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Tema: fundos de investimento alternativo (FIAs) constituidos segundo a legislagao

de outro Estado membro da Unido Europeia- dispensa de retencao na fonte
nos termos do n° 10 do art. 22° do EBF dos dividendos distribuidos por

sociedade de direito nacional.

SUMARIO:

1- Ao contrario dos fundos comuns de investimento, os FIAs , incluindo fundos de
investimento imobiliario, fundos de capital de risco e fundos de investimento mobiliario
especializados, sdo organismos de investimento coletivo (OICs) nao harmonizados

2- Atributagdo em Portugal dos rendimentos dos FIAs constituidos e funcionando nos termos
da legislacdo de outros Estados membros ou de Estados terceiros , quer sejam de
capitalizacédo ou de distribuicdo, por constituir uma restricdo a liberdade de circulagdo de
capitais para efeitos dos arts. 63° a 66° do TFUE, apenas é passivel de ser justificada nos
termos da alinea a) do n® 1 do art.65° desse Tratado.

3- Tal justificagao s6 € admissivel quando a legislagao do outro Estado membro ou do
pais terceiro nao salvaguarde a integridade do mercado interno e nao oferega seguranca
juridica para os seus participantes, incluindo os investidores institucionais, autoridades
competentes e partes interessadas, equivalente a que oferecem os OICs harmonizados.
4-A dispensa de retengdo na fonte consagrada no n® 10 do art. 22° do EBF, na redagéo que
lhe foi dada pelo art. 2° do DL 7/2015, de 13/01, ¢é aplicavel aos FIAs abrangidos pela
definicdo da alinea a) do n® 1 do art. 4° da Diretiva n® 2011/61/EU, de 8/6/2011, do Parlamento
Europeu e do Conselho, complementada pelo Regulamento de Execugao (EU) n® 231/2013,
de 19/12/2012, na medida em que a sua gestdo e comercializagéo , independentemente da
composigao dos ativos dos FlAs, garantam aos investidores protegdo similar  a oferecida
aos participantes nos OICs constituidos nos termos da Diretiva n° n°® 2009/65/CE.

5. Tal protegao € garantida aos investidores dos OICs estrangeiros transparentes, em que a
tributagdo recai diretamente sobre estes e ndo sobre as estruturas de investimento, desde
que a sua constituicdo e funcionamento respeitem os principios da Diretiva n°® 2009/65/CE ou
2011/61/EU .

DECISAO ARBITRAL~

Relatério
1.ldentificagao das partes

1.1. Requerente
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A..., fundo de investimento em agdes constituindo e operando segundo a legislagao francesa,

com o NIF nacional ... e sede em ..., ... Paris, Franga.

1.2.Requerida
Autoridade Tributaria e Aduaneira(AT)

2. Tramitagao do processo arbitral

2.1 O pedido foi apresentado a 12/12/2025 e na mesma data reencaminhado
automaticamente para Requerente e Requerida.

2.2 A 15/12/2025, o pedido seria notificado aos servigos tributarios.

2.3. A 17/12/,2025, o diretor de servigos da Direcdo de Servigos de Consultadoria Juridica e
do Contencioso, por delegagéo da Diretora-geral da AT, nomearia representantes processuais
desta os juristas dessa Diregao de Servigos ..., ... € ..., nomeagao que seria junta ao processo
a 30/12 seguinte.

2.4. A 29/12/2025, o presidente do Conselho Deontolégico do CAAD designaria arbitro
singular Anténio Lima Guerreiro, que tinha aceite o encargo a 19/12/2025.

2.5. A 18/12/2025, despacho do presidente do Conselho Deontolégico do CAAD procederia
a constituicao do Tribunal Arbitral.

2.6 Na mesma data, o Tribunal Arbitral notificaria a Requerida para , no prazo de 30 dias,
apresentar Resposta. se entender necessario, requerer prova adicional e juntar o Processo
Administrativo(PA).

2.7 A 25/3/2026, a Requerida juntou o PA.

2.8 A 6/4/2026, o Tribunal Arbitral dispensaria a reuniao prevista no art. 18° do RJAT, com a
consequente obrigagdo de o Requerente proceder ao pagamento da taxa de justica
remanescente

3.0bjeto

E impugnado o indeferimento presumido da reclamagao graciosa n.°...2025...), apresentada
em 03/06/2025 junto do ... servigo de finangas do concelho de Lisboa da retengdo na fonte
de IRC de € 51.736,07 , ocorrido em maio de 2023, quando da colocagao a disposi¢cao do
Requerente de dividendos, com fonte em Portugal, no montante total de € 147.817,34,
pedindo também o Requerente o pagamento de juros indemnizatoérios nos termos do n° 1 do
art. 43° da LGT.
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4.Saneamento

4.1 . O Tribunal Arbitral foi regularmente constituido e € materialmente competente, nos
termos da alinea a) do n® 1 do art. 2.°art. 5.° da alinea a) do n° 1 do art. 10°, todos do
RJAT.

4.2. A reclamacgéo da retengéo na fonte foi deduzida dentro do prazo previsto no n° 3 do art.
127° do CIRC, que terminou a 20/6/2025, ja que os rendimentos sobre os quais recaiu a
retencado foram obtidos em maio de 2023 .

4.3. O presente pedido foi tempestivamente apresentado, nos termos da alinea a) don° 1 do
art. 2° do RJAT.

4.4. Com efeito, 0 prazo de 4 meses, cujo esgotamento faz presumir o indeferimento nos
termos do n° 1 do art. 57° da LGT, iniciou-se a 4/6/2025, primeiro dia util seguinte ao da
entrega da reclamagdo graciosa, nos termos da alinea a) do art. 87° do Cddigo do
Procedimento Administrativo(CPA), aplicavel “ex vi” da alinea d) do art. 2° do Cdédigo de
Procedimento e de Processo Tributario (CPPT), e terminou a 4/10/2025 , pelo que o PPA,
apresentado a 21/11/2025, dentro dos 3 meses posteriores a data da formacgédo dessa
presungao, pelo que deve ser considerado tempestivo, nos termos da alinea c) do art. 279°
do Cddigo Civil(CC) e da alinea d) do n°® 2 do art. 102° do CPPT.

4.5 As partes gozam de personalidade e capacidade judiciarias e estdo regularmente
representadas, em conformidade com o disposto no art.4.°e do n° 2 do art. 10°, ambos do
RJAT, e nos arts. 1.° a 3.°, da Portaria n.° 112-A/2011, de 22/3.

4.6. O Requerente, como substituido tributario, tem a legitimidade conferida da remisséo do
n® 2 do art. 137° do CIRC para o n° 1 dessa norma.

4.7. Em tudo o que de mais possa relevar para a boa decisdo da causa, o processo nao
enferma de nulidades, nem existem excecdes ou questdes prévias que cumpram conhecer e
que obstem a apreciacdo do mérito da causa.

5. Posicao do Requerente

Para o Requerente, a regulamentacdo nacional introduz um tratamento desigual e
discriminatério no que respeita aos OIC nao residentes perante os OICs residentes, proibido
pelas liberdades fundamentais que enformam o ordenamento juridico da Uniao Europeia.

O 18.° do TFUE estabelece, com efeito, uma interdicdo genérica de qualquer discriminagao
baseada na nacionalidade.

Em conformidade, o art. 63.° do mesmo Tratado consagra a liberdade de circulagao de

capitais e, consequentemente, proibe todas as restricbes aos movimentos de capitais entre
Estados-Membros e entre Estados-Membros e paises terceiros.

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



K)caad

_ENTRO DE ARBITRAGEM
ADMINISTRATIVA

A distribuicéo de dividendos efetuada por sociedades residentes em Portugal a um fundo de
investimento nao residente em Portugal — como € o caso do Requerente, segundo o n° 38 do
PPA abrangido pela Diretiva n® n°® 2009/65/CE, de 13/7/2009 — é passivel de ser qualificada
como movimento de capitais, na acec¢éo do art. 63.° do TFUE.

Como tem sido sucessivamente referido pelo TJUE, a liberdade de circulagdo de capitais
consagrada nessa norma deve ser interpretada em sentido amplo e as possibilidades de
restricdo a mesma cingem — se as indispensaveis a prossecuc¢ao de interesses publicos
ponderosos, devidamente fundamentados .

Qualquer limitacao a liberdade de circulagdo de capitais na acecéo do art 63.° do TFUE so6
pode ser admitida nos termos do art. 65°, ou seja, se a diferenga de tratamento respeitar a
situagdes nao objetivamente comparaveis ou se se justificar por uma razdo imperiosa de
interesse geral, recaindo sobre o préprio Estado o 6nus de provar que os seus objetivos fiscais
e financeiros ndo poderiam ser prosseguidos por meios alternativos menos restritivos do que
a diferenga de tratamento fiscal em causa.

Para esse efeito, deve considerar-se decisivo, para efeitos de comparabilidade, o facto de a
lei portuguesa diferenciar expressamente a tributagéo aplicavel a OIC residentes da dos OICs
nao residentes, sem conceder qualquer relevancia a situacao fiscal que os OIC néo
residentes pudessem eventualmente deter nos respetivos Estados da residéncia ou ainda a
situacao fiscal individual dos respetivos investidores.

No entanto, o n.° 1 do art. 22.° do EBF, aplicavel por remissdo do n° 10 dessa norma,
estabelece que o regime de dispensa de retengao na fonte previsto nesta ultima norma so6
se aplique aos OICs que se constituam e operem de acordo com a legislagao nacional,com
exclusao dos OICs que nao foram constituidos ao abrigo do direito portugués — como o
Requerente, OIC constituido ao abrigo do direito francés — ainda que atuem de acordo com
a legislagao comunitaria em situagdo comparavel a fundos residentes

Ou seja, nos termos da legislagao em vigor, Portugal sujeita os dividendos distribuidos por
uma entidade residente a tributagdo quando colocados a disposi¢cao de OIC nao residentes,
aplicando uma taxa definitiva de 25% ou, no caso em questédo, 35%, nos termos do 3) da
alinea c) do n° 3 do art. 4° e do n° 1 do art. 56° do CIRC. Diversamente, quando estejam em
causa os mesmos dividendos distribuidos a OICs residentes, nao é aplicavel qualquer imposto
sobre os mesmos na esfera do OIC

Qualquer restricao a liberdade de circulagao de capitais na acegao do artigo 63.° do TFUE, s6
pode ser admitida atendendo ao artigo 65.° do TFUE, se a diferenga de tratamento disser
respeito a situagbes nao objetivamente comparaveis ou se a restricao se justificar por uma
razao imperiosa de interesse geral, recaindo sobre o préprio Estado o 6nus de provar que os
seus objetivos fiscais e financeiros ndo poderiam ser prosseguidos por meios alternativos
menos restritivos do que a diferenga de tratamento fiscal em causa.

A prépria jurisprudéncia arbitral nacional, em concreto (mas de forma ndo exaustiva), nos

processos n.° 90/2019-T, n.° 528/2019-T, n.° 549/2019-T, n.° 548/2019-T, de 26 de n.°
11/2020-T, , n.° 922/2019-T, n.° 32/2021-T, n.° 215/2021-Tn.° 133/2021-T,, n.° 625/2020-T, ,
n.° 675/2020-T,, n.° 547/2019-T, n.° 132/2021-T, n.° 593/2021-T, n.° 821/2021-T, n.°
717/2021-T, de 2022, n.° 368/2021-T, , n.° 566/2020-T, n.° 576/2019-T, de 8 de maio de 2022,
n.° 28/2021-T, n.°623/2021-T, n.° 734/2021-T, n°641/2020-T, n.°.721/2019-T, n.° 620/2021-
T, n.° 121/2022-T, , n.° 99/2019-T, n.° 711/2021-T, , n.° 746/2021-T, n.° 640/2020-T, n.°
34/2021-T, n.° 440/2022-T, de, n.° 45/2022-T, n.° 505/2022-T, n® 439/2022-T, n.° 661/2022-

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



K)cCcaa

TRO DE ARB RAGEM

ADMINISTRATIVA

T, n.°660/2022-T, , n.° 765/2022-T, 2023, n.° 801/2022-T, n.° 11/2023-T, n.° 1003/2023-T,
n.° 89/2024-T, 367/2024-T, 480/2024-T, 306/2024-T, 307/2024-T,, 465/2024-T, ,n.° 72/2024-
T, n.° 856/2023-T, n.° 381/2024-T, 310/2024-T, n.° 523/2024-T, n.° 473/2024-T, , n.°
479/2024-T, ,443/2024-T, n.° 391/2024-T, n.° 523/2024-T, , n.° 474/2024-T, n.° 368/2024-T,
471/2024-T e 308/2024-T, , relativos todos eles a casos idénticos ao do ora Requerente,
considera que o Estado portugués, no exercicio da sua jurisdigao fiscal, opta deliberadamente
por diferenciar entre fundos residentes e fundos ndo residentes, isentando apenas os
primeiros da retencao de imposto sobre a distribuigdo dos dividendos sujeitando & mesma
os segundos, colocando-0s numa situagdo comparavel, e em seguida tratando-os de forma
diferente, conforme a decisdo do Proc. C-545/19 do TJUE, que concluiu pelo caracter

discriminatério dessa tributacao.

E de acrescer ao que diz 0 Requerente que essa é jurisprudéncia do STA a partir do acérdao
uniformizador de jurisprudéncia de 13/9/23, no proc 715/18.7BELRS, entendimento
posteriormente reiterado, designadamente (e entre muitos outros) nos acérdaos de 8/5/2024,
procs. 0802/21.4BELRS, 0875/21.0BELRS e de 24/2/21.7BELRS, de 29/5/2024, procs.
755/19.9BELRS e 806/21.7BELRS, de 5/6/2024, proc. 757/19.5BELRS, de 3/7/2024 procs.
758/19.3BELRS, 760/19.5BELRS e 2467/21.4BELRS de 12/2/2025, proc. 0727/19.3BELRS.

Essa doutrina ndo é de aplicagao exclusiva aos OICs sediados na Unido Europeia, mas é
extensiva aos OICs de paises terceiros, incluindo dos Estados Unidos. No mesmo sentido, ,
veja-se 0 acordao proferido em 11/07/2024, processo n° 1681/20.4BELRS, o qual remete para
o ja referido proc. n° 715/18.7BELRS, bem como os acérdaos de 12/2/2025, proc.
0727/19.3BELRS, 2/4/2025, proc. 0805/9 BELRS 2/7/2025, proc. 01665720.2BELRS,
relativos a OICs de direito norte-americano.

6.Posicao da Requerida

O Requerente nao provou que os dividendos auferidos, no montante de €147.817,34, sobre
0Ss quais recaiu a retengdo impugnada, tivessem sido tributados em Portugal, por retencéo na
fonte, a taxa de 35%, prevista no n.° 4 do art. 87.° do Cddigo do IRC, no valor de €51.736,0
A retengédo em causa foi, alegadamente, entregue através da guia de retengao na fonte n.°...,
por B..., n° de pessoa coletiva ..., 0 agente pagador desses rendimentos.

Dessa guia consta, no entanto, um valor muito superior ao reclamado, o que torna impossivel
confirmar que o imposto foi entregue nos cofres do Estado.

Por outro lado, na declaragdo emitida pelo substituto tributério, o referido agente pagador
em Portugal, com a data de 12/5/2025,  que integra o Doc. n® 3 anexo ao PPA, , o nome
do destinatario da conta bancaria onde os rendimentos foram depositados (C...) ndo coincide
com a designagao do Requerente, pelo que também , ainda que fosse provada a retengéo,
nao ficou igualmente provado que tivesse sido este a suporta-la .
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Segundo a Requerida , o Requerente nao demonstrou , para efeitos da aplicagdo dos n°s 1
e 10 do art. 22° do EBF cujos pressupostos de aplicagdo |lhe caberia provar, ser um OIC
estrangeiro equiparado a um OIC nacional nos termos do art. 2° da Diretiva n° 2009/65/CE ,
nem um fundo de investimento alternativo abrangido pela Diretiva n°® 2011/61/EU , de
8/6/2011.

N&o apresentou , com efeito, qualquer documento emitido no pais de origem pela autoridade
de supervisao financeira ou regulador do setor de fundos de investimento atestando que além
de ser um OIC, o que a Requerida nao pde em causa. este preencha os requisitos da Diretiva
2011/61/UE ou da Diretiva 2009/65/CE, transpostas para o direito nacional pelo art. 2° do DL
n® 27/2023, de 28/4, que substituiu o Regime Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo(RGOIC, Lei n° 16/2015, de 4/2).

O documento apresentado, passado pela Autoridade dos Mercados Financeiro de Franga,
apenas menciona o A... ser um OIC, sendo omisso sobre se a sua constituicdo e
funcionamento s&o ou ndo compativeis com legislagéo nacional por respeitarem a Diretiva
2009/65/CE, pelo que ndo comprova os pressupostos da dispensa de retengao na fonte a que
o Requerente pretende ter direito.

Por outro lado, ainda que se reconhecesse que a legislacdo que regula a constituicdo e
funcionamento do Requerente ndo contraria o direito nacional harmonizado, o Acérdao
Schumacker (proc. C-279/03) admite , para efeitos do principio da ndo discriminagéo
plasmado no atual art. 63° do TFUE, que, em matéria de impostos diretos, as relacdes entre
residentes e nao residentes ndo sao comparaveis, pois apresentam diferengas objetivas do
ponto de vista do rendimento, da capacidade contributiva e da situagao familiar ou pessoal,
pelo que a tributagdo em causa encontraria sempre justificagéo na alinea a) do n°® 1 do art.
65° desse Tratado.

Essa doutrina seria desenvolvida pelos acérdaos do TJUE nos procs. C-204/90, C-300/J90 e
C-228/07.

Assim, o facto de o regime especial de tributacdo dos OICs que consta do art. 22° do EBF
apenas ser aplicavel aos OICs que se constituam e funcionem de acordo com a legislagéo
nacional ndo constitui necessariamente qualquer discriminagao injustificada dos OICs néo
residentes.

O juizo sobre a existéncia ou nao dessa discriminagao injustificada deve ter em conta, por
outro lado. a situagéo tributaria global dos OICs residentes e nao residentes.

Com efeito, vem prevista a tributacdo auténoma a taxa de 23%, nos termos do n.° 11 do art.
88.°, do CIRC e do n.° 8 do art. 22.° do EBF, dos dividendos pagos a OIC com sede em
Portugal, quando as partes sociais a que respeitam os lucros ndo tenham permanecido na
titularidade do mesmo sujeito passivo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior a data da
sua colocacgao a disposi¢ao e ndo venham a ser mantidas durante o tempo necessario para
completar esse periodo, cessando, assim os efeitos da dispensa da retengao na fonte, com a
consequente liquidagdo adicional de IRC.

Acresce que os dividendos nao distribuidos que, pelo facto de o ndo terem sido, integram o
valor liquido global dos OICs abrangidos pelo regime do art. 22° do EBF, estao sujeitos ao
imposto de selo da verba 29 da Tabela Geral, que, por natureza, é de aplicacao restrita aos
OICs residentes.

Assim, inexistem situacbes objetivamente comparaveis, porquanto a tributacdo dos
dividendos opera segundo modalidades diferentes e nada indica que a carga fiscal que onera
os dividendos auferidos pelos OIC abrangidos pelo artigo 22.°, do EBF, nao possa ser igual
ou até mais reduzida do que a que recai sobre os dividendos auferidos em Portugal pelo
Requerente, o que a ser verdade, implicaria o afastamento de qualquer discriminagao
injustificada.
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Finalmente, 0 Requerente ndo esclareceu/provou (apenas alegou) se, no caso concreto,
existiu ou ndo um crédito de imposto por dupla tributagio internacional na esfera da propria
Requerente ou dos investidores, que Requerente ou investidores pudessem deduzir em
Franca

O regime fiscal aplicavel aos OIC constituidos ao abrigo da legislagdo nacional, embora
consagre a isengao dos dividendos distribuidos por sociedades residentes, ndo afasta a
tributacdo desses rendimentos por outras formas, seja por tributagdo auténoma, seja em
imposto do selo, quando os mesmos rendimentos integram o valor liquido destes organismos,
logo, ndo pode afirmar-se que, em substancia, as situagbes em que se encontram aqueles
OIC e os fundos de investimentos constituidos e estabelecidos noutros Estados-Membros que
auferem dividendos com fonte em Portugal, sejam objetivamente comparaveis.

E facto que o Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE) pronunciou-se sobre o tema em
causa, através do acordao proferido no processo n.° C — 545/19, no sentido de que «O artigo
63.° TFUE deve ser interpretado no sentido de que se opde a uma legislagdo de um Estado
Membro por forca da qual os dividendos distribuidos por sociedades residentes a um
organismo de investimento coletivo (OIC) néo residente sdo objeto de retengéo na fonte, ao
passo que os dividendos distribuidos a um OIC residente estio isentos dessa retencio.»
Todavia, ndo cabe a AT invalidar ou desaplicar o direito nacional em consequéncia de
decisdes do TJUE, substituindo-se ao legislador para além daquilo que possa considerar-se
uma interpretacao razoavel. O facto de a interpretacdo do direito europeu constante das
decisdes jurisprudenciais ser vinculativa para os 6rgéos jurisdicionais, ndo afasta a vigéncia
legal das normas consideradas pelo TJUE como contrarias ao direito europeu.

E facto que a Administragdo Tributaria ndo pode deixar de aplicar as normas legais que
imediatamente a subordinam e vinculam, porquanto esta a mesma adstrita ao principio da
legalidade positivada. Como qualquer 6rgdo da Administragdo Publica, encontra-se
estritamente vinculada ao cumprimento da lei, de acordo com o n° 2 do art. 266.° da
Constituicdo e o art. 3° do CPA, aplicavel as relagdes juridico-tributarias, “ex vi” da alinea c)
do art. 2° da LGT.

Assim, ndo pode concluir-se que o regime fiscal dos OICs — que nao se contém em exclusivo
no n.° 3 do art. 22.° do EBF - viole as obrigagdes do Estado portugués resultantes do art. 63.°
do TFUE.

7. Fundamentagao

7.1 Fundamentacao de facto

7.1 1. Factos Provados

71.1.1. A... é, conforme resulta de certiddo da Autoridade dos Mercados Monetario e
Financeiro francesa junta aos autos pelo Requerente , bem como da legislagao que abrange
o setor financeiro, francés , incluindo decretos de aplicagdo e regulamentagdo emitida por
essa Autoridade , um fundo de investimento de capitalizagdo, constituido contratualmente,
na forma de Fundo de Investimento Alternativo(FIA) chamado em Franga de Fond Commun
de Placement(FCP), uma vez, ndo obstante reunir os requisitos de aplicagao da Diretiva n°
2009/65/CE, a entidade gestora ter optado por solicitar o estatuto de FIA nos termos da
Directiva n® 2011/61/EU .

7.1.1.2 O investimento desse fundo aberto é essencialmente em agdes de sociedades
cotadas e sociedades nao cotada, 60 % das quais da zona euro, em divida soberana e em
obrigagdes e outros titulos de crédito, incluindo unidades de participagdo em fundos de
investimento comum e outros FlAs e instrumentos financeiros derivados.
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7.1.1.3. O Requerente ndo &, nos termos da legislagao do pais da sede , um FCP de capital
de risco .

7.1.1.4 O seu propésito é o incremento do capital justificado por razées financeiras ou extra-
financeiras nos termos previstos no regulamento do fundo de capitalizagdo, o qual nao prevé
a distribuicdo periddica de quaisquer rendimentos, sem prejuizo de, nos termos do art. 3° do
Regulamento, os subscritores poderem a todo o tempo , até a extingao do OIC, resgatar ou
vender as suas participagoes.

7.1.1.5 Assim, enquanto FIA, o Requerente esta abrangido pela Diretiva n® 2011/ 61CE e néo,
ao contrario do que vem referido no n°. 38° do PPA, pela Diretiva n® 2009/65/CE, ambas
transpostas para o direito nacional pelo Regime da Gestéao de Ativos (RGA)aprovado pelo art.
2° do DL n° 27/2023, o qual, nos termos do n° 1 do art. 10°, entraria em vigor 30 dias apos
a sua aplicacdo, em substituicido do RGOIC aprovado pela Lei n°® 16/2025, dispondo, nos
termos do n° 1 do art. 7°, os OICs existentes de 30 dias para adaptagdo dos seus estatutos
ao novo regime .

7.1.1.6 A sociedade gestora € D..., sediada no ..., Paris, constituida a 31/12/97, registada em
Franga com o ..., que administra igualmente os fundos E..., F..., G..., H...,, e I..., todos com
sede social non° ..., ... Paris,

7.1.1.7 O banco depositario € Banque J... constituido por decreto ministerial de 6/9/89 com
sede non®...,da Rue .., ... Strasbourg, ao qual cabe centralizar os pedidos de subscrigéo
e resgate das unidades de participacéo.

7.1.1.8 A entidade pagadora dos rendimentos é a sucursal portuguesa de B..., n° de pessoa

coletiva ..., com sede a Rua ..., n° ..., ..., Lisboa.

7.1.1.9. Conforme certidao da Direction de Finances Publiques de 12/5/2025, para efeitos do
n° 1 do art. 4° da convengéo de dupla tributagdo internacional entre Portugal e Franga, o
Requerente manteve a residéncia fiscal em Franga no ano de 2023, onde auferiu dividendos
na qualidade de beneficiario de fonte portuguesa.

7.1.1.10 O Requerente nao exerce a sua atividade em Portugal através de estabelecimento
estavel inscrito na lista da Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios(CMVM), nem em
regime de livre prestacdo de servigos.

7.1.1.11. O Requerente atua exclusivamente no interesse dos seus investidores.

7.1.1.12 O publico alvo é constituido por clientes com conhecimentos basicos do mercado
financeiro, ndo avessos a suportar perdas.

7.1.1.13 Como é regra dos fundos de investimento, o Requerente, cujo risco é de 4 numa
escalade 1a7, ndo é obrigado areembolsar no todo ou em parte o capital investido, ainda
que as perdas resultem da faléncia do depositario, sem prejuizo das obriga¢des do Fundo de
Garantia de Depodsitos, da gestdo do fundo ou da evolugdo do mercado de agdes.
7.1.1.14 A maio de 2023, o Requerente auferiu dividendos no montante total (bruto) de €

147.817,34 o qual foi objeto de retengao na fonte, a titulo definitivo, no ambito do regime legal
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da substituicao tributaria, no montante de € 51.736,07 em virtude da aplicacao da taxa de 35%
prevista na alinea h) do n.° 4 do art. 87.° do CIRC, conforme o seguinte mapa:

(valores expressos em Euros)

2023

Identificagao Data do Guia de Dividendos Retencdao da
da entidade pagamento retencao na fonte (35%)
distribuidora fonte

de dividendos
K.. 03-05-2023 147.817,34 51.736,07
Total - - 147.817,34 51.736,07

7.1.1.15 Tais rendimentos foram entregues nos cofres do Estado nesse data de 3/5/2023
pelo agente pagador B... através da guian®....

7.1.1.16 Na declaragdo que integra o Doc. n° 3 anexo ao PPA emitida pelo substituto
tributario, o referido agente pagador em Portugal, com a data de 12/5/2025 , o nome do
destinatario da conta bancaria onde os rendimentos foram depositados é C... e é indicado o
ora Requerente como beneficiario dos dividendos enquanto representante dos titulares das
unidades de participacao , ndo tendo sido demonstrado que o Requerente tivesse informado
o retentor de que ndo estava sujeito a imposto sobre o rendimento em Francga.

7.1.1.17 E ao banco depositario sujeito a supervisao da Autoridade dos Mercados Monetério
e Financeiro em Franca que cabe manter um registo nominativo dos titulares das unidades
de participagao, beneficiarios efetivos dos rendimentos pagos pelo OIC.

7.1.1.18 Os rendimentos do fundo, de capital ou mais valias, apesar de integrarem o resultado
liquido de exercicio do OIC, né&o estdo sujeitos a imposto sobre o rendimento em
Franca ,apenas sendo tributados a quando do resgate ou venda das unidades de participacgéo,
de acordo com a sua situagao particular de cada um deles e ou a esfera de jurisdigéo a que
pertence.

7.1.1.19 Inexiste, assim, dado esse regime de transparéncia total que impde a sua tributagédo
apenas na esfera do investidor, qualquer tributacdo na esfera do veiculo de investimento,
condigao de acesso ao beneficio da eliminagéo da dupla tributagéo juridica internacional, que
€ reservado aos investidores , sendo os rendimentos provenientes do resgate ou venda das
unidades de participagdo que nao estiverem sujeitos a outra esfera de jurisdicao tributados
em Franga nos termos referidos a 7.1.1.18, regime esse essencialmente idéntico ao da
legislagao alema cujo enquadramento perante o Direito Comunitario foi apreciado pelo
acordao do TJUE no proc. C-545/19.

7.1.1.20 Nos termos do art. 23° da Convengéo entre Portugal e Franga ,0s rendimentos
provenientes do resgate de unidades de participagdo em OICs quando nao possam ser
qualificados de dividendos para efeitos do art. 11° s6 podem ser tributados no Estado da

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



K)caad

_ENTRO DE ARBITRAGEM
ADMINISTRATIVA

residéncia do titular dos rendimentos , ainda quando o ativo do fundo integre dividendos nao
distribuidos de fonte portuguesa e tenham sido sujeitos a retengdo a titulo definitivo em
Portugal.

7.1.1.22 A 3/6/2025 , o Requerente deduziu a reclamagdo graciosa n.°...2025...),
apresentada em 03/06/2025 junto do ... servigo de finangas do concelho de Lisboa da
retencdo na fonte de IRC de € 51.736,07 , que ndo recebeu resposta da AT , siléncio do
qual resultou a formagéo do indeferimento presumido impugnado.

7 .1.2.Factos nao Provados

Nao se consideram nao Provados quaisquer fatos relevantes para o conhecimento da causa.
7.1.3 Fundamentacao da Fixacao da Matéria de Facto

O Tribunal Arbitral tem o dever de selecionar os factos pertinentes para a decisdo da causa,
com base na sua relevancia juridica e tendo em consideragéo as varias solu¢des plausiveis
das questdes de Direito suscitadas pelas partes, bem como o dever de discriminar os factos
provados e ndo provados. Porém, o Tribunal Arbitral ndo tem o dever de pronuncia quanto a
toda a matéria de facto alegada pelas partes, em conformidade com o disposto no n° 2 do
123.°do CPPT e non°1do 596.°, vem como no n° 3 do art. 607°, ambos do CPC, aplicaveis
ex alineas a) e €) do n° 1 do art. 29° do RJAT.

O Tribunal formou a sua intima e prudente convicgdo quanto aos factos provados e nao
provados através do exame de todos os elementos probatérios, incluindo as informagoes
oficiais fundamentadas , que tenham sido carreados aos autos e apreciados e avaliados com
base no principio da livre apreciagdo dos factos e nas regras da experiéncia, normalidade e
racionalidade, em conformidade com os ditames fixados na alinea e) do art. 16.°, do RJAT e
nos n° 4e 5 do 607.°do CPC aplicaveis ex vi alinea €) do n° 1 do art. 9° do mesmo RJAT.
A fixacdo da matéria de facto foi efetuada com base na documentacédo apresentada pelas
partes, incluindo documentos oficiais emitidos pelo érgdo de supervisdo em Franga, cuja
veracidade e exatidao ndo foram contestadas.

A audicdo da testemunha arrolada, L..., Head of Middle Office, com domicilio profissional
em ..., ... Paris, em Franga ndo apresenta qualquer utilidade para a decisdo da causa ja que
nao so todos os factos relevantes estdo documentalmente provados como o Requerente
menciona especificamente quaisquer outros com interesse para a decisdo da causa sobre
quais essa testemunha deva depor.

A discordancia entre as partes cinge-se deste modo ao direito aplicavel.

7.2. Fundamentacao de direito

Afirma a Requerida a legitimidade da Requerente depender da prova documental, a efetuar
pela entidade pagadora do rendimentos como substituto tributario, de ter entregue nos cofres
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do Estado o imposto retido na fonte ao Requerente. Assim, se, por mera hipotese tedrica, o
substituto se tivesse locupletado com o imposto retido na fonte ao substituido, este nao teria
legitimidade para impugnar a liquidagao.

Nao bastaria, assim, para justificar a legitimidade da Requerente a mera dedugéo na fonte
de IRC nos dividendos, que ficou provada , sendo cumulativamente necessaria a
demonstragédo da subsequente entrega nos cofres do Estado desse IRC, através das guias
de retengao na fonte incorporando o imposto retido.

Tais guias nao refletem obviamente o montante retido ao Requerente, mas todas as retengdes
efetuadas pelo substituto tributario, o agente pagador, no més a que respeitam, de valor muito
superior, 0 que pde desde logo em causa se a sua revelagéo integral coloca em causa o
dever de sigilo a que o agente pagador esta legalmente vinculado, nos termos dos arts. 78°
e 79° do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras(RGICSF,
aprovado pelo art. 1° do DL n°® 298/92, de 31/12).

Essa exigéncia colide com o n° 1 do art. 28° da LGT , que dispde:

“1 - Em caso de substituicdo tributaria, a entidade obrigada a retencdo é responsavel pelas
importancias retidas e ndo entregues nos cofres do Estado, ficando o substituido desonerado
de qualquer responsabilidade no seu pagamento, sem prejuizo do disposto nos numeros
seguintes.

2 - Quando a retencgao tiver a natureza de pagamento por conta do imposto devido a final,
cabe ao substituido a responsabilidade originaria pelo imposto nao retido e ao substituto a
responsabilidade subsidiaria, ficando este ainda sujeito aos juros compensatorios devidos
desde o termo do prazo de entrega até ao termo do prazo para apresentagédo da declaragao
pelo responsavel originario ou até a data da entrega do imposto retido, se anterior.

3 - Nos restantes casos, o substituido &€ apenas subsidiariamente responsavel pelo
pagamento da diferenga entre as importancias que deveriam ter sido deduzidas e as que
efetivamente o foram”.

A legitimidade da Requerente resulta, assim, diretamente da retengéo na fonte efetuada pelo
substituto tributario, ndo sendo relevante, ja que o legislador n&o o disse, se o imposto retido
foi ou nao entregue por este nos cofres do Estado. Com a retengéo, cessa a responsabilidade
do substituto pelo pagamento do imposto, ainda que subsidiaria.

A retencao na fonte é , na verdade, equiparada a um ato tributario, em que o substituto atua
por delegacéo legal da AT.

Caso o imposto retido ndo tenha sido entregue pelo substituto nos cofres do Estado, com a
consequente consumacao do crime de abuso de confianca fiscal, omissdo a verificar “a
posteriori” pela administracao fiscal se for o caso, esta dispde do poderes necessarios para
liquidar adicionalmente o IRC ao substituto tributario e, se for caso, disso instaurar o
competente processo de execugao fiscal, ndo se vislumbrando qualquer fundamento legal
para transferir esse encargo para o substituido (Decisao Arbitral n°® 1226/2024-T).

Os requisitos da impugnagéao da retengao na fonte vém enunciados no art. 132° do CPPT,
cujo n° 4 nao faz depender a legitimidade do substituido tributario da prova néo dependente
da sua vontade que o substituto ndo apenas deduziu o imposto como o entregou ao Estado.

Face a declaracdo do substituto de que o Requerente é o beneficiario dos rendimentos

depositados na conta C... e, como tal, vem identificado na guia de retencdo na fonte, inexiste
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duvida ndo apenas de que os rendimentos |he foram pagos, mas de que o Requerente
suportou o encargo do imposto, ainda que em representagdao do fundo .

E certo que, em Ultima instancia, em virtude do regime de transparéncia fiscal comum a
Portugal e Franga, beneficiarios efetivos dos rendimentos dos fundos s&o os titulares das
unidades de participagdo a quando do seu pagamento.

A quando da retengao, por o OIC ser de capitalizagdo, tais beneficiarios efetivos ndo sao
sequer conhecidos: por as unidades de participagdo poderem entretanto mudar de
titularidade, a sua identificagéo s6 é possivel no momento do resgate ou liquidagao do fundo.
E verdade que o agente pagador aplicou a taxa de 35 % a que se refere a alinea h) do n° 4
do art. 87° do CIRC , que determina a sua aplicagédo aqueles rendimentos de capitais que
sejam pagos ou colocados a disposi¢cao em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas
por conta de terceiros nao identificados, exceto quando seja identificado o beneficiario efetivo .
Juridicamente beneficiario dos dividendos é, no entanto, independentemente de essa taxa ter
sido ou ndo corretamente aplicada, o Requerente que os recebeu, em representagdo do fundo,
tendo como tal sido incluido na Declaragao modelo n° 30, aprovada pela Portaria n°® 98/2021, de
5/5, que identifica os ndo residentes beneficidrios dos rendimentos sujeitos a retengéo na fonte.
Tal condigéo de beneficidrio, ainda que néo efetivo, é suficiente o exercicio do direito de crédito
de imposto por dupla tributagdo internacional, como resulta expressamente do 1), alinea c), do art.
24° da Convencgao.

A AT, afirma a Requerida, esta subordinada ao principio da legalidade, pelo que nao pode
aplicar de forma direta e automatica as decisdes do TJUE proferidas sobre casos concretos
que nao relevam do direito nacional, para mais ndo estando em causa situagdes
materialmente idénticas, em que a aplicacio correta do direito comunitario nao se revela tao
evidente que n&o deixe margem para qualquer duvida razoavel quanto ao modo como deve
ser resolvida a questao suscitada.

O principio da legalidade a que a Administragédo esta subordinada n&o incorpora, no entanto,
apenas as normas da direito nacional, mas também as normas de direito internacional que
vinculam o Estado portugués.

Abrange assim, nos termos dos n°s 3 e 4 do art. 8° da CRP, ndo apenas as normas emanadas
dos 6rgaos competentes das organizagdes internacionais de que Portugal faga parte, como
as disposicdes dos tratados da Unido Europeia e as hormas emanadas das suas instituicoes
no exercicio das respetivas competéncias, as quais sdo aplicaveis na ordem interna nos
termos definidos pelo Direito da Unido, de acordo com um principio da recegéo automatica.
As normas de direito interno incompativeis com as disposicdes dos tratados internacionais,
os regulamentos comunitarios e as disposi¢cdes das diretivas com efeito direto sdo, nos
termos das normas constitucionais citadas , ineficazes. Nao apenas os tribunais nacionais
nao as podem aplicar, como o TJUE vem entendendo desde o caso Simmenthal (proc. C-
106/77 ) a propria administragéo publica, nacional, regional ou local, o ndo deve fazer, sem
aguardar qualquer declaragéo judicial de ilegalidade ou inconstitucionalidade com caracter
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geral, que é a jurisprudéncia do TJUE desde o acérdao no proc. n°® 103/88. .Apenas assim
nao seria se houvesse qualquer relagao de supremacia hierarquica das normas de direito
comunitario sobre as normas de direito nacional que o legislador expressamente recusou. O
direito comunitario nao é direito constitucional nem infra- constitucional( acérdao do Plenario
do Tribunal Constitucional no proc. n°® 198/2023). Apenas em caso de concorréncia de
normas, acontece que a aplicagao da norma de direito comunitario prevalece perante o direito
nacional incompativel.

A administragao fiscal portuguesa esta, assim, diretamente vinculada ao art. 63° do TFUE,
que prevalece sobre qualquer interpretacdo dos n° 1 e 10° do art. 22° do EBF, entre as varias
possiveis, derrogatoria do principio da liberdade de circulagdo de capitais, que teria
sempre efeito discriminatério quando excluisse os OICs abrangidos pela Diretiva
2009/65/CE, conforme a jurisprudéncia abundante citada pelo Requerente.

Os n° 1 e 10° do art. 22° do EBF devem ser , assim, interpretados, se necessario, de um
modo extensivo, como admite o art. 9° do EBF, no sentido de abranger as normas do direito
de outros Estados membros da Unido Europeia que transponham para o seu ordenamento
interno do Direito Comunitario ou as préprias normas de Estados terceiros que garantam o
principio da livre circulagido de capitais o qual , nos termos dos n°1 1e 2 do art. 63° do TFUE,
n&o abrange apenas os movimentos de capitais entre Estados membros como entre Estados
membros e esses Estados .

Tais normas, embora ndo pertencendo formalmente ao direito nacional, estdo de acordo com
o direito nacional , ndo apenas porque n&o o contrariam, como estdo alinhadas com o direito
comunitario harmonizado.

A interpretagédo do direito nacional desde que respeite o n°® 2 do art. 9° do Cddigo Civil, ou
seja, quando disponha de um apoio literal minimo ainda que imperfeitamente expresso, deve,
alias, garantir o primado do direito comunitario(acérdao do Supremo Tribunal de Justica de
27/11/2018,1 proc, 46. 13.9.TBGLG.E1.F1).Nesse sentido, pronuncia-se o acordao do TJUE
no proc. C- 106/89, comentado detalhadamente por Sofia Oliveira Pais, sobre o sentido e
alcance do principio da interpretagéo conforme, “Principios Fundamentais de Direito da Unido
Europeia- Uma abordagem jurisprudencial”’, Coimbra, 2011, pgs. 89 e sgs.).

Assim , a retencdo impugnada nao resultou de qualquer erro do legislador, como se a
interpretagdo das normas de direito comunitario ndo obedecesse a critérios especificos do
Direito Comunitario,, mas de erro do substituto tributario, ainda que para esse erro pudesse
por mera hipétese ter concorrido o substituido, por ndo o informar a quando da retencao da
nao sujeicao total a imposto sobre o rendimento-..

OICs constituidos e funcionando de acordo com o direito nacional sdo, no entendimento do

Tribunal Arbitral, todos aqueles que funcionem de acordo com o direito comunitario
harmonizado, ainda quando abrangidos pelo n°® 7 do art. 1° da Diretiva n® 2009/675/CE, que
permite aos Estados-Membros sujeitar os OICVM estabelecidos no seu territério a requisitos
mais rigorosos desde que de aplicagao geral e a ndo contrariem.

Ao contrario do que sustenta a Requerida, a tributagdo autbnoma a taxa de 23%, nos termos
do n.° 11 do art. 88.°, do CIRC e do n.° 8 do art. 22.° do EBF, dos dividendos pagos a OIC
com sede em Portugal, quando as partes sociais a que respeitam os lucros ndo tenham
permanecido na titularidade do mesmo sujeito passivo, de modo ininterrupto, durante o ano

anterior a data da sua colocagao a disposi¢cdo e ndo venham a ser mantidas durante o tempo
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necessario para completar esse periodo, cessando, assim os efeitos da dispensa da retencéo
na fonte, com a consequente liquidagéo adicional de IRC néo prejudica , para a doutrina do
acordao no proc. C-545/19, o caracter discriminatério da interpretacdo dos n°s 1 e 7 do art.
22° do CIRC em que se presumivelmente se fundou o substituto tributario, no caso, o agente
pagador, uma vez os OICs estrangeiros, ainda quando respeitassem esse requisito
continuam a nao ter acesso a dispensa de retengao na fonte do n® 10 do art. 22°.

Por outro lado, divergindo da posigcédo tomada pelo Advogado- geral, tal acérdao considerou
a incidéncia do imposto de selo da verba 29 da Tabela Geral do Imposto de Selo, um imposto
sobre o patrimoénio e nao sobre o rendimento, apesar de recair sobre os lucros dos OICs
residentes, que, por ndo distribuidos, passam a integrar o valor liquido global do OIC para
efeitos dessa norma, , . definido nos termos do n°® 2 do art- 20° do Regime da Gestéo de Ativos
como o0 montante correspondente ao valor total dos ativos do fundo menos o valor total dos
sSeus passivos.

Para o TJUE, a dispensa da retengao na fonte consagrada no n°® 10 do art. 22° do CIRC seria
independente de os dividendos pagos aos OICs virem, ou ndo, a ser ulteriormente distribuidos
aos titulares das unidades de participagao, motivo pelo qual a verba 30 da Tabela Geral ndo
neutraliza, pelo menos completamente, esse beneficio. Essa é a outra razao pela qual,
segundo essa acérdado do TJUE, seria discriminatoria dos n&o residentes.

Afirma a Requerida que na certiddo passada pela Autoridade dos Mercados Monetario e
Financeiro, o 6rgdo de supervisdo em Franga, ndo menciona que a sua constituicdo e
funcionamento cumprem os requisitos da Diretiva 2009/65/CE, ao contrario do que vem
referido no n° 38 do PPA, mas dos requisitos da Diretiva n® 2011/61/EU, aplicavel aos OICs
com as carateristicas de fundos de investimento alternativo, os FIAs.

Nao estd em causa, para a Requerida , em unidades de participacdo em OICs estar
abrangido pela liberdade de circulagdo de capitais, desde a Diretiva n° 38/361/CEE, de
24/6/88, relativa a execucdo do entdo art. 67° do Tratado de Roma, e que a discriminagao
resultante da interpretagdo conjugada dos n°s 1 e 10 do art. 22° do EBF constitua um limite a
essa liberdade de circulagdo, mas, em primeiro lugar, se 0 Requerente provou ou ndo a sua
constituicao e funcionamento nos termos das citadas Diretivas.

Em caso afirmativo, coloca-se a questdao de essa diferenca de tratamento consistente na
limitagdo da dispensa de retengao na fonte aos OICs constituidos de acordo com a legislagao
nacional respeitar a situagbes nao objetivamente comparaveis ou se a restricao se justifica

por uma razdo imperiosa de interesse geral, ndo se considerando relevante em qualquer
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circunstancia a situagao fiscal que os OIC nao residentes pudessem eventualmente gozar nos
respetivos Estados da residéncia ou ainda a situacdo fiscal individual dos respetivos
investidores.

Foi provado a 7.1.1.1 o Requerente ser um fundo de investimento constituido
contratualmente, na forma de Fundo de Investimento Alternativo(FIA) chamado em Franga
de Fond Commun de Placement(FCP), uma vez, ndo obstante reunir os requisitos de
aplicacao da Diretiva n® 2009/65/CE, a entidade gestora ter optado por solicitar o estatuto de
FIA nos termos da Diretiva n® 2011/61/EU .

N&o esta em causa a aplicagdo do n° 10 do art. 22° do EBF aos FIAs de direito nacional , ja

que estes sdo OICs como quaisquer outros, ainda que especializados.

Os FlAs , com efeito, sdo uma espécie de OICs, definidos a titulo residual pelo n® 1 do art. 4°
da Diretiva n® 2011/61/EU, de acordo com o qual o FIA é todo o OIC , incluindo os respetivos
compartimentos de investimento, que reuna capital junto de um certo numero de investidores,
tendo em vista investi-lo de acordo com uma politica de investimento definida em beneficio
desses investidores e ndo requeira autorizagao ao abrigo do art. 5° da Diretiva 2009/65/CE.
Essa definicao residual consta da alinea b) do n° 1 do art. 5° do Regime da Gestéo de Ativos.
Refere o Considerando 10 dessa Diretiva, para distinguir entre o patriménio dos fundos
alternativos(ndo harmonizado) da sua gestdo(harmonizada): “A presente diretiva néo
regulamenta os FlAs, os quais poderdo continuar a ser regulamentados e supervisionados a
nivel nacional. Seria desproporcionado regulamentar a estrutura ou a composi¢gao das
carteiras dos FIAs geridos por GFIAs a nivel da Unido, e um tal grau de harmonizagao seria
muito dificil de alcangar, dada a diversidade dos varios tipos de FIA geridos por GFIAs. A
presente diretiva ndo impede pois os Estados-Membros de adotarem ou de continuarem a
aplicar requisitos nacionais em relagéo aos FlAs estabelecidos no seu territério. O facto de os
Estados-Membros poderem impor aos FIAs estabelecidos no seu territério mais requisitos do
que os aplicaveis noutros Estados-Membros ndo devera impedir que os GFIAs autorizados
noutros Estados-Membros ao abrigo da presente diretiva exergam o direito de comercializar,
junto de investidores profissionais da Unido, determinados FIAs estabelecidos fora do Estado-
Membro que impde esses requisitos adicionais e que, portanto, ndo se encontram sujeitos a
esses requisitos adicionais nem tém a obrigagdo de os cumprir”.

Assim, a composic¢ao dos ativos dos FIAs , a sua carteira , ndo a sua gestéo, quando efetuada
por terceiros , os Gestores de Fundos de Investimento Alternativo(FIAs) continuam a ser
regulada a nivel nacional, ou seja, por cada Estado membro ao contrario do que acontece

com a carteira de titulos dos OICs, que deve obedecer aos requisitos do Capitulo VIl da
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Diretiva n® 2009/65/EU e no Capitulo Il do Titulo IV do atual Regime da Gestdo de Ativos,
relativos a politica de investimentos dos OICs harmonizados, ainda que, nos termos do n°® 7
do art. 1° dessa Diretiva o Estado membro em que os FlAs estiver estabelecido (n&o o Estado
em que o FIA exerca a sua atividade em regime de livre prestacdo de servicos ou da
localizagéo dos seus ativos) possa impor requisitos mais exigentes.

Essa opcéo esta presumivelmente relacionada com a dificuldade em harmonizar os FlAs,
dada a sua grande variedade, e da localizacdo de grande parte deles em paises terceiros,
porventura com regras mais permissivas, ainda que, apesar disso ou por isso, proporcionem
ganhos superiores.

A escolha dos ativos que compdem a carteira de titulos de cada FIA, na medida em que
integra a sua politica de investimentos, esta condicionada pela Diretiva n°® 2011/61/EU e
disposi¢des de aplicagao.

Como afirma o Considerando 3) do seu preambulo, “As recentes dificuldades verificadas nos
mercados financeiros mostraram que muitas das estratégias aplicadas pelos GFIAs sao
vulneraveis em relagdo a alguns ou mesmo a muitos dos riscos que afetam os investidores,
os restantes intervenientes nos mercados e os proprios mercados. Para a definicdo de
mecanismos abrangentes e comuns de supervisdo, é necessario estabelecer um
enquadramento que permita enfrentar esses riscos tendo em conta a diversidade de
estratégias e técnicas de investimento utilizadas pelos GFIAs. Em consequéncia, a presente
diretiva devera aplicar-se aos GFIAs que gerem todos os tipos de fundos ndo abrangidos pela
Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de Julho de 2009, que
coordena as disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes aos
organismos de investimento coletivo em valores mobiliarios (OICVM), independentemente das
formas legais ou contratuais pelas quais essa responsabilidade lhes tenha sido atribuida. Os
GFIAs néo deverao ser autorizados a gerir OICVM na acepgéao da Diretiva 2009/65/CE com
base em autoriza¢des concedidas ao abrigo da presente diretiva”.

Essa Diretiva aplica-se aos GFIAs da UE e aos GFIAs extra-UE, independentemente de
gerirem FIAs-UE ou FIAs extra-EU. Ao contrario dos fundos abrangidos pela Diretiva n°
2009/65/CE ,revela-se, para o efeito, irrelevante o facto de estarem em causa FlAs de tipo
aberto ou fechado, como séo os fundos de investimento alternativo especializado, incluindo
os de capital de risco, e, bem assim, a forma juridica do GFIA

O legislador comunitario visou, assim, estabelecer um mercado interno dos GFIAs e um
enquadramento regulamentar e de supervisdo harmonizado e rigoroso das atividades
exercidas na Unido por todos os GFlAs, abrangendo tanto os que tém sede num Estado-
Membro (GFIAs da UE) como os que tém sede num pais terceiro (GFIAs extra-UE), que
obviamente seria impossivel se cada GFIA tivesse plena liberdade na gestdo dos fundos ,
comprometendo o interesse dos investidores enquanto tais, o que ndo acontece.

A Diretiva n° 2011/61EU seria complementada pelo Regulamento de Execugéo (EU) n°
231/2013, de 19/12/2012, na medida em que pretende oferecer aos investidores protecao
similar a oferecida aos participantes nos OICs constituidos nos termos da Diretiva n® n°
2009/65/CE.

Segundo o Considerando 2 desse Regulamento, “ E importante assegurar que os objetivos
da Diretiva 2011/61/UE séao realizados de modo uniforme em todos os Estados-Membros,
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através da adogao de um regulamento, a fim de reforgar a integridade do mercado interno e
oferecer seguranca juridica para os seus participantes, incluindo os investidores institucionais,
as autoridades competentes e outras partes interessadas. A forma de um regulamento
assegura um quadro coerente para todos os operadores do mercado e constitui a melhor
garantia possivel de condigbes equitativas, condigées uniformes de concorréncia € de um
nivel comum adequado de protegdo dos investidores. Além disso, garante a aplicabilidade
direta de regras uniformes e pormenorizadas para as atividades dos GFIA, que seréo pela
sua propria natureza diretamente aplicaveis e, por conseguinte, ndo requerem transposicao a
nivel nacional. O recurso a um regulamento permite, além disso, evitar uma aplicagao diferida
da Diretiva 2011/61/UE nos Estados-Membros”.

Assim, a invocagao da alinea a) do n° 1 do art. 65° do Tratado so teria pertinéncia se a
Directiva em causa ndo assegurasse, como assegura, aos investidores em OICs de outros
paises da Unido uma protecdo equivalente a que tecem os investidores de OICs nacionais.
E certo que ndo obstante teoricamente poderem investir nos mesmos valores mobiliarios
(acbes, obrigagbes, depositos, outros fundos, etc.) que os restantes fundos, os FIAs nao
estdo sujeitos ao  conjunto de regras e limites a politica de investimento que visam a
diversificagado da carteira e a diminuigéo do grau de risco que rege os OICs harmonizados.

A gestao dos FIAs comporta, no entanto, riscos associados Estes riscos especificos podem
ser riscos sistémicos ou macro-prudenciais,incluindo a exposicéo direta do sistema bancario
ao setor da gestdo de FIA; ou riscos micro-prudenciais; em caso de inadequada
salvaguardada protecdo do investidor, designadamente ao nivel da transparéncia na politica
de investimento, politica de gestdo de riscos e procedimentos internos; . eficiéncia e
integridade do mercado.

Nos FlAs, ha frequentemente maior liberdade para efetuar operacdes de empréstimo de
valores mobiliarios, utilizar instrumentos financeiros derivados, incluindo derivados sobre
mercadorias, ou mesmo fazer vendas a descoberto.

Essa liberdade tem como contrapartida, no entanto, o cumprimento das obriga¢cdes do
Regulamento de Execucao (EU) n°® 231/2013, supervisionado pela CMVM nos termos do art.
257° do Regime Geral de Gestao de Ativos, motivo pelo qual o facto de o direito nacional
impor aos FIAs estabelecidos em Portugal requisitos mais exigentes ndo tem como efeito
necessario a deslocagéo da sua atividade para fora do territério portugués.

A gestao dos OICs , regulada pelo Regime Geral da Gestao de Ativos que substituiu 0o RGOIC
e incorporou o Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social (Lei n°
18/2015, de 4/3)

Nessa medida, os FIAs constituidos noutro Estado membro da Unido Europeia nos termos

da Diretiva n° 2011/61/EU, como € o presente caso, estdo legalmente equiparados aos FIAs
nacionais sujeitos a essa Diretiva(ver a Decisao Arbitral n°® 604/2025-T, incidindo sobre FIA
igualmente constituido de acordo com a legislagéo francesa).

O Requerente nao esta sujeito em Franga a imposto sobre o rendimento . o que o impede
de deduzir em Franga o imposto que lhe foi retido na fonte em Portugal. O imposto em Franga
recai apenas sobre os investidores , a titulo de rendimentos de capital ou mais- valias
conforme os casos.

Assim, a tributagéo na esfera do veiculo de investimento, o OIC, nao pode ser neutralizada

por qualquer crédito de imposto concedido a este, incompativel com o estatuto de total
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transparéncia do fundo a luz da legislagéao francesa refletida no folheto de comercializagéo,
havendo, assim, uma situagio, ndo idéntica, por os fundos envolvidos ndo serem fundos
comuns de distribuicdo, mas de contornos similares dada a transparéncia total dos OICs,
aquela sobre a qual se pronunciou o acérdao do proc. C- 545/19.

E, por outro lado, apenas na esfera do veiculo de investimento do OIC transparente que a
dupla tributagao juridica internacional dos rendimentos do OIC , distinta da dupla tributagéo
juridica internacional e da dupla tributagdo econdémica internacional dos rendimentos dos
investidores do OIC transparente, deve ser neutralizada, dependendo a possibilidade de
neutralizagao de o Estado da origem tributar rendimentos dos OICs transparentes.

Nao apresenta nenhuma relevancia os fundos serem de distribuicdo ou capitalizagéo, ja que
os dividendos obtidos por esses fundos estdo igualmente abrangidos pela dispensa da
retencao na fonte referida no n° 10 do art. 22° do EBF e n&o sao igualmente tributados em
Franga em virtude do regime de transparéncia fiscal pelo qual o legislador francés optou.

A opgao do legislador francés de desconsiderar totalmente a personalidade juridico- tributaria
dos fundos comuns de investimento n&o foi seguida pelo legislador nacional.

Nos termos do n° 2 do art. 22° do EFB, o lucro tributavel dos OICs nacionais esta sujeito a
IRC, salvo os rendimentos referidos nos arts® 5°, 8° e 10° do CIRS.

Essa sujeicdo permite-lhes, alias, o0 acesso a rede de convengdes sobre dupla tributagédo
internacional celebradas pelo Estado portugués, o que ndo é o caso do Requerente, como
resulta do Facto Provado 7.1.1.19.

Tal lucro tributavel, que inclui as comissdes cobradas pela subscrigdo, resgate ou venda das
unidades de participagdo quando nao revertam para o proprio OIC, s6 ndo abrange os
rendimentos referidos nos arts. 5°. 8° e 10°, neste caso apenas quando diretamente ou por
forca da remissao do n°1 do art. 32° do CIRS, nao devam ser tributados pelas regras do
CIRC, dos quais os OICs sejam beneficiarios.

Tais rendimentos sdo apenas ftributados na esfera do investidor, motivo pelo qual a
transparéncia dos OIC nacionais € meramente parcial .Esta em causa, no entanto, nédo a
aplicagao das regras do direito nacional, mas do pais da origem dos rendimentos , a Franga ,
s6 sendo legitimo o direito de tributar do Estado portugués caso os dividendos dos
investidores dos OICs de direito francés nao sejam tributados em Franga.

Dessa nao tributacdo no Estado da residéncia dos investidores depende a competéncia

tributaria do Estado portugués .
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O Estado francés recusa aos OICs transparentes, como fazia, alias, anteriormente a Lei n°
16/2015, o legislador nacional, os beneficios das convengbes sobre dupla tributagéo
internacional, mas o Requerente demonstrou que tributa os rendimentos dos investidores
desses OICs.

Sintetizando , de acordo com o acérdao do TJUE no proc. C-545/19, a compatibilidade da
tributagdo desses OICs na esfera do veiculo de investimento sé é possivel quando o Estado
de origem nao tribute os rendimentos distribuidos ou atribuidos aos investidores, caso em
que inexiste seguramente qualquer risco de tributagdo em cadeia, que de outro modo haveria.
Nao serra suficiente, na verdade, para o éxito da pretensdo do Requerente a luz em especial
do acordao do TJUE no proc. C-480/16, a prova pelo fundo transparente de que, ndo estando
sujeito a imposto sobre o rendimento, o ndo pode deduzir.

E necessaria também a demonstracao da tributagdo dos investidores, sob pena de, a pretexto
da eliminagao de uma possivel tributacdo em cadeia, se criar uma situagao de total vazio de
tributagdo, quer no pais da origem dos rendimentos, quer no pais do investidor, privando
injustificadamente o Estado de uma receita a que tem direito.

Na verdade , a tributagdo dos rendimentos dos OICs e dos rendimentos distribuidos pelos
OICs aos seus participantes séo figuras que, apesar de articuladas entre si, continuam
juridicamente diferenciadas.

Sao objeto de regulagdes separadas, nos arts. 22° e 22°- A do EBF, respetivamente.

A eliminacdo ou atenuacédo da dupla tributagdo econdmica internacional , que se distingue da
eliminagao da dupla tributagao juridica internacional da qual se ocupa a Convengao, apenas
permite a imputagdo no imposto do acionista/participante de uma parcela do imposto sobre
as sociedades correspondente aos rendimentos distribuidos a titulo também de crédito de
imposto , apenas podendo ser invocada pelo veiculo de investimento e ndo pelos investidores,
salvo se estiver prevista na Convencgao ou for concedida unilateralmente pelo Estado do OIC.
Nenhuma prova foi feita , no entanto . no processo que os rendimentos dos investidores nao
sdo tributados em Franga, mas do contrario.

Com efeito, , resulta do folheto de comercializagcdo que o Estado francés procede a uma
tributacao sistematica dos rendimentos dos investidores dos OICs transparentes, tenham a
natureza de rendimentos de capitais ou de mais- valias, dentro obviamente dos limites dos
seus poderes soberanos, expressos nas convengdes sobre dupla tributacdo que subscreveu
Apenas segundo o art. 9° do Regulamento , a tributagdo dos investidores € efetuada em

funcéo da residéncia do titular dos rendimentos e da jurisdicdo a que pertencem, de acordo
com o art. 9° do Regulamento, conforme os casos, a titulo de mais- valias ou menos- valias
dos rendimentos provenientes do resgate ou alienagao dos titulos.

Tais mais- valias poderiam eventualmente ser abrangidas, caso se viesse confirmar essa
natureza, pelo art. 23° da Convengao de dupla tributagao Portugal-Franga de acordo com o
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qual os rendimentos de um residente de um dos Estados Contratantes nao expressamente
mencionados nos arts. anteriores sé podem ser tributados nesse Estado desde que nele
estiverem sujeitos a imposto em conformidade com a respetiva legislagao fiscal.

Nos casos em que da aplicagao das convengdes resulta a atribuicdo de competéncia tributaria
exclusiva a um Estado, como é o caso das mais- valias, quer o beneficiario destas resida em
Portugal quer num pais terceiro, 0 concurso de normas é meramente aparente e a dupla
tributagao juridica internacional € meramente virtual , ndo havendo, por isso, lugar também a
qualquer crédito de imposto a favor do titular dos rendimentos, ainda que este nao resida em
Franca(Decis&o Arbitral n® 10/2024-T).

Sao, no entanto, dividendos e ndo mas valias para efeitos dos n°s 1 e 3 do art. 11° da

Convengao com a Franga os rendimentos provenientes de agcdes ou bonus de fruicao, partes
de fundador ou outros direitos o que permitam participar nos lucros, assim como nos
rendimentos derivados de outras partes sociais assimilados aos rendimentos das a¢des pela
legislagao fiscal de que é residente a sociedade que os distribui. A expressao “lucros” a que
se refere o art. 7° da Convencéao deve ser interpretada de acordo com o direito nacional: nos
termos do n° 1 do art.17° do CIRC, a soma algébrica do resultado liquido do periodo e das
variagdes patrimoniais positivas e negativas verificadas no mesmo periodo e néo refletidas
naquele resultado, determinados com base na contabilidade e eventualmente corrigidos nos
termos desse Cadigo.

Nesse caso, ha lugar a uma tributagdo cumulativa no Estado da fonte e no Estado da residéncia:
O que esta em causa ndao é a natureza de dividendos ou mais- valias dos rendimentos
distribuidos ou pagos ao Requerente.

Essa qualificagdo apenas interessaria caso o Estado portugués pudesse tributar esses
rendimentos.

0 que estd em causa é se a retengdo ao Requerente foi ou ndo discriminatéria, por a legislagdo
em que se fundamentou implicar uma tributagdo em cadeia. Conforme a nossa Declaragéo de
Voto no proc. 811/2025-T. ndo se verifica tributagdo em cadeia quando a tributagdo cumulativa
do veiculo do investimento e do investidor, consequente da recusa dos beneficios de convengéo
sobre dupla tributagao internacional a ambos, vise compensar as vantagens de um regime
especial de taxa reduzida( 1 % em vez de 25 %) concedido ao veiculo do investimento, pelo qual
este voluntariamente tiver optado.

Basta , para que se considere que a interpretagao do Direito Comunitario subjacente a retencao
violou o principio de livre circulagdo de capitais, que, além de que o OIC transparente ndao poder
enquanto tal deduzir o imposto, o Estado de origem tribute os rendimentos dos investidores
dentro dos limites conferidos pelo acordos de tributagao internacional celebrados pelo Estado

portugués, caso em que a tributagéo do veiculo de investimento, por cumulativa com a tributagao
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do investidor, potencia tributacdo em cadeia( acérdao do STA de 6/11/2024, proc.
0797/21.4BELRS).

Essa tributacao sistematica , ainda que possa sofrer as excegbes resultantes da partilha da
soberania entre Estado da fonte e Estado da residéncia, dos rendimentos dos investidores
do fundo transparente indevidamente sujeito a retencdo na fonte em Portugal foi garantida no

processo.

8. Decisao Arbitral:

a) Anular o indeferimento presumido da reclamagao graciosa n.°...2025..., apresentada em
03/06/2025 junto do ... servigo de finangas do concelho de Lisboa da retengéo na fonte de
IRC de € 51.736,07 , ocorrido em maio de 2023, quando da colocacdo a disposi¢cao do
Requerente de dividendos, com fonte em Portugal, no montante total de € 147.817,34
b)Condenar a Requerida ao pagamento das custas processuais

c)Condenar a Requerida, além de a restituicdo dessas importancias, ao pagamento de juros
indemnizatoérios nos termos da alinea a) do n°® 1 do art. 43° da LGT a partir da data do
indeferimento presumido da reclamagéao graciosa apresentada, de acordo com a doutrina do
acorddao do Pleno do Secgdo do Contencioso Tributario do STA de 25/2/2026, proc.
0176/25.4BALSB e jurisprudéncia ai referida, ja que o erro na retengao nao pode deixar de
ser imputado ao substituto, ainda que o substituido o possa ter indiretamente causado , ao
nao o informar, antes da deducgao do imposto, de os rendimentos dos investidores estarem
sujeitos a tributagdo em Franga, como consta do folheto de comercializagédo, de acordo com
a jurisprudéncia do TJUE entéo ja consolidada.

8.1.VALOR DO PROCESSO~

Fixa-se o valor do processo em € 51.736,07 , nos termos do disposto no artigo 32.° do
CPTA e no artigo 97.°-A do CPPT, aplicaveis por forga do disposto no artigo 29.°, n.° 1, alineas
a) e b), do RJAT, e do artigo 3.°, n.° 2, do Regulamento de Custas nos Processos de
Arbitragem Tributaria (RCPAT).

8.2 CUSTAS

Nos termos da Tabela | anexa ao RCPAT, as custas s&o no valor de € 2.142,00,00, a pagar
pela Requerida , uma vez que o pedido foi julgado totalmente procedente, conformemente ao
disposto no n° 2 do art. 12.° e n° 4 do art. 22°, do RJAT, e n° 5 do art. 4.°do RCPAT.

Notifique-se.
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