rendimentos em espécie”) e do
ponto 7) da alinea b) do n.° 3 do artigo 2.°, ambos do CIRS que a atribuicéo
das acdes em beneficio dos trabalhadores efetuada pela entidade patronal é
considerado um rendimento em espécie, qualificado como rendimento de

trabalho dependente e, como tal, sujeito a tributacdo em sede de IRS.

Sendo uma atribui¢cdo gratuita de Agdes e considerando que os Requerentes
estdo investidos do poder de disposicdo das Ag¢des no primeiro dia das
“‘Janelas de Negociagao”, entende-se que a entidade patronal comunicou
corretamente a AT a atribuicdo das Acgdes aos Requerentes, seus
trabalhadores, no valor da cotagdo de cada agao naquela data.

O Primeiro, Segundo, Terceiro e o Quinto Requerentes n&o venderam, por
opg¢ao, quaisquer acgdes, tendo apenas o Quarto Requerente alienado
algumas das agdes que lhe foram atribuidas, tendo sido tributado em sede de
IRS pela respetiva mais-valia.

O figurino de tributagéo escolhido pelo legislador ndo assenta exclusivamente
nos fluxos monetarios, contemplando, nomeadamente, os acréscimos

patrimoniais que se traduzem em pagamentos em espécie.
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Para os Requerentes — erradamente — o IRS visa exclusivamente tributar os
acréscimos patrimoniais que tenham tradugdo num aumento liquido dos
meios monetarios do seu titular [ou, no caso, dos “fringe benefits” (que nao

sejam atribuicao de agdes) no aproveitamento de um bem].

No caso vertente, o objeto de tributacdo €&, concreta e objetivamente, o
acréscimo patrimonial correspondente a entrada, gratuita, de ag¢des no
patriménio do trabalhador.

Estando prevista a sujeicdo a IRS de rendimentos, quer em dinheiro, quer em
espécie, ndo pode, por via da atribuicdo de rendimentos em espécie aos
trabalhadores, afastar-se a qualificagéo dos bens ou direitos adquiridos como
rendimento de trabalho dependente.

As Ac¢des podem gerar dividendos e valorizar ou desvalorizar, com o decurso

do tempo.

Mas a gestdo dessas Ag¢des e a potencializagdo do ganho gerado com as
mesmas decorre de uma decisao do trabalhador no sentido de vender ou ndo,
e quando, as A¢des que |he foram atribuidas gratuitamente.

Contudo, os dividendos ou as eventuais mais-valias (ou menos-valias) que 0s
trabalhadores venham a obter posteriormente ja ndo sdo rendimentos do
trabalho, s&o, sim, rendimentos respetivamente da Categoria E ou da

Categoria G.

No caso em aprego, sendo a atribuigdo das A¢des gratuita, o rendimento
atribuido em espécie corresponde ao valor de mercado das Ag¢des, na data
da atribuicdo, considerando-se como tal a data em que os Requerentes
puderam dispor delas - ou, como no caso em apre¢o, no momento em que 0s
trabalhadores s&o plenamente investidos dos direitos inerentes aqueles

valores ou direitos.
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A tributagdo dos planos de atribuicdo de agdes € uma opgéo do legislador
ordinario que visa precisamente assegurar o cumprimento do principio da

igualdade tributaria.

D — Conclusao do Relatério e Saneamento

O tribunal arbitral foi reqularmente constituido.

O tribunal arbitral € materialmente competente para apreciar o pedido de
declaracéo de ilegalidade de atos de liquidagdo de impostos, nos termos do
disposto nos artigos 2.°, n.° 1, alinea a), do RJAT.

As Partes gozam de personalidade e capacidade judiciarias, tém legitimidade
processual nos termos do artigo 4.°, e do n.° 2 do artigo 10.° do RJAT, e do
artigo 1.°, da Portaria n.° 112-A/2011, de 22 de margo, estdo regularmente

representadas, ndo padecendo o processo de qualquer nulidade.

A cumulagéo de pedidos e a coligagao de autores € admissivel, ao abrigo do
disposto no n.° 1 do artigo 3.° do RJAT, uma vez que nos presentes autos esta
em causa, relativamente a todos eles, a apreciagdo das mesmas
circunstancias de facto e a interpretagao e aplicagdo dos mesmos principios
ou regras de direito.

Matéria de facto

Fundamentagao da fixagao da matéria de facto

Relativamente a matéria de facto, o Tribunal ndo tem de pronunciar-se sobre tudo

quanto é alegado pelas partes, cabendo-lhe, antes, o dever de selecionar os factos

gue se mostrem relevantes para a prolacédo da decisao, identificando os factos que se
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consideram provados e 0s que, por seu turno, ndo se acham demonstrados, conforme
artigo 123.°, n.° 2, do Cdédigo de Procedimento e de Processo Tributario (de ora em
diante “CPPT”), e artigo 607.°, n.°s 3 e 4, do Cddigo de Processo Civil (de ora em
diante “CPC”), aplicaveis por forga do artigo 29.°, n.° 1, alineas a) e e), do RJAT.

Assim, os factos que importam para a decisdo sdo apurados em funcdo da sua
relevancia juridica, a qual é definida tendo em conta as varias solugdes plausiveis das
questdes de Direito para o objecto do litigio (artigo 596.°, do CPC, aplicavel ex vi artigo
29.°,n.° 1, alinea e), do RJAT).

Os factos foram dados como provados com base nos documentos juntos aos autos
pelas Partes, nas posi¢cdes que assumiram nos articulados por si apresentados e nos
depoimentos da testemunha e da Terceira Requerente. Tais depoimentos foram
analisados e valorados pelo Tribunal Arbitral a luz dos critérios da experiéncia e da
normalidade e em linha com o principio da livre apreciacdo dos factos, conforme
decorre do artigo 16.°, alinea €), do RJAT, e do artigo 607.%, n.°s 4 e 5, do CPC,
aplicavel ex vi artigo 29.°, n.° 1, alinea e), do RJAT.

N&o se deram como provadas nem como n&o provadas alegagdes feitas pelas partes,
e apresentadas como factos, consistentes em afirmacdes estritamente conclusivas,

insusceptiveis de prova e cuja veracidade se tera de aferir em relagdo a concreta

matéria de facto consolidada.

2.2. Factos provados

Com interesse para a prolagédo da presente deciséo arbitral, mostram-se provados os
seguintes factos:
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2.2.1. Os Requerentes encontravam-se, a data dos factos, numa relagao laboral com

2.2.2.

2.2.3.

2.24.

2.2.5.

aL..., sociedade com sede na Rua ... n.° ..., ...-..., ..., integrada num grupo
internacional de sociedades, o Grupo M..., cuja actividade econdmica

consistia no comércio online de artigos de moda de luxo (facto ndo controvertido).

A L... previa, a data dos factos, a titulo de incentivo, a atribuicdo de acdes
representativas do capital social da N... Limited, sociedade residente, para
efeitos fiscais, no Reino Unido, ao abrigo do Plano, a todos os seus
trabalhadores com contrato de trabalho sem termo (sem qualquer excegao)
independentemente das fungcdes que exercessem na empresa (doc. 23, junto

aos autos com o PPA).

As acdes representativas da N... Limited, residente, para efeitos fiscais, no
Reino Unido, desde 21.09.2018 até dezembro de 2023, estavam admitidas a
negociagcdo na Bolsa de Nova lorque (New York Stock Exchange) (factos

notodrios e ndo controvertidos?).

A atribuicdo das Ag¢des era uma remuneragdo em espécie, ou seja, uma
componente retributiva dos trabalhadores e funcionava como prémio de

desempenho atenta a avaliacdo (depoimento da testemunha e da Terceira
Requerente).

No caso dos Requerentes, a adesdo ao Plano era voluntaria, no sentido em
que nao era obrigatorio participar no Plano e consequentemente receber as
Acdes que lhes fossem atribuidas e n&o recebé-las significava prescindir da
remuneragao variavel, pois ndo podiam trocar as Agdes por um pagamento

em dinheiro (depoimento da testemunha e da Terceira Requerente).

2 N... estreia-se na bolsa de Nova lorque - Expresso e NYSE vai retirar N... da bolsa. Acdes ja ndo

voltam a negociar - Bolsa - Jornal de Negdcios
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Neste plano, no momento inicial, era atribuido aos trabalhadores um certo
numero de UAR da N... Limited, que dariam direito a receber, no futuro, uma
Acédo da N... Limited (doc. 23, junto aos autos com o PPA).

Aos trabalhadores era entregue um aviso respeitante a estas agdes onde se
incluia 0 “Anexo A” correspondente a um calendario que definia os momentos
em que o direito futuro (incorporado nas UAR), se iria materializar, ou seja,
quando as Acgbes da N... Limited seriam efetivamente atribuidas aos
trabalhadores ao abrigo do Plano, o “Anexo B”- Contrato de Unidades de
Acdes Restritas” e um “Anexo C - Disposi¢cbes Especiais para Unidades de
Acdes Restritas para Titulares Fora dos Estados Unidos” (doc. 23, junto aos autos
com o PPA).

O calendario constante do “Anexo B’ previa que aos trabalhadores que
mantivessem vinculo laboral no final de cada um dos quatro anos seguintes a
“Data de Atribuicao” (adesao ao Plano), era atribuida a proporgao de 25% das
Acdes incorporadas no total das UAR que lhe tivessem sido comunicadas,
estipulando-se nesse mesmo Anexo B que o “Titular reconhece ser o

responsavel ultimo por todos os impostos devidos em relagédo as UARS” (doc.

23, junto aos autos com o PPA).

2.2.9. A L... emitiu uma “Politica sobre o Abuso de Informagbes Privilegiadas (Insider

Trading)” que instituia o seguinte:

“Os O... apenas poderdo comprar, vender ou de outra forma transferir valores
mobiliarios durante uma janela de negociacdo. Uma janela de negociagéo é
um periodo que se inicia com a abertura da bolsa de valores no segundo dia
de negociagbes apos o dia em que a L... divulga publicamente os resultados
financeiros anuais, semestrais e trimestrais e termina no (i) 7° dia do terceiro
més de cada trimestre fiscal e (ij) 30° dia apés a abertura da janela de

negociagdo, o que ocorrer primeiro” (doc. 23, junto aos autos com o PPA).
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Alguns trabalhadores, por exigéncias regulatorias (em especial por estarem as
Acdes admitidas a negociagdo em bolsa) associadas a uma politica de
“tolerancia zero” em relagdo ao abuso de informagdes privilegiadas, nao
podiam vender as suas Ag¢bes durante todo o periodo das “Janelas de

Negociacdo” (docs. 23 e 24, juntos aos autos com o PPA).

Através da plataforma interna Shareworks, os trabalhadores da L... podiam
alienar as Ag¢des, dentro de uma “Janela de Negociagdo” (doc. 23, junto aos autos
com o PPA).

Em 2021, existiram as seguintes quatro “Janelas de Negociagdo™: entre 2 de
margo e 5 de margo (4 dias); entre 18 de maio e 7 de junho (21 dias); entre
24 de agosto e 7 de setembro (15 dias) e entre 23 de novembro e 7 de
dezembro (15 dias), num total de 55 dias de negociagao (doc. 25, junto aos autos
com o PPA).

Em 2022, existiram as seguintes quatro “Janela de Negociagdo™: entre 1 de
margo e 7 de margo (7 dias); entre 31 de maio a 7 de junho (8 dias); entre 30
de agosto a 7 de setembro (9 dias); entre 22 de novembro e 7 de dezembro
(16 dias), num total de 40 dias de negociagao (doc. 26, junto aos autos com o PPA).
O valor atribuido a cada Acdo e declarado para efeitos do IRS dos
trabalhadores é determinado consoante o valor da A¢do no primeiro dia da
“Janela de Negocia¢do” (artigos 71.°, 73.° e 80.° do PPA e artigos 13.°, 45.° e 57.° da

Resposta).

Em 2021 e 2022, os Requerentes ndo receberam quaisquer dividendos
relativamente as Ag¢des que |hes foram atribuidas (depoimento da Terceira

Requerente).

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

22.



K)cCcaa

NTRO DE ARBITRAGEM

ADMINISTRATIVA

2.2.16. A L... comunicou aos servigos da AT ter o Primeiro Requerente auferido,
enquanto rendimento do trabalho dependente (Categoria A) relacionado com
a atribuicdo de Ag¢des da N... Limited, o valor de € 44.449,63 relativamente a
2021 e € 67.695,57 relativamente a 2022, por ter recebido:

a) Em2021:475 Agdes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 18 de maio e 934 Ac¢des que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacao de 1 de dezembro;

b) Em 2022: 475 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 1 de marcgo, 4414 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacao de 2 de setembro e 3932 Acbes que foram tributadas tendo por
referéncia a cotacao de 2 de dezembro.

Em suma:
Data aquisi¢éo (vesting date): 01/02/2021 01/12/2021  01/02/2022 01/09/2022 02/12/2022
N° de agdes: 475 934 475 4414 3932
Cotagéo da agéo no dia: 32,99€ 30,44€ 15,41€ 9,17€ 5,10€
Valor atribuido: 15.668,78€ 28.430,21€ 7.319,48€ 40.466,78€ 20.058,77€

Valor total declarado de 2021: 44.449,63€
Valor total declarado de 2022: 67.695,57€

(docs. 1 e 2 e Quadro A do doc. 30, juntos aos autos com o PPA).

2.2.17. O Primeiro Requerente esteve impedido de proceder a alienacao de A¢des no
periodo compreendido entre 28.01.2021 e 17.05.2021 (artigo 84.° do PPA, facto

nao controvertido).

2.2.18. O primeiro Requerente nao procedeu a venda de quaisquer Acdes nos anos
de 2021 e 2022 (artigo 85.° do PPA, facto ndo controvertido).

2.2.19. A L... comunicou aos servigos da AT ter o Segundo Requerente auferido,
enquanto rendimento do trabalho dependente (Categoria A) relacionado com
a atribuicdo de Ag¢des da N... Limited, o valor de € 16.748,16 relativamente a
2021 e € 47.806,58 relativamente a 2022, por ter recebido:
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a) Em2021:505 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 18 de maio e 1590 Acdes que foram tributadas tendo por referéncia
a cotacao de 30.08.2022;

b) Em 2022: 504 Agdes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 30 de agosto; 5443 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia

a cotacao de 2 de dezembro.

Em suma:

Data aquisi¢éo (vesting date): 01/02/2021 01/02/2022 01/12/2022
N° de agdes: 505 2094 5443
Cotacgao da agédo no dia: 32,99€ 10,34€ 5,10€
Valor atribuido: 16.658,39€ 21.662,07€ 27.767,01€

Valor total declarado de 2021: 16.748,16€
Valor total declarado de 2022: 47.806,58€

(docs. 5 e 6 e Quadro A do doc. 31, juntos aos autos com o PPA).

2.2.20.

2.2.21.

2.2.22.

O Segundo Requerente esteve impedido de proceder a venda de Agdes
durante margo de 2021, e no periodo compreendido entre novembro de 2021

e agosto de 2022 (artigo 88.° do PPA, facto ndo controvertido).

O Segundo Requerente ndo procedeu a venda de quaisquer A¢gdes nos anos
de 2021 e 2022 (artigo 89.° do PPA, facto ndo controvertido).

A L... comunicou aos servigos da AT ter a Terceira Requerente auferido,

enquanto rendimento do trabalho dependente (Categoria A) relacionado com

a atribuicdo de Ag¢des da N... Limited, o valor de € 20.909,25 relativamente a

2021 e € 72.555,40 relativamente a 2022, por ter recebido:

a) Em2021: 545 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a cotagao
de 2 de marcgo;

b) Em 2022: 1844 Agbes que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacdo de 30 de agosto; 3840 Agbes que foram tributadas tendo por
referéncia a cotacdo de 2 de setembro e 3715 Agdes que foram

tributadas tendo por referéncia a cotacao de 2 de dezembro.
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Em suma:

Data aquisigéo (vesting date): 01/07/2021 01/02/2022  01/09/2022 02/12/2022
N° de agdes: 545 1844 3840 3715
Cotagéo da agéo no dia: 38,37€ 10,34€ 9,17€ 5,10€
Valor atribuido: 20.909,00€ 19.075,87€ 35.204,45€ 18.951,76€

Valor total declarado de 2021: 20.909,25€
Valor total declarado de 2022: 72.555,40€

(docs. 9 e 10 e Quadro A do doc. 321, juntos aos autos com o PPA).

2.2.23. A Terceira Requerente esteve impedida de proceder a venda de A¢des durante

o periodo compreendido entre de 17 novembro 2021 a 24 agosto 2022 (artigo
92.° do PPA).

2.2.24. A Terceira Requerente ndo procedeu a venda de quaisquer A¢des nos anos

2.2.25.

de 2021 e 2022 (artigo 93.° do PPA, facto n&o controvertido).

A L... comunicou aos servicos da AT ter o Quarto Requerente auferido,

enquanto rendimento do trabalho dependente (Categoria A) relacionado com

a atribuicdo de Ag¢des da N... Limited, o valor de € 51.647,39 relativamente a

2021 e € 13.648,09 relativamente a 2022, por ter recebido:

a) Em 2021: 1681 Agdes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacado de 1 de dezembro;

b) Em 2022: 300 Agbes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacao de 6 de setembro e 2269 Ac¢des que foram tributadas tendo por

referéncia a cotacao de 2 de dezembro.

Em suma:
Data aquisicéo (vesting date): 01/12/2021 06/09/2022 02/12/2022
N° de agdes: 1681 300 2269
Cotacgao da agao no dia: 30,72€ 9,15€ 4,79€
Valor atribuido: 51.647,35€ 2.743,79€ 10.866,00€

Valor total declarado de 2021: 51.647,39€
Valor total declarado de 2022: 13.648,09€

(docs. 13 e 14 e Quadro A do doc. 33, juntos aos autos com o PPA).
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2.2.26. O Quarto Requerente nao esteve impedido de proceder a venda de Agdes nos

2.2.27.

2.2.28.

anos de 2021 e 2022 (artigo 96.° do PPA, facto ndo controvertido).

O Quarto Requerente procedeu a venda de algumas Ag¢des recebidas nos
anos de 2021 e 2022 (artigo 97.° do PPA e Quadro A do doc. 33, junto com o PPA, facto

n&o controvertido).

A L... comunicou aos servicos da AT ter o Quinto Requerente auferido,
enquanto rendimento do trabalho dependente (Categoria A) relacionado com
a atribuicdo de Ac¢des da N... , o valor de € 45.735,22 relativamente a 2021 e
€ 26.356,97 relativamente a 2022, por ter recebido:

a) Em 2021: 351 Agbes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacdo de 2 de marco e 929 Acgdes, que foram que foram tributadas
tendo por referéncia a cotacdo de 1 de dezembro;

b) Em 2022: 351 Agbes, que foram tributadas tendo por referéncia a
cotacdo de 1 de marco; 1018 Acgdes, que foram tributadas tendo por
referéncia a cotacdo de 6 de setembro e 2313 Acdes, que foram

tributadas tendo por referéncia a cotacao de 2 de dezembro.

Em suma:
Data aquisi¢ao (vesting date): 02/03/2021 01/12/2021 01/03/2022 06/09/2022 02/12/2022
N° de agdes: 351 929 350 1018 2313
Cotagdo da agéo no dia: 49,07€ 30,44€ 15,41€ 9,15€ 510€
Valor atribuido: 17.223,16€ 28.278,02€ 5.393,30€ 9.310,61€ 11.799,58€

Valor total declarado de 2021: 45.735,22€
Valor total declarado de 2022: 26.356,97€

(docs. 17 e 18 e Quadro A do doc. 34, juntos aos autos com o PPA).

2.2.29. O Quinto Requerente nao esteve impedido de proceder a venda de Agcbes nos

anos de 2021 e 2022 (artigo 100.° do PPA, facto ndo controvertido).

2.2.30. O Quinto Requerente ndo procedeu a venda de Acdes nos anos de 2021 e

2022 (artigo 101.° do PPA, facto n&o controvertido).

26.
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2.2.31. O Grupo M... apurou perdas sucessivas no ano de 2023 e as Ag¢des da N...
Limited perderam todo o seu valor, atingindo uma cotagéo inferior a cinquenta

céntimos (artigo 56.° do PPA, facto notorio®).

2.2.32. Os responsaveis da N..., para salvar o negécio, anunciaram a venda do Grupo
M... a P..., um importante player do comércio online da Coreia do Sul e a
necessaria saida de bolsa da N... Limited neste contexto (artigo 60.° do PPA, facto

notorio*).

2.2.33. A venda do Grupo e, em dezembro de 2023, a saida de bolsa da N... Limited
implicaram a extincdo das Acgdes atribuidas aos trabalhadores, neles
incluindo-se os Requerentes, que as ndo puderam vender, fosse por que valor
fosse, em qualquer mercado secundario (docs.28 e 29, juntos aos autos com o PPA,

depoimento da testemunha e da Terceira Requerente).

2.2.34. No dia 18.12.2023 foi emitido um comunicado interno, dirigido a todos os

trabalhadores da L..., a referir o seguinte:

3 N... - 8 Year Stock Price History | FTCHQ | MacroTrends
4 NYSE vai retirar N... da bolsa. Acdes ja ndo voltam a negociar - Bolsa - Jornal de Negocios
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I'm pleased to let you know that we are shortly going to make an important announcement about the future of
N... . We will announca that  P... , aleading global retailer, in tandem withy Greenoaks, a global investment
firm, Intend to acqulre the business and assets of  N...  [loldings plc (see attached press release). The transaction
is subject to the satisfaction of certaln customary clasing conditinns and there will be a deal pracess and regulatory
process involved hefore this deal is finalised, and we expect these processes 1o continue into early next year {2024).

In the meantime, they will provide an immediate hridge loan of $500mtoa N...  operating subsidiary. This loan
strengthens our balance sheet, and ensures that N+ ‘s customers, boutiques and brands will not be affected by
the transaction. N...  will continue to operate its business as usual,

This deal means the . N...  business can continue to operate with new private ownership, a stronger balance sheet
and a holstered cash position. We have heen working around the clock to find the best path for us to preserve as
much value in the company as possible for our employees, our customers and our partners. 8ut, [ regret to let you
know that as a result of the path we are taking, unfortunately it does mean that shareholders - including employee
equity holders - will not realise any value from thelir vested and unvested holdIngs.

The agreement will also allow us to continue ta setvice our partners and our customers. This is a very important
message that we need to share with everyone that we work with - bautiques, brands, supplies, vendors: we have
reached a deal and it Is business as usual for them. Our partners and customers can continue to use the marketplace,
work with FPS and otherwise interact with N with complete confidence,

Coupang will be an exceptional partner to us, and | am thrilled Lo have them anboard. This is a very good outcome for
us and for the wider industty.

Coupang s a leading global retailer, with a proven track record and deep experience in revolutionizing online retall.

P... s committed to our fong-term success, deeply appreclate N... s important role in the luxury fashion
ecosystem, and bring significant experience that will amplify our ambitions and put us on the path to a sustalnable
financial future, With their partnership and this funding, we will continue to pursue our ultimate goal of becorning the
defining tech platform for the luxary Industry.

| am confident that this route provides the best route to overali stabllity for N...  and wlli atlow us to focus oh our
misslon of creating the leading platform for the luxury fashion industry.

I'm very conscious the past few weeks have been a very difficult time for our business and for many of you, We hope
that this will bring this current perlod of uncertainty to a close, and | can only apologise for causing you any concern
and for the fact we have not been able to update you prior to reachlng this deal,

We're very thankful to all of you for remalning patient during thls perlod. We will continue to update you and there
will be a Townhall today (calendar to follow), We have also attached some FAQs for you that will answer any
immediate questions you may have as hest we can at this stage,

Now, we look forward to working with our new partners in 2024 and heyond.

(doc. 28, junto aos autos com o PPA)

2.2.35. Foi ainda dirigido aos trabalhadores da L... umas FAQs, em que se afirma:
What happens to our equity now?

While it won’t be immediate, it is expected that the company will be de-listed from the Stock
Exchange during the course of this deal being completed and it is expected that holders of
sharesin .. ', including employees, will not recover any of their outstanding investments in

N...

There will not be a trading window where employees can sell their shares, In addition, given the
announcement of this transaction, we are unable to affect the vesting of any  ~.  equity -
your future equity will not vest and you will not be able to sell it.

(doc. 29, junto aos autos com o PPA)

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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2.2.36. A L... ndo deduziu em 2021 e 2022 (ou em qualquer periodo de tributagao

desde a criagao do Plano) qualquer gasto em IRC relativo as Ag¢des atribuidas
aos trabalhadores (artigos 70.° e 205.° do PPA).

2.2.37. O Primeiro Requerente entregou as suas declaragbes de rendimentos Modelo

2.2.38.

3 de IRS referentes aos anos de 2021 e 2022, nos dias 30.06.2022 e
28.06.2023, respetivamente (docs. 1 e 2, juntos aos autos com o PPA).

Em resultado da entrega dessas declaragbes de rendimentos, o Primeiro
Requerente foi notificado das liquidagdes de IRS n.° 2022... e n.° 2023...,
referentes aos anos de 2021 e 2022, respetivamente, das quais resultaram
montantes totais a pagar de € 19.441,17 e € 34.148,62, respetivamente (docs.

3 e 4, juntos aos autos com o PPA).

2.2.39. O Segundo Requerente entregou as suas declaragdes de rendimentos Modelo

2.2.40.

3 de IRS referentes aos anos de 2021 e 2022, nos dias 08.12.2023 e
12.11.2023, respetivamente (docs. 5 e 6, juntos aos autos com o PPA).

Em resultado da entrega dessas declaragdes de rendimentos, o Segundo
Requerente foi notificado das liquidagdes de IRS n.° 2023... e n.° 2023...,
referentes aos anos de 2021 e 2022, das quais resultaram montantes totais a
pagar de € 8.852,02 e € 23.667,10, respetivamente (docs. 7 e 8, juntos aos autos
com o PPA).

2.2.41. A Terceira Requerente entregou as suas declaragdes de rendimentos Modelo

2.2.42.

3 de IRS referentes aos anos de 2021 e 2022, nos dias 30.06.2022 e
24.05.2023, respetivamente (docs. 9 e 10, juntos aos autos com o PPA).

Em resultado da entrega dessas declaragdes de rendimentos, a Terceira
Requerente foi notificada de liquidagdes de IRS n.° 2022... e n.° 2023...,
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referentes aos anos de 2021 e 2022, respetivamente, das quais resultaram
montantes totais a pagar de € 5.152,71 e € 31.980,97, respetivamente (docs.

11 e 12, juntos aos autos com o PPA).

2.2.43. O Quarto Requerente entregou as suas declaragdes de rendimento Modelo 3

de IRS referentes aos anos de 2021 e 2022, nos dias 19.06.2022 e
06.05.2023, respetivamente (docs. 13 e 14, juntos aos autos com o PPA).

2.2.44. O Quarto Requerente procedeu a venda de algumas Agdes que lhe haviam

2.2.45.

sido atribuidas pela L..., tendo essa venda sido declarada no Anexo J da

declaragao de rendimentos Modelo 3, nos anos respetivos (docs. 13 e 14, juntos

aos autos com o PPA).

Em resultado da entrega dessas declaragbes de rendimentos, o Quarto
Requerente foi notificado de liquidagdes de IRS n.° 2022... e n.° 2023...,
referentes aos anos de 2021 e 2022, das quais resultaram montantes totais a

pagar de € 19.347,54 e € 1.813,99, respetivamente (docs. 15 e 16, juntos aos autos
com o PPA).

2.2.46. O Quinto Requerente entregou as suas declaragbes de rendimento Modelo 3

2.2.47.

de IRS referentes aos anos de 2021 e 2022, nos dias 25.06.2022 e
29.06.2023, respetivamente (docs. 17 e 18, juntos aos autos com o PPA).

Em resultado da entrega dessas declaragdes de rendimentos, o Quinto
Requerente foi notificado de liquidagdes de IRS n.° 2022... e n.° 2023...,
referentes aos anos de 2021 e 2022, respetivamente, das quais resultaram
montantes totais a pagar de € 11.333,14 e € 9.533,50, respetivamente (docs.

19 e 20, juntos aos autos com o PPA).
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Os rendimentos declarados pelos Requerentes nas suas declaragdes de
rendimentos Modelo 3 estdo de acordo com as declaragbes que a L... fez a

Requerida (facto néo controvertido).

2.2.49. Nas liquidagdes de IRS emitidas a cada um dos Requerentes, referentes aos

2.2.50.

anos de 2021 e 2022, foram tributados, como rendimentos do trabalho
dependente (Categoria A), os montantes correspondentes aos valores
reportados pela L... a Requerida referentes as A¢des atribuidas a cada um

daqueles Requerentes (facto nao controvertido).

Os Requerentes, inconformados com os atos de liquidacdo ora em crise,
apresentaram, no dia 01.07.2024, Reclamacéao Graciosa, em que contestaram
as suas liquidagdes de IRS de 2021 e 2022, na parte em que foi tributado,
como rendimento do trabalho (Categoria A), o valor reportado como referente
as Acdes atribuidas, por for¢ca do Plano, pela entidade patronal nos termos do
artigo 24.°, do CIRS (doc. 21, junto aos autos com o PPA).

2.2.51. Pelo oficio n.° 2024..., de 09.12.2024, a Requerida notificou os Requerentes

do projeto de decisdo de indeferimento da Reclamagao Graciosa, para que os

mesmos, querendo, pudessem exercer o seu direito de audicdo prévia (pp.

316/361 e segs. do Processo Administrativo).

2.2.52. Os Requerente ndo exerceram o seu direito de audigao prévia (p. 329/361 do

Processo Administrativo).

2.2.53. Pelo oficio n.° 2025..., de 31.12.2024, a Requerida notificou os Requerentes

2.3.

da decisdo final de indeferimento da Reclamacgao Graciosa (doc. 22, junto aos

autos com o PPA).

Factos nao provados
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Nao ha factos relevantes para a prolacdo da decisdo que tenham sido dados como

nao provados.
3. Matéria de direito
3.1. Questoes a decidir

Resulta do que acima se deixou dito que se impde a apreciacdo das seguintes

questoes:

a) A de saber se a alinea e) do n.° 4 do artigo 24.° do CIRS, lida em conjunto
com o ponto 7), da alinea b), do n.° 3, do artigo 2.°, do mesmo diploma legal,
consagra uma presuncgao (ou ficgao) legal; e

b) A de dilucidar se as referidas normas sdo materialmente inconstitucionais por
violagdo do principio da igualdade tributaria e da capacidade contributiva;

C) A de apreciar se deve ser reconhecido aos Requerentes o direito a deduzir as
perdas relacionadas com a desvalorizagdo das Ac¢des enquanto estas

permaneceram na sua esfera patrimonial.

3.2. Da alegada presuncao (ou ficgao) legal consagrada na alinea e) do n.° 4 do
artigo 24.° do CIRS, lida em conjunto com o ponto 7), da alinea b), do n.° 3, do

artigo 2.°, do mesmo diploma legal

Como as Partes reconhecem, em discussao, no presente caso, esta a norma da alinea
e) do n.° 4 do artigo 24.° (“Rendimentos em espécie”) do CIRS, ao abrigo da qual a
entidade empregadora declarou o valor das A¢des atribuidas aos Requerentes nos
anos de 2021 e de 2022, facto que deu origem a impugnacéo das liquidagées em sede
de IRS.

Esta norma tem de ser conjugada com o disposto no ponto 7) do n.° 3 do artigo 2.° do
referido Codigo, considerando os Requerentes que a leitura conjugada dessas
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disposigdes, se lidas literalmente, pde a nu uma presungéo (ou mesmo uma ficgéo)
legal, inconstitucional por violar os principios da igualdade e da capacidade
contributiva, se tomada como presuncao (ou ficgao) inilidivel.

O artigo 24.°, do CIRS, sob a epigrafe “Rendimentos em espécie”, na alinea e) do n.°

4, que é a disposicado que para o caso interessa, prescreve o seguinte:

“4 - Os ganhos referidos no n.° 7) da alinea b) do n.° 3 do artigo 2.° consideram-

se obtidos, respetivamente:

e) Nos planos de atribuigdo de valores mobiliarios ou direitos equiparados em que
se verifiquem pela entidade patronal, como condigbes cumulativas, a nao
aquisigdo ou registo dos mesmos a favor dos trabalhadores ou membros de
orgéos sociais, a impossibilidade de estes celebrarem negécios de disposigdo ou
oneragdo sobre aqueles, a sujeicdo a um periodo de restricdo que os exclua do
plano em casos de cessagéo do vinculo ou mandato social, pelo menos nos casos
de iniciativa com justa causa da entidade patronal, e ainda que se adquiram outros
direitos inerentes a titularidade destes, como sejam o direito a rendimento ou de

participacdo social, no momento em que os trabalhadores ou membros de 6rgdos

sociais sdo _plenamente investidos dos direitos inerentes aqueles valores ou

direitos, em particular os de disposicdo ou oneracdo, sendo o ganho apurado pela

diferenca positiva entre o valor de mercado a data do final do periodo de restricao

e o que eventualmente haja sido pago pelo trabalhador ou membro de érgéo social

para aquisicdo daqueles valores ou direitos.” (sublinhados nossos).

Ja o ponto 7) da alinea b) do n.° 3 do artigo 2.° do CIRS, com a epigrafe “Rendimentos

da categoria A”, dispde o seguinte:

“3 - Consideram-se ainda rendimentos do trabalho dependente:
b) As remuneragbes acessorias, nelas se compreendendo todos os direitos,

beneficios ou regalias ndo incluidos na remuneragao principal que sejam auferidos
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devido a prestagéo de trabalho ou em conexdo com esta e constituam para o

respetivo beneficiario uma vantagem econémica, designadamente:

7) Os ganhos derivados de planos de opgbes, de subscrigdo, de atribuigdo ou
outros de efeito equivalente, sobre valores mobiliarios ou direitos equiparados,
ainda que de natureza ideal, criados em beneficio de trabalhadores ou membros
de orgdos sociais, incluindo os resultantes da alienagao ou liquidagédo financeira
das opgbes ou direitos ou de rentncia onerosa ao seu exercicio, a favor da
entidade patronal ou de terceiros, e, bem assim, os resultantes da recompra por
essa entidade, mas, em qualquer caso, apenas na parte em que a mesma se
revista de caracter remuneratério, dos valores mobiliarios ou direitos equiparados,
mesmo que 0s ganhos apenas se materializem ap6s a cessagéo da relagéo de

trabalho ou de mandato social;”.

Resulta claro e, em boa verdade, ndo ha nisso qualquer dissidio, que o plano de
atribuicado de Acdes da N... aos trabalhadores da L... se enquadra nos planos de agdes
cujos ganhos constituem rendimentos do trabalho (categoria A) tributaveis em sede
de IRS.

O litigio consiste justamente no que deve considerar-se “ganho” para estes efeitos.

Sustentam os Requerentes que, “no plano infraconstitucional, teremos de aferir (...)
se uma norma que “considera” que o rendimento de um plano de agées surge e tem
de ser quantificado na data em que os trabalhadores contemplados dispéem do direito
de as transacionar — mesmo se na mesma data essas agdes ndo forem alienadas —
néo pode ser desaplicada se se concluir que esse trabalhador ndo obteve qualquer

rendimento efetivo comparavel com o valor de mercado naquela data’.

Como bem refere a Requerida, € aqui que reside o equivoco dos Requerentes.
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Para os Requerentes — erradamente — o IRS visa exclusivamente tributar os
acréscimos patrimoniais que tenham traducdo num aumento liquido dos meios
monetarios do seu titular, concluindo que a norma constante da alinea e) do n.° 4 do
artigo 24.° do CIRS tem nela insita uma presung¢do do valor de realizagdo das agdes
atribuidas como remuneragao do trabalho dependente.

Ora, o objeto de tributagdo €, concreta e objetivamente, o acréscimo patrimonial
correspondente a entrada de agdes no patriménio do trabalhador. O que se pretende
tributar é o valor da acao, liquido de despesas eventualmente incorridas, e ndo o
ganho obtido com a sua alienagao. Tributar tais ganhos nao tem implicita a ideia de

mais ou menos valias nio realizadas.

E preciso ter presente que o IRS adota uma concegdo de rendimento-acréscimo,
tributando aumentos de poder aquisitivo, incluindo ganhos em espécie (e nao apenas

ganhos monetarios traduzidos em reais acréscimos de liquidez).

O que se pretende tributar como rendimento do trabalho (categoria A) séo todas as
remuneragdes pagas ou postas a disposigcdo do seu titular, independentemente da

sua proveniéncia.

Por isso, o n.° 2 do artigo 2.° do CIRS prescreve que “as remuneragdes referidas no
numero anterior compreendem, designadamente, ordenados, salarios, vencimentos,
gratificacées, percentagens, comissoées, participacdes, subsidios ou prémios, senhas
de presenca, emolumentos, participagbes em multas e outras remuneragdes

acessorias, ainda que periodicas, fixas ou variaveis, de natureza contratual ou nao”.

Ora, os ganhos provenientes de planos de opg¢des, no caso que Nnos ocupa,
provenientes da atribuicdo gratuita de agdes a trabalhadores, na medida em que essa
atribuicao constitui uma variagao patrimonial positiva (e duvidas ndo ha de que as
acoes sao efetivamente atribuidas aos trabalhadores, ingressando no seu patriménio,
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podendo eles, observadas as respetivas regras do plano, dispor delas, alienando-as),
devem ser tributados nos termos do disposto nas normas ja referidas.

Sendo as normas acabadas de citar normas de incidéncia tributaria, deve averiguar-
se se nos deparamos com uma presungao para efeitos do artigo 73.°, da LGT, que
dispde no sentido de que “as presuncgbes consagradas nas normas de incidéncia
tributaria admitem sempre prova em contrario”, e se pretendendo os Requerentes ilidir
essa presunc¢ao, demonstraram nao ter auferido qualquer efetivo rendimento pelo
facto de terem sido beneficiarios da atribuicdo de A¢des que ndo venderam e que

perderam, estando na sua posse, todo o seu valor.

Esta questéo foi ja apreciada, e com acerto, na decisdo do Processo n.° 248/2023-T.
A jurisprudéncia e a doutrina ai analisadas permitem concluir que nao existe qualquer
presunc¢ao legal (ou ficgao legal) no referido complexo normativo. Dele resulta apenas
que o legislador entendeu que por via da aquisicdo de ag¢des, o adquirente passa a
ter na sua esfera patrimonial bens ou direitos de que nao dispunha, os quais, como
nao pode deixar de ser, apresentam, aquando do respetivo ingresso no patriménio do
adquirente, um valor, que é suscetivel de avaliacido pecuniaria, correspondente ao
preco que essas agdes apresentam no momento em que o adquirente pode livremente

dispor delas.

Portanto, em rigor, ndo ha naquelas normas qualquer presun¢do de ganho ou uma
tributagcdo baseada num ganho ficcionado. O que se pretende tributar ndo € um
rendimento presumido, assente na suposta ou presumida alienacido das acgdes
adquiridas. O que se tributa, como ficou ja dito, é a aquisicao das agdes em sentido
proprio. E a atribuicdo de um bem ou direito, o seu ingresso no patriménio do
adquirente que, na data da atribui¢cao (ou, melhor, na data em que o adquirente pode
dispor das agdes), tem um valor de mercado, no caso, o valor da respetiva cotagao

da agao no mercado em que elas estdo admitidas a negociagéo.
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Os Requerentes, em virtude da atribuicdo gratuita das Acgbes de que foram
beneficiarios, viram o seu patriménio aumentado, incremento que se deve apenas a
existéncia do vinculo laboral com a sua entidade patronal, ndo se estranhando, por
isso, que o rendimento diretamente associado a esse incremento patrimonial seja
qualificado como rendimento do trabalho e como tal tributado como rendimento da

categoria A.

Como se |é naquela decisao arbitral, “a alinea e), do n.° 4, do artigo 24.°, do CIRS, ao
referir que o ganho decorrente do plano de atribuicao de acées se considera
obtido no momento em que os trabalhadores se encontram plenamente
investidos nos direitos emergentes das agées (ou seja, a partir do momento em
que podem exercer liviemente os direitos inerentes as acbes, em particular os de
disposicdo ou oneragdo), e que o rendimento tributavel resulta da diferenga
positiva entre o valor de mercado naquela data e o que eventualmente haja sido
pago pelo trabalhador para aquisicdo das agbées, consagra, sim, uma regra
objetiva de determinacao do valor’ (com negritos e sublinhado nossos).

O incremento patrimonial decorrente da atribuigao gratuita de agbes a trabalhadores
constitui um rendimento que é revelador da capacidade contributiva tipica em que se

deve basear a tributagdo do rendimento, nome os rendimentos do trabalho.

Como reconhecem os Requerentes (artigo 73.° do pedido de pronuncia arbitral), a L...,
sua entidade patronal, apurou o valor a declarar a AT nos momentos estabelecidos a
luz da alinea €) do n.° 4 do artigo 24.° do CIRS, ou seja, na data de aquisi¢ao, se nao
existissem, nesse momento, restricbes a transmissibilidade das Acdes, o que
aconteceria caso essa data coincidisse com uma “Janela de Negocia¢do’,
circunstancia em que o valor de cada Ac¢ao da N... Limited a considerar para efeitos
daquela comunicagao do rendimento do trabalho seria o valor de cotagado no primeiro
dia dessa janela...
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... 0U, se assim nao fosse, na primeira data em que o trabalhador poderia transacionar
as Agdes, caso no momento da aquisicao ndo pudesse, sendo, entdo, o valor de cada
Acdo da N... considerado para efeitos de comunicagcdo a AT, aquele que
correspondesse a cotacdo por referéncia a primeira data em que o trabalhador em
causa poderia alienar as Agdes que recebesse na “Janela de Negociagdo”.

Ora, este procedimento por parte da L... esta correto e ndo merece qualquer censura,
nem presume ou ficciona a alienagao das A¢des nessas datas, por ser absolutamente
irrelevante, para estes efeitos, a dita alienagéo.

Diga-se ainda, que os trabalhadores beneficiarios da atribuicdo das A¢des, na primeira
data em que poderiam dispor delas, tomam livremente uma deciséo, escolhem aliena-

las ou manté-las no seu patrimonio.

E a Unica alternativa que perante si, naquele momento, se apresenta. Tendo o direito
de transaciona-las, ndo perdem o direito de conserva-las no seu patrimoénio, na

esperanga de que venham a distribuir dividendos ou a valorizar-se no mercado bolsita.

Contudo, forgoso € reconhecer que essa decisdo importa riscos. Vendendo-as, o
trabalhador corre o risco de as Agdes se valorizarem, nao percebendo os frutos dessa
valorizagdo. Mantendo-as no seu patrimonio (tal como os Requerentes assumiram ser
sua intengao no artigo 182.° do PPA), assume o risco da desvalorizagédo das agdes,
como qualquer outro acionista. Insista-se, porém, nesta ideia: o risco associado a
volatilidade da cotagdo das Agdes em bolsa ja nada tem que ver com o rendimento do
trabalho.

Vender ou manter agdes na sua carteira de investimento € uma decisao que cabe aos

acionistas, independentemente de serem ou terem sido trabalhadores da emitente e,

portanto, os dividendos que percebam ou as mais ou menos-valias que aufiram nunca
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serdo qualificados como rendimentos do trabalho. Serdo rendimentos da categoria E

ou da categoria G, consoante o caso.
Mas deve dizer-se ainda mais.

A adeséo ao Plano era voluntaria, no sentido de que os trabalhadores, nomeadamente
os Requerentes, ndo estavam obrigados a participar no Plano e consequentemente
nao tinham o dever de receber as A¢des que lhes fossem atribuidas. Os trabalhadores
participavam no Plano e dele beneficiavam porque escolhiam participar dele e dele
beneficiar.

Pelas razdes ja acima expostas, ndo releva para efeitos da tributacdo dos
trabalhadores que recebem (no caso, gratuitamente) A¢des de uma sociedade pela
circunstancia de serem trabalhadores de uma empresa o facto dessa empresa nao

deduzir qualquer gasto em IRC relativo as a¢des atribuidas aos seus trabalhadores.

Percebe-se que os Requerentes tenham procurado demonstrar que a pretendida nao
tributacdo em sede de IRS destes rendimentos n&o teria um impacto negativo no
quadro geral das receitas tributarias, porquanto, a entidade patrimonial n&do fez
diminuir a sua base tributaria em razdo do Plano do Grupo M....

Contudo, como se viu, a tributagdo dos Requerentes em sede de IRS impbe-se, ainda
que, e bem, a L... ndo tenha deduzido qualquer custo com este plano no seu IRC.

Assim, concluindo, considera o presente Tribunal Arbitral que a alinea e) do n.° 4 do
artigo 24.°, lida em conjunto com o ponto 7) da alinea b) do n.° 3 do artigo 2.°, ambos
do CIRS, ndo consagra uma presuncado (ou ficgdo) legal, como sustentam os
Requerentes.
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Ainda que se possa discorrer, por interesse meramente especulativo, sobre a bondade
da solugao legalmente adotada, certo é que o Tribunal Arbitral ndo pode deixar de
julgar tendo em conta o direito constituido, nos termos do disposto no n.° 2 do artigo
2.° do RJAT e do n.° 2 do artigo 8.° do Codigo Civil.

3.3. Da alegada inconstitucionalidade material das normas do CIRS por violagao
dos principios da igualdade tributaria e da capacidade contributiva

Consideram os Requerentes, no artigo 212.° do PPA, que a tributagéo pela diferenca
entre o valor de cotagao das Agbes e o valor (nulo) que pagaram para as adquirir, €
contraria a Constituicdo da Republica Portuguesa, por violagdo dos principios da
igualdade tributaria e da capacidade contributiva.

Acompanhamos o juizo dos Requerentes quando sustentam ser “indisputavel que o
principio da capacidade contributiva é o critério fundamental de reparticdo entre os
contribuintes dos encargos fiscais, em particular ao nivel da tributacdo do rendimento,
uma vez que mede a aptiddo de determinado sujeito em contribuir para o erario publico
na medida das suas capacidades econémicas. No fundo, o principio é tanto um
pressuposto prévio da tributagdo quanto um limite ao proprio montante da tributagéo’.

Contudo, ndo tém razdo os Requerentes quando fundamentam essa pretensa
inconstitucionalidade na circunstédncia de nao terem promovido a alienagdo das

Acoes.

Também aqui os Requerentes incorrem no mesmo erro, pecado original de toda a sua
construcdo, que é o de considerarem que o rendimento do trabalho que lhes foi
imputado dependeria da necessaria alienacao de Agdes, que manifestamente, na sua

esmagadora maioria, ndo teve lugar.
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Ora, nao pode aceitar-se a conclusdo de que “falha, portanto, de forma evidente, a
existéncia e a manutengdo de uma efetiva conexdo entre a prestacéo tributaria e o
pressuposto econdomico selecionado para objeto do imposto, o que conduz a que sé
se possa aceitar, a esta luz, a tributagcédo da diferenga entre o valor efetivo de venda
das agbes e o quantitativo (nulo, neste caso) pago pelo trabalhador’.

O principio da igualdade fiscal tem por base o principio geral da igualdade, previsto
no artigo 13.°, da Constituigdo da Republica Portuguesa, dele resultante o principio da
capacidade contributiva que, por imperativo constitucional, é o pressuposto e o critério

da tributacao.

“A igualdade fiscal tem em vista a aboli¢cdo de discriminagées em matéria de impostos.
Postula a generalidade do imposto, a obrigagdo de todos contribuirem para os
encargos publicos «conforme os seus haveres». Trata-se de uma proje¢cdo no plano

fiscal do principio genérico da igualdade dos cidaddos perante a lei"™.

Como pressuposto e critério da tributacdo, o principio da capacidade contributiva
“afasta o legislador fiscal do arbitrio, obrigando-se a que na selecédo e articulagdo dos
factos tributarios, se atenha a revelagées da capacidade contributiva, ou seja, erija em
objeto e matéria coletavel de cada imposto um determinado pressuposto econémico
que seja manifestacdo dessa capacidade e esteja presente nas diversas hipoteses

legais do respetivo imposto”.

Ora, ndo pode admitir-se que as liquidacbes ora em crise pdem em causa estes

principios constitucionais.

Desde logo porque todos os trabalhadores que sejam beneficiarios de planos de

acdes, nos termos dos quais recebam gratuitamente acbes de uma empresa, em

5 PEDRO SOARES MARTINEZ, Direito Fiscal, Livraria Almedina, 1993, p. 105.
8 CASALTA NABAIS, Direito Fiscal, Coimbra, 2009, p. 154.
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razdo do seu vinculo laboral, sdo igualmente tributados em sede de categoria A do
IRS.

Depois porque o incremento patrimonial que resulta dessa atribuicdo de acbdes €&
manifestacdo evidente da capacidade contributiva sobre que deve repousar a

tributacdo do rendimento das pessoas singulares.

Alias, o inverso, ou seja, a nao tributagdo dos ganhos correspondentes a aquisi¢ao de
acbes (para mais, gratuita) no ambito de um plano de agbes, € que violaria estes
principios constitucionais, porquanto trataria de forma arbitraria e desigual
trabalhadores, tributando os que auferissem toda a sorte de remuneracgdes
acessorias, com excecao dos que recebessem, em remuneragao do seu trabalho,
acdes que Ihes fossem atribuidas no ambito de um plano de ag¢des, nao fazendo caso
algum da respetiva capacidade contributiva, ja que seriam tributados uns e deixando
de o ser outros trabalhadores, independentemente de verem, uns e outros,

incrementado o seu patrimonio.

Assim, ndo colhe o argumento de que as liquidagdes de IRS impugnadas violam os
principios da igualdade fiscal e da capacidade tributaria. Muito antes pelo contrario.
3.4. Das consequéncias da limitagao dos direitos sobre as A¢oes

Entendem os Requerentes que, enquanto trabalhadores da L..., lhes foram retiradas
as Acgdes, sem qualquer compensacao ou possibilidade de comercializagao fosse por

que valor fosse.

Isso assim aconteceu porque eram trabalhadores da L..., ndo meros investidores, aos
quais as Acgdes, no final de 2023, nao Ihes foram “retiradas” e que puderam, ainda que
em mercado secundario e profundamente desvalorizadas, aliena-las. As “Janelas de
Negociagdo”, apenas aplicaveis aos trabalhadores, eram altamente restritivas do
poder dispositivo das Agoes.
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A pergunta dos Requerentes é clara: tendo em conta a restricdo a transmissibilidade
das Acgdes, podemos verdadeiramente considerar que os Requerentes foram
plenamente investidos nos direitos sobre as A¢des?

A resposta que a ela dao é também cristalina: “ndo o podemos afirmar na medida que
0 seu comportamento estava altamente condicionado por forga das limitacbes
temporais a transmissdo que impendem sobre as suas Ag¢bes”. Cristalina, sim, mas

nem por isso correta.

Como foi ja referido, por mais limitagdes que houvesse a livre disposi¢cao das Agdes,
a verdade é que os trabalhadores beneficiarios das A¢des, na primeira data em que
poderiam dispor delas, tomaram livremente uma decisdo, escolhiam aliena-las ou

manté-las no seu patrimonio.

Limitar o exercicio do direito de disposigao das A¢des dos trabalhadores n&o significa
que eles estivessem impedidos de as transacionar. Os trabalhadores, conhecedores
dessas limitagdes, e sem que estivessem obrigados a aceitar as Agdes que Ihes eram
destinadas, optavam por recebé-las e, caso as ndo vendessem, escolhiam conserva-

las na sua esfera patrimonial.

De resto, conforme os proprios Requerentes explicam, a L..., sua entidade patronal,
apurou o valor a declarar a AT nos seguintes momentos: na data de aquisi¢céo, se n&o
existissem, nesse momento, restricbes a transmissibilidade das Agdes ou, se assim

nao fosse, quando o trabalhador pudesse transacionar as A¢oes.
Ora, por mais restritivas que fossem as limitagdes a transmissibilidade aplicaveis as

Acbes que os trabalhadores aceitaram receber nessas exatas condigdes, o certo €
que nenhum dos Requerentes recebeu Agdes que estivesse impedido de ter vendido.
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E o facto de ndo terem vendido significa apenas que n&o quiseram (e nao que nao
puderam) vendé-las. De resto, isso mesmo é afirmado pelos Requerentes no artigo
182.° do PPA ao admitirem que “ndo alienaram as A¢bes em 2021 e 2022 porque

pretendiam manter-se acionistas (porque acreditavam no potencial de valorizagdo do

grupo)’.

Claro que a débacle que se abateu sobre o Grupo M... fez com que o valor das A¢des
se reduzisse a sua infima expressao, deixando os trabalhadores de ter acesso a
prépria plataforma em que geria a sua condigdo de acionistas.

Mas em rigor, nem isso autoriza a ideia de que os Requerentes se viram impedidos
de dispor das Ag¢des durante todo o periodo em que delas foram titulares. Alias, se
duvidas houvesse a esse respeito, as mesmas sempre seriam arredadas tendo em
conta que um dos Requerentes chegou mesmo a alienar parte das Agbes que |he
tinham sido atribuidas. Essa concluséo é quanto basta para rechacgar o entendimento
dos Requerentes sobre as consequéncias das restricdes a disponibilidade das A¢des.

3.5. Da deducao de perdas relacionadas com a desvalorizagao das Agoes

Entendem ainda os Requerentes que Ihes deve ser reconhecida a deducao das
perdas relacionadas com a desvalorizagao das A¢des enquanto estas permaneceram

na sua esfera patrimonial (ie., até a alienagéo e ou “retirada” no final de 2023).

Os Requerentes invocam, para sustentar o seu argumento, jurisprudéncia do Tribunal
Constitucional e dos tribunais superiores, em que se analisa a conformidade
constitucional, a luz do principio da capacidade contributiva, de uma interpretagao
normativa segundo a qual o IRS era devido sobre o valor da mais-valia apurada no
ano da venda de uma participagao social (rendimento de Categoria G — Mais-Valias)
ainda que o sujeito passivo n&o tivesse recebido o prego pelo qual vendeu a
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participagdo. Alegam que, na situagao ai em causa, houve uma efetiva venda, o que

nao sucedeu no caso dos presentes autos.

Sustentam os Requerentes que quando uma agao desvaloriza, o seu titular ndo tem
direito a exigir o recebimento do valor da cotagao inicial (no caso dos Requerentes,
da cotacao aquando da atribuicdo das Agdes), ao passo que numa venda de agdes,
o vendedor é titular de um direito civiimente exercitavel ao pagamento integral do
preco (mais eventuais juros pela mora no pagamento), e pode, com base nele, mover
as competentes injungdes e execugdes judiciais para ver o contrato cumprido e o

preco e eventuais juros devidos.

Ora, ndo tendo havido alienagdo das Agbes (ou se o houve, o prego realizado foi
inferior), ndo existe, obviamente, a possibilidade de recuperar o valor (acrescido de
juros). Note-se que, sublinham os Requerentes, o Tribunal Constitucional nao afastou
o cenario da desconformidade constitucional de uma interpretacdo que vede a
possibilidade da dedugao de uma perda quando o sujeito passivo n&o consiga receber
o preco devido em razao de uma incobrabilidade da correspondente divida.

Como é evidente, este juizo € compreensivel e certeiro. O problema é que nada tem

que ver com o litigio que nos ocupa.

Na verdade, ninguém duvida que os Requerentes sofreram perdas relativamente as
Acdes de que eram titulares e nada nos autos nos leva a concluir que as perdas

sofridas sao fiscalmente irrelevantes.

Na verdade, essas perdas serdao dedutiveis, sim, mas ndo aos rendimentos da
categoria A. Com efeito, os prejuizos decorrem e estéo indissociavelmente ligados a
condicdo de acionistas dos Requerentes e ndo a de trabalhadores da L..., razao por
que se enquadram na categoria G e n&o na categoria A. A perda total do valor das

Acdes é fendmeno que ocorre a jusante do momento relevante para efeitos de
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tributacdo dos rendimentos em sede de Categoria A (em face do previsto no artigo
24.°,n.° 4, alinea e), do CIRS).

Os ganhos e/ou perdas associados a titularidade destes valores mobilidrios sao
totalmente alheios a tributacdo dos rendimentos do trabalho, nomeadamente das
remuneragdes acessorias diretamente decorrentes do vinculo laboral que os
Requerentes mantinham com a sua entidade patronal. Alias, o artigo 55.°, n.° 1, do
CIRS, prevé a compensagao de perdas dentro da mesma categoria, mas em relagéo
aos rendimentos da Categoria A, ndo ha previsao para perdas de trabalho dependente

suscetiveis de gerar menos-valias.

Perguntam os Requerentes: “em caso de desvalorizagdo da cotagéo, a perda é uma
menos-valia ou é uma perda de categoria A que sucede a um ganho da mesma

categoria?”

A resposta esta dada. Nao € uma perda da categoria A, razdo por que n&o pode ser
deduzida aos rendimentos do trabalho dependente subsequentes do trabalhador.

A admissao de que pudesse ser outra a resposta s6 se explica na base do repetido
erro incorrido pelos Requerentes, que confundem a tributagdo da aquisicdo de acdes
ao abrigo de planos de agbes com a que incide sobre os ganhos da alienagao de

acdes. Esses planos nao se confundem.

Assim, tudo visto e ponderado, ndo assiste razdo aos Requerentes. As liquidacdes

impugnadas né&o sao ilegais, razdo por que se devem manter na ordem juridica.
4. Decisao
Assim, nos termos e com os fundamentos expostos, o tribunal arbitral decide:

a) Julgar completamente improcedente o presente pedido de pronuncia arbitral;
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b) Absolver a Requerida de todos os pedidos, com as devidas e legais
consequéncias;

c) Condenar os Requerentes no pagamento das custas.
5. Valor do processo

De harmonia com o disposto no n.° 4 do artigo 299.° e no n.° 2 do artigo 306.°, ambos
do CPC, no artigo 97.°-A, do CPPT, e ainda do n.° 2 do artigo 3.° do Regulamento de
Custas nos Processos de Arbitragem Tributaria, fixa-se ao processo o valor de €
165.270,76 (cento e sessenta e cinco mil, duzentos e setenta euros e setenta e seis

céntimos).

6. Custas
Para os efeitos do disposto no n.° 2 do artigo 12.° e no n.° 4 do artigo 22.° do RJAT e
do n.° 5 do artigo 4.° do Regulamento de Custas nos Processos de Arbitragem
Tributaria, fixa-se o0 montante das custas em € 3.672,00 (trés mil seiscentos e setenta

e dois euros), nos termos da Tabela | anexa ao dito Regulamento, a suportar
integralmente pelos Requerentes.

Lisboa, 9 de abril de 2026

Os Arbitros

Carla Castelo Trindade
(Presidente)
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(Vogal)
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(Vogal e Relator)

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

48.



