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Tema: OIC; livre circulagao de capitais (artigo 63.° do TFUE) e artigo 22.° do EBF;
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SUMARIO:

a)

b)

A legislag@o nacional em matéria de IRC, ao tributar, por retencao na fonte dividendos
distribuidos por sociedades residentes em Portugal, fundos de investimento mobilidrio
constituidos ao abrigo da legislagdo de outros Estados, enquanto permite aos fundos de
investimento mobiliario constituidos segundo a legislacdo nacional beneficiar de
isen¢do dessa retenc¢ao na fonte, ndo ¢ compativel com o direito da Unido Europeia, por
violar a liberdade fundamental de circulagao de capitais consagrada no artigo 63.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE), conforme resulta do
acordao de 17 de Margo de 2022 do TJUE, proferido no processo C-545/19, AllianzGI.
O n.° 1 do artigo 63.° do TFUE proibe todas as restrigdes aos movimentos de capitais
entre Estados-Membros e entre Estados-Membros e paises terceiros.

A restricdo a livre de circulacdo de capitais que consiste no tratamento fiscal
diferenciado dos dividendos obtidos por fundos de investimento mobilidrio, atendendo
ao local da sua residéncia fiscal, ndo ¢, face a jurisprudéncia do TJUE, prejudicada pela
aplicagdo da Convencao para Evitar a Dupla Tributagdo celebrada entre Portugal e os

Estados Unidos da América.
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Os arbitros Maria Fernanda dos Santos Magas (arbitro-presidente), Dr* Adelaide Moura e Prof.
Doutor Ricardo Sousa da Cunha (arbitros vogais), designados pelo Conselho Deontologico do

Centro de Arbitragem Administrativa para formar o Tribunal Arbitral, acordam no seguinte:

I-RELATORIO

1-A..., fundo de investimento constituido ao abrigo da lei dos Estados Unidos da América, com
sede em ..., ..., ..., Estados Unidos da América, com o numero de contribuinte fiscal norte-
americano ... e com o nimero de contribuinte fiscal portugués ..., representado pela sua entidade
gestora B..., sociedade de direito americano, com sede ..., ..., Estados Unidos da América, com
o nimero de contribuinte fiscal norte-americano ..., vem, na sequéncia do despacho de
indeferimento proferido pelo Diretor Adjunto da Dire¢do de Finangas de Lisboa, datado de
30.10.2025, no ambito do processo de reclamacdo graciosa n.° ...2025..., relativo aos atos de
retencdo na fonte respeitantes a Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) de

o

2023, consubstanciados nas guias n.° ..., n.°..., n.°

., n.° ... e n.°.., referentes aos periodos de abril,
maio, agosto e dezembro de 2023, respetivamente, que incidiram sobre os dividendos auferidos
em territorio nacional melhor identificados infra, nos termos do disposto nos artigos 2.°, n.° 1,
alinea a), 5.°, n.° 3, alinea a), 6.°, n.° 2, alinea a) e 10.°, n.° 1, alinea a) e n.° 2, todos do Regime
Juridico da Arbitragem Tributéria (RJAT), requerer Constitui¢do de Tribunal Arbitral Coletivo,
com vista a declaracdo de ilegalidade da referida decis@o e dos identificados atos tributarios.
2-0 pedido de constituicdo do tribunal arbitral foi aceite pelo Exmo. Senhor Presidente do
CAAD e automaticamente notificado 8 AT em 21 de janeiro de 2026.

Nos termos do disposto na alinea a) do n.° 2 do artigo 6.° e da alinea b) do n.° 1 do artigo 11.°
do RJAT, na redacdo introduzida pelo artigo 228.° da Lei n.° 66-B/2012, de 31 de dezembro, o
Conselho Deontoldgico designou como arbitros do tribunal arbitral coletivo os signatarios, que
comunicaram a aceitacdo do encargo no prazo aplicavel.

As partes foram devidamente notificadas dessa designagdo, ndo tendo manifestado vontade de

a recusar nos termos conjugados das alineas a) e b) don.° 1 do artigo 11.° do RJAT e dos artigos

6.° ¢ 7.° do Codigo Deontologico.
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Assim, em conformidade com o preceituado na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 11.° do RJAT, na

redacdo introduzida pelo artigo 228.° da Lei n.° 66-B/2012, de 31 de dezembro, o tribunal

arbitral coletivo foi constituido em 8 de outubro de 2026.

3- A sustentar o pedido o Requerente argumenta, em sintese:

a)

b)

E uma pessoa coletiva de direito norte-americano, comparavel a um Organismo de
Investimento Coletivo (OIC), sendo sujeito passivo de IRC como ndo residente e sem
estabelecimento estavel, representada por uma entidade gestora de fundos de
investimento, a B..., sociedade de direito americano, com sede nos Estados Unidos da
América.

Que, no ano de 2023, era residente, para efeitos fiscais, nos EUA, e investiu em
participagdes sociais de sociedades com sede em Portugal e que auferiu dividendos da
sua participacdo no capital social daquelas sociedades, que foram sujeitos a tributagdo
em Portugal, a titulo definitivo, a taxa de 15%, para evitar a dupla nos termos do artigo
94.° e do Cddigo de IRC e do art.° 10.° da Convengdo para evitar a dupla tributagdo
celebrada entre o Estado Portugués e Portugal e os Estados Unidos da América, no
montante global de imposto retido de € 1.087.825,15 (art.° 8.° da PI), que nao deduziu
nos EUA, Estado da residéncia, o imposto retido na fonte em Portugal.

A aplicacdo do regime previsto no art.” 22.° do EBF resulta apenas do facto de o
Requerente nao ser residente em Portugal, pelo que a Requerida ao sujeitar a retengdo
na fonte os dividendos distribuidos por sociedades residentes a OIC's residentes num
Estado terceiro, a0 mesmo tempo que a exclui quando distribuidos a OIC's domiciliadas
em Portugal, acarreta, quer a viola os principios da ndo discriminagdo em razdo da
residéncia e da livre circulagdo de capitais, previsto no art.° 63.° do TFUE, o qual ¢
aplicavel as relagdes com os paises terceiros.(cf. a jurisprudéncia do TJUE, e diversos
acordaos do referido Tribunal, assim como, as decisdoes do CAAD proferidas nos Proc.
n.%s 90/2019-T e 528/2019-T, quer a incompatibilidade das normas nacionais com o
Direito da Unido Europeia, nomeadamente do art.° 22.° do EBF com o art.° 63.° do

TFUE.
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Que tendo por base o critério da comparabilidade, conforme tem vindo a ser adotado
pelo TJUE, a situagdo do Requerente nao pode deixar de ser objetivamente comparavel
a de um fundo de investimento residente.

Que resulta das consideragdes precedentes que os artigos 63.° e 65.° do TFUE devem
ser interpretados no sentido de que se opdem a legislagdo de um Estado-membro, nos
termos da qual os dividendos pagos por uma sociedade residente nesse Estado-membro
a um fundo de investimento ndo residente estdo sujeitos a tributagdo, mas que exclui de
tributacdo esses mesmos dividendos se pagos a um a fundo de investimento residente.
(cfr. jurisprudéncia do TIUE, no recente acordao AllianzGi-Fonds AEVN, Processo C-
545/19, de 17.03.2022, acérdao uniformizador de jurisprudéncia n.° 7/2024, de
26.02.2024, do Supremo Tribunal Administrativo).

4- Por sua vez, invoca a Requerida, em suma:

a)

b)

d)

A questdo essencial a decidir traduz-se em aferir a alegada desconformidade da
legislacdo interna, o artigo 22.°, n.°s 1 e 3, do Estatuto dos Beneficios Fiscais (“EBF”),
na redagdo em vigor, e o artigo 87.°, n.° 4, do CIRC, com o Direito da Unido Europeia
— mormente ao principio da livre circulagdo de capitais previsto no artigo 63.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE) e, consequentemente, ao
primado do Direito da Unido Europeia consagrado no artigo 8.°, n.° 4 da Constitui¢do
da Republica Portuguesa (CRP).

O Requerente menciona que, conforme declaracdo de rendimentos, no pais de
residéncia, ndo deduziu nos EUA o imposto retido na fonte em Portugal, sendo
qualificado para efeitos fiscais pelo direito norte-americano como ‘“Regulated
Investment Company (RIC)”.

Em virtude do regime de tributacdo Internal Revenue Code na sua jurisdicdo de
residéncia (EUA), a tributacdo dos ganhos obtidos ocorre na esfera dos participantes,
facto que obsta que 0 Requerente possa recuperar o imposto suportado no estrangeiro
sob a forma de um crédito de imposto por dupla tributagdo internacional.

O Requerente refere que tem as carateristicas essenciais para ser equiparada a um

organismo de investimento coletivo (“OIC”), ao abrigo da legislagdo nacional e e
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comunitaria e apresenta uma entidade gestora, a B..., sociedade de direito americano
com sede em New York.

Entende que, apenas se o fundo se tivesse constituido e operasse de acordo com a
legislacdo nacional ndo teria sido sujeito a tributacdo em Portugal sobre os rendimentos
de capitais, in casu dividendos, aqui obtidos (cf. artigo 22.° do EBF). Assim, considera
existir um tratamento fiscal diferenciado entre residentes e ndo residentes. E para
defender o seu entendimento, veio invocar diversos acorddos do TJUE, defendendo que
este tratamento diferenciado concretiza uma incompatibilidade das normas nacionais
com o Direito da Unido Europeia, nomeadamente do artigo 22.° do EBF com o artigo
63.° do TFUE, o qual viola os principios da legalidade tributaria e do primado do direito
internacional, previsto no artigo 8.° da CRP.

O Requerente apresenta declaragdes emitidas em 28 de junho de 2024 e dirigidas a ora
Requerente pelo agente pagador em Portugal nos periodos relevantes (artigo 28.° da
LGT), ou seja, pelo substituto tributario atestando a data de distribui¢do dos dividendos,
montante bruto dos dividendos distribuidos ao Requerente e imposto retido na fonte em
Portugal bem como o nimero da guia através da qual foi entregue o imposto retido junto
dos cofres do estado e que pretende ver reembolsado. De notar que as declaragdes,
apresentam valores correspondentes com os peticionados, no entanto apresentam como
nome do beneficidrio e titular da conta destino dos dividendos em nome de e ndo a ora
Requerente.

Acresce que, para além da declaracdo emitida pela custodiante C... ndo consta dos autos
evidéncia de que o valor dos dividendos tenha sido transferido efetivamente para o
Requerente (ndo ha evidencias dos movimentos financeiros a favor da Requerente).
Relativamente a entrega do imposto retido nos Cofres do Estado, importa referir, que se
verificou que as guias de pagamento identificadas pela Requerente, com os n.° ...
referente a abril de 2023, n.° ... referente a maio de 2023, n.° ... referente a agosto de
2023 e n.° ... referente a dezembro de 2023, foram submetidas e pagas pelo substituto
tributario ... — D..., enquadrando as retenc¢des na fonte como tendo sido efetuadas a titulo

“IRC - Capitais - Valores mobiliarios- Entidades registadoras ou depositarias”, mas
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apresentando as mesmas valores muito superiores aos aqui solicitados, ndo sendo
possivel a AT conhecer os valores isoladamente.

O Requerente ndo demonstra estarmos perante uma sociedade/fundo de investimento
ndo residente e sem estabelecimento estavel, objetivamente comparavel a um OICVM
nacional na acec¢do da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho de
13 de julho de 2009, e que estaria, assim, abrangido pelo art.® 22.° do EBF.

O sistema de tributagdo de RICs nos EUA trata os fundos (como o nosso Requerente)
como pass-through vehicle, entidade quase transparente, e nao totalmente transparente
conforme OICMYV nacionais, pois 90% ou mais dos dividendos auferidos e a tributagdo
suportada no estrangeiro € passada para cada investidor, pelo que o grosso da tributagdo
dos dividendos recai sobre o investidor participante do RIC, que tem possibilidade de
deduzir na sua propria declaragdo fiscal o imposto suportado no estrangeiro que lhe foi
cedido pelo Fundo, o que ndo sucede com o regime dos nossos OIC. Logo,
contrariamente ao que vem alegando, o Requerente nao estd em situagdo de igualdade
de circunstancias com os oicvm nacionais na ace¢ao da diretiva europeia conforme vem
o Requerente defender sem comprovar.

A taxacdo por retencdo na fonte efetuada em Portugal a taxa de 15% em causa, decorre
da aplicagdo da CDT Portugal e EUA, tendo sido dado cumprimento cabal a norma de
direito internacional convencional cuja prevaléncia sobre a lei ordindria interna ¢é
reiterada pela jurisprudéncia do STA, por exemplo no acérdao do STA (Pleno), de 21-
02-2024 Proc. 0163/23.7BALSB (Uniformizacao de jurisprudéncia).

Em suma, ndo existe qualquer discriminagdo nem violacdo do Direito comunitario,
porquanto ndo se mostra comprovado que, de facto, retine os requisitos exigidos aos oic
estabelecidos na DIRETIVA 2009/65/CE, nomeadamente, que ndo se trata de um
organismo de investimento coletivo (OIC) de tipo fechado, ou OIC que recolham
capitais sem promover a venda das suas unidades de participacdo junto do publico na
Comunidade ou em qualquer parte dela, ou cujas unidades de participagdo, nos termos
do regulamento de gestdo do fundo s6 possam ser vendidas ao publico em paises

terceiros (vide art.° 1° e 3.° da Diretiva).
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5-Por requerimento, de 25 de maio de 2026, o Requerente, na sequéncia de despacho do
Tribunal nesse sentido, veio solicitar a juncao aos autos dos docs 1 e 2 referentes as declaragdes
fiscais entregues no Estado de residéncia nos anos de 2022 e 2023, que protestara juntar com o
Pedido.

6-A Requerida, em exercicio de um alegado direito ao contraditério veio, em relagdo as
referidas declaragdes fiscais entregues no estado de residéncia nos anos de 2022 e 2023, alegar
que os documentos ndo sao juntos na sua versao integral. Mais voltou a repetir os argumentos
j& aduzidos na Resposta, designadamente quanto ao alegado facto de o Requerente ndo
comprovar, reunir as condi¢des estabelecidas nas diretivas europeias em igualdade de
circunstancias com os Organismos de Investimento Coletivo Nacionais para efeitos de
aplicacdo do art. 22.° do EBF.

7- Por sua vez, o Requerente veio contraditar o requerimento apresentado pela Requerida
argumentando que, a afirmagdo no sentido de que “(...) comprovamos que a requerente
disponibilizou aos seus investidores o valor do imposto suportado no estrangeiro mormente o
suportado em Portugal (...).”, ndo se afigura correta, reiterando o explicitado no pedido de
pronuncia arbitral que ¢ qualificado para efeitos fiscais pelo direito norte-americano como
Regulated Investment Company (RIC) e que de acordo com o subcapitulo M do Internal
Revenue Code e uma vez reunidos os requisitos de que depende a qualificagdo como RIC, os
dividendos auferidos por este ndo sdo tributados na sua esfera, mas na esfera dos participantes
(tributagdo a saida). Mais reitera a jurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia
(TJUE) no sentido de que a situagdo fiscal dos detentores de participagdes dos fundos ou
sociedades de investimento ndo releva para efeitos de apreciag¢@o do caracter discriminatorio ou
ndo da regulamenta¢do nacional em apreco (cf. neste sentido, entre outros, a acéorddo Santander
Asset Management SGIIC SA, proferido pelo TJUE 3 no processo C-338/11 a C-347/11, de
10.05.2012. No ambito nacional, vide, exemplificativamente, a decisdo arbitral de 12.04.2019,
proferida no processo 100/2019-T).

8- Em 28 de maio de 2026 o Tribunal emitiu despacho a dispensa a realizagdo da reunido
prevista no art. 18.° do RJAT, ao abrigo dos principios da autonomia do Tribunal na condug¢ao
do processo, e em ordem a promover a celeridade, simplificacdo e informalidade deste. Vd.

arts. 19.°, n.° 2 e 29.°, n.° 2 do RJAT. Mais foram as partes notificadas para produzirem
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alegacdes escritas, simultaneas, no prazo de quinze dias, a partir da notificacdo do presente
despacho e designado o dia 8 de outubro de 2026 como prazo para a prolagdo da decisdo arbitral.

9- Apenas a Requerida apresentou alegagoes.

II-SANEADOR

10-O Tribunal Arbitral foi regularmente constituido e ¢ competente.

As partes gozam de personalidade e capacidade judicidrias, sdo legitimas e estdo devidamente
representadas.

Nao foram invocadas excecoes.

O processo nao enferma de nulidades.

Cumpre apreciar e decidir.
III- FUNDAMENTACAO

I1I-1- MATERIA DE FACTO
§1.° Factos dados como provados
Consideram-se dados como provados os factos a seguir elencados:

a) O Requerente ¢ um fundo de investimento constituido e a operar de acordo com o norte-
americano (cf. doc. n.° 1 da reclamacao graciosa que integra o processo administrativo
instrutor).

b) O Requerente reune capital de investidores para investir num portefolio de agdes que
visa refletir os resultados de um indice que, por seu turno, investe em agdes de empresas
de pequena, média e grande capitalizagdo em mercados desenvolvidos (cf. doc. n.° 1 da
reclamac@o graciosa que integra o processo administrativo instrutor).

c) O Requerente ¢ qualificado para efeitos fiscais pelo direito norte-americano como
Regulated Investment Company (RIC) (cf. docs. n.os 1 e 2).

d) Os riscos do investimento sdo partilhados pelos investidores (cf. doc. n.° 1 da

reclamacdo graciosa que integra o processo administrativo instrutor).
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A gestdo do Requerente ¢ levada a cabo pela entidade gestora (cf. doc. n.° 1 da
reclamagdo graciosa que integra o processo administrativo instrutor e Processo
administrativo).

No ano de 2023 o Requerente era residente, para efeitos fiscais, nos Estados Unidos da
América (EUA), sem estabelecimento estavel em Portugal (cf. doc. n.° 2 da reclamagao
graciosa que integra o processo administrativo instrutor), e investiu em participagdes
sociais de sociedades com sede em Portugal.

Em 2023 o Requerente auferiu dividendos da sua participag¢do no capital social daquelas
sociedades (cf. doc. n.° 3 da reclamacao graciosa que integra o processo administrativo
instrutor).

Os dividendos auferidos na sequéncia das participacdes que tem nas sociedades
portuguesas foram sujeitos a uma retengao na fonte a titulo definitivo a taxa de 15%,
devido a conjugacao do art.® 94.° do CIRC e art.° 10.° n.° 2 da Convengdo para Evitar a
Dupla Tributagdo (CDT) entre Portugal e os Estados Unidos (doc 3 da reclamagdo
graciosa junta ao processo instrutor).

A discriminag¢do das retencdes na fonte efetuadas sdo:(Entidade distribuidora | Data de
pagamento | rendimento Bruto | taxa | Retencdo na fonte):

E... SGPS SA | 21.04.2023 | 475.736,95 €| 15% | 71.360,54 €- F... SA | 03.05.2023 |
2.929.650,47 €| 15% | 439.447,57 €- G... SA|15.05.2023|9.076,40 € | 15% | 1.361,46
€ H... | 16.05.2023 | 357.420,06 € | 15% | 53.613,04 €- 1...| 16.05.2023 | 270.629,55€ |
15%140.594,43€-1J...117.05.2023 | 846.031,45 €| 15% | 126.904,72€-K...| 19.05.2023
| 101.824,45 € | 15% | 15.273,67 €- L... SGPS | 23.05.2023 | 700.220,82 € | 15% |
105.033,12 €-M... SGPS | 24.05.2023 154.147,50 € | 15% | 23.122,13 €- N... |
31.05.2023 | 475.309,27€ | 15% | 71.296,39 €- L... SGPS | 25.08.2023 | 730.340,55 € |
15%109.551,08 €- G... SA | 20.12.2023 | 4.200,30 € | 15% | 630,05 €-1... | 27.12.2023
| 197.579,78 € | 15% | 29.636,97 €.

O Requerente apresenta declaragdes emitidas em 28 de junho de 2024 e dirigidas a ora
Requerente pelo agente pagador em Portugal, nos periodos relevantes (artigo 28.° da
LGT), ou seja, pelo substituto tributério, atestando a data de distribui¢do dos dividendos,

montante bruto dos dividendos distribuidos e imposto retido na fonte em Portugal bem
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como o numero da guia através da qual foi entregue o imposto retido junto dos cofres
do estado e que pretende ver reembolsado (cfr. Processo instrutor).

k) As guias de pagamento n.% ..., ..., ... € ..., respeitantes, respetivamente, aos periodos de
abril, maio, agosto e dezembro de 2023, foram submetidas e pagas pela D..., NIPC ...,
com o enquadramento «IRC - Capitais - Valores mobiliarios - Entidades registadoras
ou depositarias» (cfr. processo administrativo).

1) Das copias das declaragdes fiscais norte-americanas juntas aos autos, relativas aos
exercicios de 2022 e 2023, ndo resulta que o Requerente tenha deduzido crédito de
imposto por dupla tributagdo internacional respeitante as retengdes na fonte portuguesas
objeto dos presentes autos (Schedule J) -documento n.° 1, bem como, da declaracio de
rendimentos referente ao exercicio de 2023 (Schedule J) - documento n.° 2

m) Em 03.07.2025, o Requerente deduziu reclamagao graciosa.

n) Em 22.09.2025 o Requerente foi notificado do projeto de indeferimento da reclamacao
graciosa, conforme copia que se junta como documento n.° 3, ndo tendo deduzido direito
de audiéncia.

o) Em 03.11.2025 o Requerente foi notificado da decisdo de indeferimento da reclamacao
graciosa, conforme copia que se junta como documento n.° 4.

p) Por ndo se conformar com esta decisdao, o Requerente deduz o presente pedido de

pronuncia arbitral.

§2.°-Factos dados como nao provados

Nao se provou qualquer outra factualidade relevante para a decisdo a tomar nos presentes autos

§3.° Fundamentacio da matéria de facto

Conforme resulta da aplicagdo conjugada do artigo 123.°, n.° 2, do CPPT e do artigo 607.°, n.°
3, do Cdédigo de Processo Civil (“CPC”), aplicaveis por forga do artigo 29.°, n.° 1, alineas a) e
e), do RJAT, ao Tribunal Arbitral incumbe o dever de selecionar os factos que interessam a
decisdo, discriminar a matéria que julga provada e declarar a que considera nao provada, ndo

tendo de se pronunciar sobre todos os elementos da matéria de facto alegados pelas partes.
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Os factos pertinentes para o julgamento da causa sdo selecionados e conformados em fungao
da sua relevancia juridica, a qual ¢ determinada tendo em conta as varias solucdes plausiveis
das questdes de direito para o objeto do litigio, tal como decorre do artigo 596.°, n.° 1, do CPC,
aplicavel por forca do artigo 29.°, n.° 1, alinea e), do RJAT.

Assim, a factualidade considerada provada assentou na convic¢do formada a partir das posi¢des
das partes adotadas nos articulados, bem como da consulta das pecas e documentos constantes
do procedimento administrativo instrutor, incluindo os documentos juntos com a reclamagao,
cuja veracidade do contetido ndo foi impugnada.

Quanto a saber se 0 Requerente ¢, ou ndo, um organismo de investimento coletivo, ao contrario
do que a Requerida defende, ndo ¢ uma questdo de facto, mas uma questdo de direito, que
importara apreciar e decidir a partir das suas caracteristicas legais.

O mesmo se diga quanto ao argumento de que o Requerente ndo fez prova de ter deduzido nos
EUA, Estado de residéncia, o imposto retido na fonte em Portugal, a resposta a esta questao
resulta essencialmente do regime legal e fiscal a que se encontra sujeito nos EUA.De qualquer
forma, o Requerente juntou documentagao (declaragdes de rendimentos), logo na Reclamacao,
cuja veracidade nao foi questionada.

Finalmente, relativamente aos demais factos considerados como ndo provados pela Requerida
na Resposta, tais como “(...) para além da declaracdo emitida pela custodiante C... (paginas 65
a 78 do PA), ndo consta dos autos evidéncia de que o valor dos dividendos tenha sido transferido
efetivamente para a Requerente (ndo ha evidencias dos movimentos financeiros a favor da
Requerente- cfr. ponto 38 da Resposta)”, o mesmo integra fundamentagdo a posteriori e, como
tal, ilegal, uma vez que ndo vem colocada no processo instrutor (cfr., entre outras a Decisao

Arbitral, proferida no proc 379/2025-T).
III- 2- MATERIA DE DIREITO
§1.°-Das questoes a analisar

As questdes que importa apreciar nos presentes autos sdo as de saber se:

a) O Requerente pode ser qualificado como organismo de investimento coletivo;
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b) A circunstancia de a legislacdo portuguesa, ao isentar de tributacdo em sede de IRC os
dividendos distribuidos por sociedades residentes em Portugal a fundos de investimento
constituidos e a operar de acordo com a legislagdo nacional, nos termos do artigo 22.° do EBF
(fiscalmente residentes em Portugal), mas sujeitando a reten¢ao de IRC na fonte os dividendos
distribuidos por aquelas sociedades a fundos de investimento ndo fiscalmente residentes
Portugal, constitui uma restri¢do a livre circulacao de capitais nao admitida pelo artigo 63.° do
TFUE.

Vejamos.

§2.°-Da ilegalidade das liquidacoes ora impugnadas

Assim recortadas as questdes esséncias a decidir verifica-se que as mesmas ja foram julgadas
por Decisdo Arbitral do CAAD, no proc n.° 314/2026-T. Atenta a identidade das situacdes e
por este coletivo concordar com a tesse nela defendida, passamos a reproduzir aquela decisdo.
“a) A primeira questdo a apreciar ¢ a de saber se o Requerente podera ser considerado um
organismo de investimento coletivo, que cumpra as condi¢des requeridas pela Diretiva
2009/65/CE. Embora se admita que a qualidade do Requerente como Regulated Investment
Company ndo ¢ inequivoca, pois aponta para um estatuto fiscal similar ao da transparéncia
fiscal em vigor no nosso pais, a verdade ¢ que a jurisprudéncia do TJUE, que vincula este
tribunal arbitral, ndo exige que os organismos de investimento coletivo com sede em paises
terceiros estejam sujeitos a uma regulacio idéntica aquela a que estdo sujeitos os constituidos
em Estados membros da Unido Europeia, quando refere: «A circunstancia de os fundos de
investimento ndo residentes ndo fazerem parte do quadro regulamentar uniforme da Unido
criado pela diretiva OICVM que regula as modalidades da criacdo e funcionamento dos fundos
de investimento na Unido, conforme transposta para o direito interno pela Lei polaca sobre os
fundos de investimento, ndo basta por si s6 para demonstrar que as situagcdes dos referidos
fundos sao diferentes. Com efeito, na medida em que a diretiva OICVM nio se aplica aos
fundos de investimento estabelecidos em paises terceiros, uma vez que se encontram fora do
ambito de aplicacdo do direito da Unido, exigir que estes ultimos sejam regulamentados de
forma idéntica relativamente aos fundos de investimento residentes privaria a liberdade de

circulagdo de capitais de todo o efeito util» (acérdao proferido no processo C-190/12, de 10 de
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Abril de 2014, Emerging Markets Series). Além disso, ¢ incontroverso nos autos que o
Requerente se apresenta publicamente como sendo um fundo de investimento coletivo que
reune capital de investidores para investir num portefolio de agdes de empresas, situadas
principalmente em mercados emergentes, sendo os riscos do investimento partilhados pelos
investidores e a gestao dos investimentos realizada pela respetiva entidade gestora (cfr. prospeto
junto a reclamacgao graciosa como Doc. 1). Nao foram alegados quaisquer factos que indiciem
que a atividade do Requerente ndo acontece no cumprimento da legislacdo americana aplicavel
(reconhecidamente exigente nestas matérias).

“Tal bastard para se poder entender que a Requerente goza da protegdo conferida pelos
principios do Direito da Unido aplicaveis a residentes em paises terceiros Cfr. neste sentido
decisdes do CAAD de 25 de Setembro de 2025, proferidas nos processos n.’s 117/2025-T e
176/2025-T). Nestes termos conclui-se que o Requerente ¢ um organismo de investimento

coletivo, para efeitos do disposto no direito da Unido Europeia e no direito nacional”.

b) A segunda questdo decidenda ¢ a de saber se a circunstancia de a legislagdo portuguesa, ao
isentar de tributagdo em sede de IRC os dividendos distribuidos por sociedades residentes em
Portugal a organismos de investimento coletivo constituidos e a operar de acordo com a
legislacdo nacional, nos termos do artigo 22.° do EBF (fiscalmente residentes em Portugal),
mas sujeitando a retenc@o de IRC na fonte os dividendos distribuidos por aquelas sociedades a
organismos de investimento coletivo ndo fiscalmente residentes Portugal, constitui uma
restricdo a livre circulagdo de capitais ndo admitida pelo artigo 63.° do TFUE.

Vejamos.

Continuando a reproduzir o decidido, conforme decisdo arbitral supra temos:

“Entende o Requerente que as normas dos n.’s 1 e 3 do artigo 22.° do EBF sdo incompativeis
com a liberdade de circulagdo de capitais consagrada no artigo 63.° do TFUE. Este proibe «todas
as restricdes aos movimentos de capitais entre Estados-Membros e entre Estados-Membros e
paises terceiros», sem prejuizo do disposto nos artigos 64.° a 66.° do mesmo Tratado. O artigo
65.° do TFUE admite disposi¢des pertinentes do direito fiscal dos Estados-membros que

«estabelecam uma distingdo entre contribuintes que ndo se encontrem em idéntica situagdo no
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que se refere ao seu lugar de residéncia ou ao lugar onde o seu capital ¢ investido», excepto se
essas restricdes constituirem «um meio de discriminagdo arbitraria, nem uma restri¢ao
dissimulada a livre circulagdo de capitais e pagamentos, tal como definida no artigo 63.°» do
referido Tratado. O acorddo do TJUE de 17 de Marco de 2022, proferido em sede de reenvio
prejudicial no processo C-545/19 AllianzGI-Fonds AEVN, esclarece quanto a aplicagdo das
medidas proibidas pelo artigo 63.° do TFUE, o seguinte: «36. Resulta de jurisprudéncia
constante do Tribunal de Justiga que as medidas proibidas pelo artigo 63.0, n.o 1, TFUE,
enquanto restricdes aos movimentos de capitais, incluem as que sdo suscetiveis de dissuadir os
ndo residentes de investir num Estado-Membro ou de dissuadir os residentes de investir noutros
Estados (v., designadamente, Acérddo de 2 de junho de 2016, Pensioenfonds Metaal en
Techniek, C-252/14, EU:C:2016:402, n.o 27 e jurisprudéncia referida, e de 30 de janeiro de
2020, Koln-Aktienfonds Deka, C-156/17, EU:C:2020:51, n.o 49 e jurisprudéncia referida). 37.
No caso em aprego, ¢ facto assente que a isenc¢do fiscal prevista pela legislacdo nacional em
causa no processo principal ¢ concedida aos OIC constituidos e que operam de acordo com a
legislacdo portuguesa, ao passo que os dividendos pagos a OIC estabelecidos noutro Estado-
Membro ndo podem beneficiar dessa isen¢do. 38. Ao proceder a uma reten¢do na fonte sobre
os dividendos pagos aos OIC ndo residentes e ao reservar aos OIC residentes a possibilidade de
obter a isen¢do dessa retengdo na fonte, a legislagdo nacional em causa no processo principal
procede a um tratamento desfavoravel dos dividendos pagos aos OIC ndo residentes. 39. Esse
tratamento desfavoravel pode dissuadir, por um lado, os OIC nio residentes de investirem em
sociedades estabelecidas em Portugal e, por outro, os investidores residentes em Portugal de
adquirirem participacdes sociais em OIC e constitui, por conseguinte, uma restricdo a livre
circulagdo de capitais proibida, em principio, pelo artigo 63.0 TFUE (v., por analogia, Acoérdao
de 21 de junho de 2018, Fidelity Funds e o., C-480/16, EU:C:2018:480, n.os 44, 45 ¢
jurisprudéncia referida). 40. Nao obstante, segundo o artigo 65.0, n.o 1, alinea a), TFUE, o
disposto no artigo 63.0 TFUE nao prejudica o direito de os Estados-Membros aplicarem as
disposigdes pertinentes do seu direito fiscal que estabelecam uma distingdo entre contribuintes
que ndo se encontrem em idéntica situacdo no que se refere ao seu lugar de residéncia ou ao
lugar em que o seu capital ¢ investido. 41. Esta disposi¢@o, enquanto derrogacgao ao principio

fundamental da livre circulagdo de capitais, ¢ de interpretacdo estrita. Por conseguinte, ndo pode
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ser interpretada no sentido de que qualquer legislacdo fiscal que comporte uma distingdo entre
os contribuintes em funcdo do lugar em que residam ou do Estado-Membro onde invistam os
seus capitais ¢ automaticamente compativel com o Tratado FUE. Com efeito, a derrogacao
prevista no artigo 65.0, n.o 1, alinea a), TFUE ¢ ela propria limitada pelo disposto no artigo
65.0, n.o 3, TFUE, que prevé que as disposi¢des nacionais a que se refere o n.o 1 desse artigo
«ndo devem constituir um meio de discriminagdo arbitraria, nem uma restricao dissimulada a
livre circulagd@o de capitais e pagamentos, tal como definida no artigo 63.0 [TFUE]» [Acordao
de 29 de abril de 2021, Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko (Rendimentos distribuidos por
OICVM), C-480/19, EU:C:2021:334, n.o 29 e jurisprudéncia referida]. 42. O Tribunal de
Justica declarou igualmente que, por conseguinte, hd que distinguir as diferencas de tratamento
permitidas pelo artigo 65.0, n.o 1, alinea a), TFUE das discriminag¢des proibidas pelo artigo
65.0, n.o 3, TFUE. Ora, para que uma legislagdo fiscal nacional possa ser considerada
compativel com as disposi¢cdes do Tratado FUE relativas a livre circulacdo de capitais, ¢
necessario que a diferenga de tratamento dai decorrente diga respeito a situagdes que ndo sejam
objetivamente compardveis ou se justifique por uma razdo imperiosa de interesse geral
[Acérdao de 29 de abril de 2021, Veronsaajien oikeudenvalvontayksikkd (Rendimentos
distribuidos OICVM), C-480/19, EU:C:2021:334, n.o 30 e jurisprudéncia referida]». por No
que se refere a comparabilidade objectiva entre situagdes, o acordao que vimos citando conclui
no paragrafo 74 que a diferenca de tratamento entre os OIC residentes e os OIC ndo residentes
respeita a situagdes comparaveis, com base na seguinte linha de raciocinio: «72. Ora, como
resulta de jurisprudéncia do Tribunal de Justica, a situagdo de um OIC residente que beneficia
de uma distribuicao de dividendos é compardvel a de um OIC beneficidrio ndo residente, na
medida em que, em ambos 0s casos, os lucros realizados podem, em principio, ser objeto de
dupla tributagdo econdmica ou de tributagdo em cadeia (v., neste sentido, Acordao de 10 de
abril de 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company, C-190/12,
EU:C:2014:249, n.o 58 e jurisprudéncia referida). 73. Por conseguinte, o critério de distingdo a
que se refere a legislacdo nacional em causa no processo principal, que tem por objeto
unicamente o lugar de residéncia dos OIC, ndo permite concluir pela existéncia de uma
diferenga objetiva de situacdes entre os organismos residentes e os organismos nao residentesy.

O TJUE pronunciou-se no sentido de que o «artigo 63.° do TFUE deve ser interpretado no
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sentido de que se opde a uma legislagdo nacional do Estado-Membro por forca da qual os
dividendos distribuidos por sociedades residentes a um OIC ndo residente sdo objeto de
retencdo na fonte, ao passo que os dividendos distribuidos a um OIC residente estdo isentos
dessa reteng@o». O direito origindrio da Unido Europeia, incluindo as disposi¢des dos respetivos
Tratados, bem como as normas emanadas das suas institui¢des, no exercicio das respetivas
competéncias, gozam de aplicabilidade direta e vinculatividade na ordem juridica interna, por
for¢a do principio do primado previsto no n.’s 4 do artigo 8.° da Constituicdo da Republica
Portuguesa, prevalecendo sobre as normas do direito nacional, salvo no que respeita aos
principios fundamentais do Estado de direito democratico. Por isso, os tribunais nacionais estao
obrigados a recusar a aplicagdo de lei ou norma juridica desconforme com o direito da Unido
Europeia (cfr., designadamente, o acérdao do STA de 01 de Julho de 2015, proferido no
processo n.° 0188/15). A questdo da (in)compatibilidade do artigo 22.° do EBF com o disposto
no artigo 63.° do TFUE, foi ja apreciada em varios processos arbitrais (por exemplo, processos
n.°s 382/2021-T, 206/2024 T, 156/2024-T, 816/2023-T, 983/2023-T, 117/2025-T, 176/2025-T
e 810/2025-T), bem como em diversos acordaos proferidos pelo STA (por exemplo, os de 2 de
Julho de 2025, proferido no processo n.° 01665/20.2BELRS; de 28 de Setembro de 2023,
proferido no processo n.° 093/19.7BALSB; de 13 de Setembro de 2023, proferido no processo
n.° 715/18.7BELRS; de 8 de Maio de 2024, proferido no processo n.° 0802/21.4BELRS; de 29
de Maio de 2024, proferido nos processos n.” 0806/21.7BELRS e n.® 0755/19.9BELRS; de 5
de Maio de 2024, proferido no processo n.” 0757/19.5BELRS. A jurisprudéncia mencionada
tem univocamente decidido que os n.°s 1 e 3 do artigo 22.° do EBF, na redagao resultante do
Decreto-Lei n.° 7/2015, de 13 de janeiro, ¢ incompativel com a liberdade de circulacdo de
capitais consagrada no artigo 63.° do TFUE, por limitar o regime de isen¢do nele previsto aos
organismos de investimento coletivo constituidos segundo a legislagdo nacional, dele excluindo
os organismos de investimento coletivo constituidos de acordo com a legislacdo de outros
Estados. Com interesse para a decisdo a tomar nos presentes autos, o acorddo do STA de 28 de
Setembro de 2023, proferido no processo n.° 093/19.7BALSB uniformizou jurisprudéncia no
sentido da incompatibilidade entre o artigo 22.° do EBF e a liberdade de circulacdo de capitais
consagrada no artigo 63.° do TFUE, nos seguintes termos: «I - Quando um Estado Membro

escolhe exercer a sua competéncia fiscal sobre os dividendos pagos por sociedades residentes

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

16.



K)caad

CENTRC
ADMINISTRATIVA

unicamente em fun¢do do lugar de residéncia dos Organismos de Investimento Coletivo (OIC)
beneficidrios, a situacdo fiscal dos detentores de participagdes destes ultimos ¢ desprovida de
pertinéncia para efeitos de apreciagdo do cardcter discriminatorio, ou ndo, da referida
regulamentacdo. II - O art®. 63.° do TFUE, deve ser interpretado no sentido de que se opde a
uma legislacio de um Estado-Membro por forca da qual os dividendos distribuidos por
sociedades residentes a um OIC nio residente sdo objecto de retengdo na fonte, ao passo que os
dividendos distribuidos a um OIC residente estdo isentos dessa retenc¢do. III - A interpretagao
do art®.63, do TFUE, acabada de mencionar ¢ incompativel com o art®.22, do E.B.F., na redagao
que lhe foi dada pelo Decreto-Lei 7/2015, de 13/01, na medida em que limita o regime de
isencdo nele previsto aos OIC constituidos segundo a legislacdo nacional, dele excluindo os
OIC constituidos segundo a legislacao de outros Estados Membros da Unido Europeia». O facto
de o Requerente ser um organismo de investimento coletivo constituido ao abrigo do direito
dos EUA, pais terceiro, ndo prejudica o entendimento acima expresso, na medida em que o
TJUE tem vindo a decidir recorrentemente que o «artigo 63.0, n.o 1, TFUE proibe, em termos
gerais, as restricoes aos movimentos de capitais entre os Estados-Membros e os paises
terceiros» e que «[clonstituem movimentos de capitais visados por esta disposicdo,
designadamente, os investimentos diretos sob a forma de participagdo numa empresa através
de uma detengdo de agdes que confira a possibilidade de participar efetivamente na sua gestao
e no seu controlo (investimentos ditos «diretos»), assim como a aquisi¢ao de titulos no mercado
de capitais com a Unica intencdo de realizar uma aplicagdo financeira, sem pretender influenciar
a gestdo e o controlo da empresa (investimentos ditos «de carteira»)» [n.° 26, do Acordao de 26
de Fevereiro de 2019, proferido no processo C-135/17, X-GmbH, recordando o Acérdao de 28
de setembro de 2006, Comissdo/Paises-Baixos, C-282/04 ¢ C-283/04, EU:C:2006:608, n.os 18
e 19, e Parecer 2/15 (Acordo de Comércio Livre com Singapura), de 16 de maio de 2017,
EU:C:2017:376, n.os 80 e 227]. Nao se vislumbra, nem a Requerida o demonstrou, que as
derrogacdes admitidas pelos artigos 64.° ¢ 65.° do TFUE a livre circulagdo de capitais tenham
aplicagdo aos presentes autos. Acresce que a CDT estabelecida entre Portugal e os EUA nao
neutraliza nem afasta os efeitos da restricdo a livre de circulagdo de capitais resultante da
diferenga de tratamento fiscal dos dividendos obtidos por organismos de investimento coletivo,

consoante estes sejam residentes ou ndo residentes em Portugal para efeitos fiscais, como se
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decidiu no acérdao do STA de 2 de Julho de 2025, proferido no processo n.° 1665/20.2BELRS.
O referido acorddo, citando jurisprudéncia anterior [acorddo do Pleno da Seccdo do
Contencioso Tributario de 9/7/2014, no recurso n.° 01435/12], entendeu que «para que possa
considerar-se ocorrida a neutralizag¢do, ndo basta a previsdo de um qualquer método de crédito
na conven¢ao, sendo necessaria uma neutralizacdo efetiva, isto €, que o sujeito passivo seja
efetivamente capaz de imputar toda a retencdo sofrida na fonte em imposto a suportar na
residéncia». Nos presentes autos, a Requerida ndo demonstrou que o Requerente deduziu nos
EUA, como crédito de imposto, os valores de imposto retidos na fonte em Portugal, pelo que
ndo estamos perante a neutralizacdo efetiva, nos termos decididos pelo STA, supra citados.
“Atendendo ao facto de a jurisprudéncia do TJUE, na interpretacdo do direito da unido
Europeia, e de as decisdes de uniformizagao de jurisprudéncia do STA serem vinculativas para
este tribunal arbitral (respetivamente n.° 4 do artigo 8.° da Constitui¢cdo da reptblica Portuguesa
e n.’ 3 do artigo 8.° do Coédigo Civil), importa aderir ao assim decidido e considerar procedente
o vicio de violacdo do direito da Unido Europeia invocado pelo Requerente e declarar a
ilegalidade dos atos tributarios impugnados, de retengdo na fonte, em sede de IRC, ocorridos
com referéncia a dividendos pagos ao Requerente, bem como a decisdo de indeferimento da
reclamagdo graciosa contra eles apresentada, na medida em que se fundamentaram em
disposicao legal nacional cuja aplicagdo aqui se afasta, por violagdo da livre circulagdo de
capitais consagrada no artigo 63.° do TFUE.”

Termos em que, aplicando a jurisprudéncia mencionada, por ser perfeitamente transponivel
para o caso dos autos, se decide pelo provimento do pedido e consequente anulacdo dos atos

tributarios impugnados.
IV- JUROS INDEMNIZATORIOS

Constitui jurisprudéncia pacifica que a liquidagdo e cobranga de imposto em violag¢ao do direito
da Unido Europeia confere ao contribuinte o direito a receber juros indemnizatérios (neste
sentido, cfr., entre outros, as decisdes arbitrais proferidas nos processos n.’s 114/2022-T,
117/2025-T e 176/2025-T, bem como o acérdao do STA de 14 de Outubro de 2020, proferido

no processo n.° 01273/08.6BELRS). Atendendo a que, num primeiro momento, o erro apenas
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pode ser imputavel ao substituto (e ndo a Requerida), importa ainda convocar o decidido pelo
STA no acérdio de uniformizagdo de jurisprudéncia de 29 de Junho de 2022, proferido no
processo n.° 093/21.7BALSB, segundo o qual, tratando-se de reten¢do na fonte e havendo lugar
a impugnacdo administrativa do ato tributario em causa (v.g. reclamacao graciosa), o erro passa
a ser imputdvel a Requerida, por via da decisdo de indeferimento, sendo a respetiva data o termo
inicial para computo dos juros indemnizatérios a pagar ao sujeito passivo. Também o acérdao
de 28 de Maio de 2025, proferido no processo n.® 78/22.6BALSB pelo Pleno da Sec¢do do
Contencioso Tributario do STA uniformizou jurisprudéncia, nos termos da qual «Perante a
desaplica¢do de norma legal com fundamento na sua desconformidade com o Direito da Unido
Europeia, e perante a inerente anulacdo das retenc¢des na fonte indevidas, por decisdo judicial
transitada em julgado, a consequente obriga¢do da AT de reconstituicdo da situagdo ex ante
impoe, ndo apenas a restituicdo dos montantes indevidamente pagos a titulo de imposto retido,
mas também o pagamento de juros indemnizatdrios, computados desde a data do indeferimento,
expresso ou tacito, do meio impugnatério administrativo intentado contra as retengdes na fonte
indevidas até a data do processamento da respetiva nota de crédito». Aderindo a jurisprudéncia
citada, devera a Requerida ser condenada a pagar juros indemnizatdérios ao Requerente, nos
termos do n.° 5 do artigo 24.° do RJAT e dos n.%s 1 e 3 do artigo 43.° da Lei Geral Tributéria.
No caso, a data da decisdo de indeferimento da reclamacao graciosa foi 30 de outubro de 2025,

data a partir da qual deverdo ser os juros contados, até integral pagamento.

V -DECISAO
a) Em face das consideragdes que antecedem, acordam os arbitros que compdem este
tribunal em:
b) Julgar o presente pedido de pronuncia arbitral procedente e, em consequéncia,
c) Anular o ato de indeferimento expresso;
d) Anular os atos de retencdo na fonte respeitantes ao Imposto sobre o Rendimento das

Pessoas Coletivas (IRC) de 2023, nos termos peticionados;
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e) Condenar a Requerida a restituir ao Requerente o imposto indevidamente pago,
acrescido de juros indemnizatorios, calculados nos termos legais e contados desde a data

do indeferimento expresso.

VI -VALOR DA CAUSA

Fixa-se a presente causa o valor de € 1.087.825,15 (um milhao, oitenta e sete mil, oitocentos e
vinte e cinco euros e quinze céntimos), nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 97.°-A do
Codigo de Procedimento e Processo Tributario e do n.° 2 do artigo 306.° do Cédigo de Processo

Civil, ex vi do n.° 2 do artigo 3.° do Regulamento de Custas nos Processos de Arbitragem

Tributaria (“RCPAT”).

VII-CUSTAS

Custas, que se fixam no valor € 14.994,00, de acordo com a Tabela I anexa ao RCPAT e com
o disposto no n.° 2 do artigo 12.° e do n.° 4 do artigo 22.° do RJAT, do n.° 5 do artigo 4.° do
RCPAT e dos n.°s 1 e 2 do artigo 527.° do CPC, ex vi da alinea e) do n.° 1 do artigo 29.° do

RIJAT, a cargo da Requerida.

Notifique
Lisboa, 15 de setembro de 2026

O Tribunal Arbitral Coletivo,

Conselheira Fernanda Magas (arbitro presidente e relatora)

Dr* Adelaide Moura
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