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Resumo

A sofisticacdo do estado fiscal é fruto das novas necessidades impostas pela
sociedade hodierna. De forma a acompanhar o progresso e as exigéncias de um
mundo globalizado, a abordagem do contribuinte sobre o estado tem vindo a ser
alterada. Os contribuintes tém vindo a perfilhar varios instrumentos, licitos ou
ilicitos, diminuindo a sua sujeigao a carga fiscal, através de esquemas cada vez
mais complexos, o que dificulta o trabalho das autoridades responsaveis no
combate a fraude e evasao fiscal.

Esta dissertacao pretende atestar a propensao dos contribuintes a praticas de
planeamento fiscal abusivo, fomentando a obtencdo de vantagens fiscais e, para,
isso usando como veiculo de medicao a distribuicao de dividendos. Neste
sentido, pretende-se capturar o efeito associado ao beneficio fiscal aferido pela
distribui¢ao de dividendos, aquando da desmobilizacio de rendimentos de
capitais para paises com regimes fiscais privilegiados comparativamente ao

contexto portugués e europeu.
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Rendimentos de Capitais, Regimes Fiscais Favoraveis, Dupla Tributagao,
Concorréncia Fiscal, Investimento Direto Estrangeiro, Relocagao de

Rendimentos, Taxas de Tributacao.






Abstract

The sophistication of the fiscal state is the result of the new requirements
imposed by society today. In order to track progress and the requirements of a
globalized world, the approach of the taxpayer on the status has been changed.

Taxpayers have come to follow lawful or unlawful instruments by decreasing
their subjection to tax burden through increasingly complex schemes, hindering
the work of the authorities responsible for combating fraud and tax evasion.

This dissertation aims to certify the propensity of taxpayers to abusive tax
planning practices, encouraging the attainment of tax advantages and, for that,
using as a vehicle for measuring the distribution of dividends. In this sense, it is
intended to capture the effect associated with the tax assessed for the distribution
of dividends, when demobilization of investment income for countries with

preferential tax regimes compared to the Portuguese and European context.
Keywords: Holding Companies, Dividend Payout, Capital Income, Onshores,

Double Taxation, Tax Competition, Foreign Direct Investment, Double Taxation,

Relocation Income, Tax rate.
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Introducao

Na atual conjuntura de mercado, verifica-se um conflito entre as politicas
praticadas e as diferentes estruturas economicas adotadas pelos estados. Em
grande parte dos casos, o conflito derivado das diferentes politicas praticadas
pelos estados sugere a ndo convergéencia dos sistemas fiscais, nomeadamente em
matéria de tributagao dos rendimentos de pessoas singulares e coletivas. Face ao
exposto, os estados tendem a adotar comportamentos protecionistas
relativamente a instrumentos de politica econdmica como a fiscalidade,
dificultando, assim, a tao desejada harmonizacao fiscal (Santos, 2010).

O contacto com mais do que uma jurisdi¢ao fiscal, as relagdes econdmicas
estabelecidas entre os estados, conotam-se, cada vez mais, como relacoes
internacionais de grande complexidade. As empresas que intervém neste
contexto, constituem, em grosso modo, empresas multinacionais ou
transacionais, com operagoes em mais do que uma jurisdi¢ao fiscal. Assim, a
coexisténcia de sistemas fiscais nacionais distintos cria o incentivo para a escolha
de regimes de tributa¢do mais benévolos (Santos, 2010).

Esta dissertagao combina o carater tedrico necessario para a compreensao das
praticas de planeamento fiscal, abusivo ou nao, com uma analise pratica que visa
avaliar a existéncia de praticas que propdem o alcance de uma poupanga fiscal
através da relocalizagao de rendimentos de capitais em Portugal continental e na
OCDE. Nomeadamente, através da contraposicao destas realidades face a
deslocalizagao destes rendimentos para paises com regimes fiscais mais
favoraveis. A motivagao deste estudo surge em virtude do aceso debate presente
em torno da existéncia de regimes fiscais mais favoraveis e aos comportamentos
que os mesmos incentivam. Neste entendimento, a realizacao desta analise

exploratoria averigua a existéncia de comportamentos macro e microecondmicos



associados a desmobilizagao de rendimentos de capitais (lucros e dividendos),
utilizando, para esse fim, um instrumento financeiro neutro: os dividendos. Os
dividendos beneficiam de um caracter de neutralidade fiscal, em resultado dos
mecanismos de combate a dupla tributacdo econdmica. Assim sendo, sao uma
ferramenta com caracteristicas tnicas que permitem isolar o fenomeno de
distribuicio de dividendos de outras acdes e formas de manipulacao dos
resultados que visam deslocalizar rendimentos para zonas fiscalmente mais
favoraveis. Nao é, porquanto, expectavel que perante um mecanismo dotado de
neutralidade e aparentemente isento de atribuicado de beneficios aos seus
utilizadores, que as empresas (em particular, as multinacionais) desloquem os
seus rendimentos para economias fiscalmente mais atrativas, em primeiro plano
porque supostamente nao existem vantagens associadas a transferéncia de
rendimentos, mais uma vez, em resultado dos mecanismos de dupla tributacao
previstos entre estados membros, sob o abrigo do modelo da OCDE e Diretivas
Europeias. E, num segundo momento, pelo facto de que as empresas nao querem
estar associadas a pratica de comportamentos evasivos ou fraudulentos.

Este estudo nao visa explicar que instrumentos sao estes, apenas visa
identificar tendéncias de comportamento por amostra e ano. A auséncia de
incentivos para a utilizagao de dividendos, enquanto instrumento de alcance de
vantagens fiscais, permite argumentar sobre a existéncia de outros incentivos e
instrumentos que estarao por base na necessidade de deslocalizar fluxos de caixa
para economias com regimes fiscais mais favoraveis, por exemplo, como forma
de financiar estruturas de operagdes fiscalmente nao neutras baseadas nessas
economias com um objetivo, essas sim, obter vantagens fiscais.

Neste contexto, o trabalho que aqui se apresenta propde-se a uma analise da
evasao tributaria com recurso a utilizacao de dividendos enquanto instrumento

para alcance de vantagens fiscais. Este trabalho encontra-se subdividido em 7



capitulos. No primeiro capitulo, enquadra-se brevemente a temadtica de
planeamento fiscal, bem como as modalidades de planeamento fiscal abusivo.
No segundo e terceiro capitulo, serd abordado o fendmeno da concorréncia fiscal
internacional com o objetivo de expor e caracterizar a conce¢ao de ideologias
subjacentes ao fendmeno do planeamento fiscal, convencionando um
encadeamento logico acerca das politicas seguidas pela OCDE e Portugal no
combate as praticas e efeitos nefastos da pratica de um planeamento fiscal
abusivo. No quarto capitulo, analisar-se-4 a criacdo de sociedades holding,
estruturas de propriedade indireta, enquanto meio de combate a tributacao
excessiva, designadamente no que concerne a mudanga internacional e mora
instigada na distribuicao de rendimentos de capitais. Paralelamente, no quinto
capitulo, serd analisado o sistema tributario portugués, especialmente em
matéria de tributacdo de rendimentos de capitais. Por conseguinte, no sexto
capitulo, serd descrito numa primeira fase o processo de construcao e selecao das
amostras em analise. Ainda neste ponto, proceder-se-4 a uma breve andlise dos
principais indicadores financeiras das empresas que compdem amostra para uma
melhor contextualizagao dos resultados finais alcangados.

Por fim, no sétimo capitulo serdo apresentadas as conclusdes do presente
estudo, bem como as suas contribui¢des, limitagdes e algumas propostas de

andlise para investigagdes futuras.



Capitulo 1

1. Perspetiva global sobre o sistema fiscal

1.1Enquadramento

“Evitar os impostos ¢ a Unica atividade que atualmente contém alguma

recompensa” (Keyes J. citado por Palma, 2013).

Num sistema fiscal, onde é atribuida a possibilidade dos individuos e/ou
empresas gerirem os seus encargos fiscais, em fungao da diferente postura
adotada face as diferentes leis tributérias, surge a necessidade de categorizar os
comportamentos fiscais em trés categorias principais: planeamento fiscal intra
legem (gestao fiscal), extra legem (elisao fiscal ou planeamento fiscal abusivo) ou
contra legem (fraude fiscal ou evasao fiscal em sentido estrito/amplo) (Sanches,
2009).

Neste sentido, na presente seccao pretende-se delimitar terminologicamente,
com base no direito portugués, as trés categorias anteriormente referidas. Tal
necessidade foca-se em perceber se o uso exclusivo ou predominante de tais
conceitos nao se traduz num contorno do sentido das normas de incidéncia ou,
ainda, se nao € justo que tal negocio, celebrado a luz de determinados principios
delimitados pelo sujeito passivo, derivante da sua interpretagao da lei, possa ser

posto em causa por ser considerado abusivo (Santos, 2011).



1.2 Conceitos

Em muitos casos, as operagdes efetuadas com fins de poupanga fiscal, nao sao
objeto de qualquer sancao penal ou administrativa por nao integrarem a previsao
de qualquer infragao fiscal, mas podem, no entanto, estar em contraven¢ao com
outras normas ou principios (civis e/ou fiscais) e, por esse motivo, podem
originar reagoes por parte da administragao fiscal na respetiva jurisdigao (Santos,
2010).

O conceito de planeamento fiscal intra legem (gestao fiscal) compreende os atos
e negdcios que conduzem a uma economia fiscal intra legem. Assim sendo,
estamos perante a pratica deste tipo de comportamentos, nas situagdes em que
0s sujeitos passivos pretendem delinear e seguir os seus comportamentos com
base num conjunto de op¢des ou estratégias, absolutamente licitas e legitimas,
das quais derive uma minimizagao da carga fiscal, ou seja, menor oneragao de
impostos.

Em matéria de poupanga fiscal, as proprias leis tributdrias contém normas de
desagravamento fiscal, exclusoes tributdrias, dedugdes especificas, abatimentos
a matéria coletavel, reporte de prejuizos, isengdes fiscais, beneficios fiscais e
zonas francas de baixa tributacdo. Assim, por vezes, subentende-se que a
poupanga fiscal é exclusivamente sugerida pelo legislador.

Neste contexto, verifica-se um resultante aproveitamento e, consequente
otimizacdo da interpretacdo das normas fiscais reguladoras que, por agao
intencional ou omissao intencional do legislador, permitem uma abrangéncia
consideravel na interpretacao de uma determinada matéria, nomeadamente
através de beneficios, alternativas fiscais e exclusdes tributarias.

Paralelamente, existe a integracao do conceito de planeamento fiscal extra

legem (planeamento fiscal abusivo ou elisao) no qual ocorre otimizagao de



eventuais falhas legislativas para obtencao de vantagens fiscais (Moreira, 2003).
Neste conceito, alude-se a um comportamento suficientemente amplo que tem
em vista a obtengdo de uma poupanga fiscal ilegitima que, nao obstante de ser
licita, pois deriva da melhor combinagao possivel do leque de alternativas
dispostas na lei, ¢ excessiva e antijuridica, em resultado, dos principios
fundamentais do orcamento juridico serem contrariados através da inducao
retirada da lei ou de uma prépria lacuna presente na mesma. Fundamentalmente,
dentro das limitagdes impostas pela lei nao ha nada que impeca o contribuinte
do uso de praticas benéficas, visando o pagamento do menor valor de impostos.
No entanto, estes tipos de praticas deveriam ser erradicados, uma vez que todos
os atos e negdcios praticados com base nos principios consagrados anteriormente
configuram-se num abuso a liberdade do contribuinte a nivel de planeamento e
gestao fiscal quanto a substancia econdmica que lhe estd subjacente.

No ambito do planeamento fiscal é, ainda, passivel de disting¢ao, situagdes em
que o contribuinte opera contra legem, isto é, no dominio da fraude ou evasao em
sentido estrito. Nesta perspetiva, assiste-se a violacao de um dever de cooperacao
do sujeito passivo, ao qual corresponde uma sangao penal ou contraordenacional
(Sanches, 2016). Estamos, pois, perante uma agao deliberada e intencional, com
carater ilicito que, visa, em ultima instancia, prejudicar a administracdao
tributdria, evitando, deste modo, o pagamento de impostos e/ou outros tributos.
Assim sendo, comportamentos adotados pelos contribuintes que possam
convergir no disposto anteriormente abordado, devem ser (e sao) reprimidos,
através da aplicacao de sangdes contraordenacionais ou criminais (em casos mais
graves), previstas no ordenamento juridico portugués, punidos nos termos do

Regime Geral de Infra¢des Tributdrias'.

! Em conformidade com o Artigo 103¢ do RGIT, sdo puniveis as condutas ilegitimas que “visem a nao
liquidagao, entrega ou pagamento da prestagao tributaria ou a obtencao indevida de beneficios fiscais,



Perante esta babel terminoldgica, ha uma necessidade extrema de repensar a
nocao de planeamento fiscal e a sua relagao com figuras afins?.

O ponto de partida passa, necessariamente, pelo reconhecimento da existéncia
de sujeitos passivos que, pela natureza dos seus atos (licitos ou ilicitos), visam a
reducdo ou eliminacdo da carga fiscal tipicamente relacionada com uma
determinada atividade. Nao obstante, apesar dos atos licitos nao constituirem um
delito ou infragao fiscal poderao infringir outros normativos (ndo penais ou
contraordenacionais). Sao estes ultimos, posicionados numa zona de fronteira,
que se revelam objeto de andlise profunda, tendo em conta a sua propensao a
elisao (Santos, 2010).

Podemos assim concluir que, s se deve combater a evasao e a fraude fiscal e
nao o planeamento fiscal licito, na medida em que este resulta da autonomia e
liberdade atribuida a gestao fiscal com base em principios constitucionalmente

consagrados.

1.3 Modalidades de planeamento fiscal

A globalizacdo e a crescente internacionalizacdo da atividade econdmica leva
a que uma proporg¢ao incomensuravel de operagoes seja realizada fora do estado
de residéncia, dai resultando operag¢des transfronteirigas (privilegiando-se a
pratica de operagdes cross border) que, em grande parte, agilizam processos de
omissdao e subdeclaragio de proveitos Atualmente existe uma constante

intensificacao da concorréncia fiscal e crescente preocupagao com a erosao da

reembolsos ou outras vantagens patrimoniais suscetiveis de causarem diminuigdo das receitas
tributérias”.

2 Decreto-Lei n® 29/2008, de 25 de Fevereiro, que ao introduzir a figura de planeamento fiscal abusivo
deu foros de cidade a nogao de planeamento fiscal.



base tributdvel, tanto a nivel individual como coletivo, quer por parte do Estado
quer por parte dos contribuintes.

Paralelamente, existem fortes incentivos para a fixacdo de residéncia em
territorios onde a carga fiscal é mais atrativa para as empresas, mesmo que nao
se verifiquem comportamentos omissivos. O sujeito passivo passou a ter o énus
de planeamento e direito subjetivo de optar entre varios comportamentos
legalmente admissiveis, pelo que estamos perante um direito fundamental, cujo
nucleo tera de ser respeitado e cujos limites terdo de ser definidos.

Por outro lado, a influéncia dominante da tecnologia em todas as agdes didrias
de um individuo, potenciou e agilizou o desenvolvimento de mecanismos
fraudulentos de elevada complexidade que dificultam, em grande escala, a tarefa
de detecao das mesmas, por parte da autoridade tributaria.

A presente seccao examinard algumas das principais praticas de elisao fiscal,

classificando-as como modelos tedricos.

1.3.1 Cherry picking

Em virtude da diversidade das politicas fiscais, as empresas tém a
possibilidade de exercer escolha por aquelas cujas caracteristicas sao mais
benéficas para as suas operagoes, quer a opcao seja exercida dentro da proprio
estado ou internacionalmente, selecionando entre as diferentes jurisdigoes
nacionais aquela que lhes assegura melhores garantias de minimizacao fiscal —
numa conduta apelidada de cherry picking.

Assim, e de acordo com Gongalves (2008), Braz da Silva (2010) e Droggart,
(1998), quanto as modalidades de evasao fiscal perfilhadas, os mecanismos
fraudulentos podem ser agrupados em fun¢ao da sua dimensao territorial como

internos, intracomunitarios ou internacionais.



1.3.2 Fronting Loan

A pratica de fronting loan’ consiste na existéncia de uma obrigacao de divida
adquirida através de um terceiro intermedidrio para uma sociedade holding, que
distribui os rendimentos para uma subsididria ou para uma unidade empresarial.
Esta manobra é frequentemente utilizada para as empresas evadirem-se a
tributacao e, ainda a restricoes de fluxos de caixa a nivel da sua estrutura
corporativa das empresas, isto €, entre uma empresa e as suas subsididrias,
sendo, por isso, na maioria dos casos realizada sob o desconhecimento dos seus

acionistas (Aswathappa, 2008).

1.3.3 Treaty shopping

“Treaty shopping refers to a situation in which an individual or a company that is not
eligible for the benefits of a tax treaty uses an intermediary entity that is eligible for such
benefits to obtain these benefits indirectly.” (Van Weeghel, 2006)

De acordo com Vang Adilson (1998), a modalidade treaty shopping conota uma
situacao em que ocorre abuso de um tratado ou acordo fiscal, aquando de um
uso indevido e inapropriado*. O que na pratica significa o usufruto por pessoas
indevidas de beneficios inerentes ao acionamento de um determinado contrato a
fim de regular determinadas matérias e, respetivos beneficios (i.e., evitar ou
atenuar o pagamento de imposto), nao previstos nos mesmos e que de outra
forma ndo lhe eram diretamente atribuiveis, alterando-se o equilibrio quanto a
reparticao dos poderes tributarios expressos no tratado tributario celebrado entre

as contrapartes.

3 Definigao consultada em http://www.businessdictionary.com/definition/fronting-loan.html

* A referéncia a um uso indevido ou impréprio de um tratado implica um uso nao conforme do espirito,
objeto e proposito do contrato por parte de uma das partes contratantes. O uso indevido de um tratado
pode resultar de uma alteracao da lei interna de um Estado ou pode, ainda, ser consequéncia de uma
pratica administrativa de um dos Estados contratantes, que tem como fim consentir a rentncia de
qualquer um dos objetos e fins que se destina o tratado, através da defini¢ao das condi¢des de acesso a
este por pessoas que originalmente nao eram beneficiarias do mesmo.



Contudo, o sujeito passivo, nao prevarica necessariamente a lei, ou seja, nao
estd inerente obrigatoriamente as praticas do sujeito passivo, a pratica de atos
ilegais ou de violagdes formais do estipulado num determinado tratado (Van
Weeghel,2006).

Estamos perante um abuso de um tratado ou acordo fiscal, por exemplo,
quando um estado tenta definir agdes como propriedade de bens imdveis
modificando as suas leis internas a fim de tributar os dividendos auferidos sem
qualquer limite ao abrigo de um artigo presente no tratado fiscal, que se
consubstancia no principio da tributacdo Artigo 6° do Modelo da ONU ou
Convengao da OCDE, tal caso pode ser considerado como um “abuso por parte

do Estado” (Lee, 2006).

1.3.3.1 Conversao de dividendos para ganhos de capital

Esta situacdo ocorre quando um acionista, residente num pais (X), detém um
numero substancial de agdes que lhe atribuem o controlo de uma empresa,
localizada no pais (Y), e tenta converter dividendos para ganhos de capital. Dado
que, o tratado fiscal entre Estados Membros no pais (X) e (Y) aprovisiona para a
retencao na fonte sobre o montante de dividendos, nao existindo sujei¢ao a
qualquer tributagdo sobre os ganhos do pais (Y) (pais de origem). Quando o
acionista necessita de entradas de capital, este pode optar por vender algumas
agoes, perdendo o controlo da totalidade da empresa. Porém, a poupanga fiscal é
limitada a um certo limiar, no qual o acionista ndo venderia todas as agdes que
possui, caso deseje manter o controlo pela empresa [localizada no pais (X)]. Este
pode conseguir converter os dividendos em ganhos de capital através da venda
de apenas uma parte das suas agdes (Brian, 2003). Caso o acionista deseje
assegurar a recuperacao da sua relagao original de exploragao, depois de vender

as suas agoes, pode fazé-lo entrando num acordo de recompra com o seu
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homologo inicial da transacao, estabelecendo a relagao entre o rendimento da
exploracao e o capital investido.

A questao pratica implicita reside em como o pais da fonte do rendimento
pode determinar e provar que o acionista estrangeiro adulterou o caracter do
rendimento com o proposito de otimizar a sua poupanga fiscal. Em alguns paises,
as taxas de imposto sobre capitais sao zero ou mais baixas do que o habitual,
refletindo uma receita extraordindria. Existem disposi¢Oes especificas para
caracterizar os rendimentos em fungdo da aplicacdo de algumas condigoes
atipicas.

Este acordo pode, também, beneficiar a contraparte desde que o ganho de
capitais realizados, por parte dos acionistas, signifique que as menos-valias
conseguiram compensar os seus ganhos de capital, que forem realizados na outra
parte do negocio (Compaq Computer Corporation v. Commissioner, 277F3d 778,
2001).

Noutros paises, a situagao descrita é passivel de ser analisada sob a regra geral
de anti evasao ou sob o predominio da substancia sobre a forma. Todavia,
subsiste controvérsia relativamente a questao se o pais da fonte pode ou nao ser
responsavel pela caracterizagao do rendimento, com base em pressupostos de
combate a evasao geral ou especifica, nao disponibilizando, nas leis internas de
cada estado, disposi¢des especificas nos tratados ou convengdes internacionais

sobre essa matéria.

1.3.3.2 Conversao de dividendos para os juros

A conversao de dividendos para juros deriva de situagdes onde a convengao
fiscal prevé retencao na fonte sobre dividendos. Assim sendo, verifica-se que,
maioritariamente, a convengao fiscal ndo preveé retencao, sendo que quando esta
retencdo existe, ¢ de valor reduzido na fonte do pais de origem. Quando um

acionista reside no pais (X) e tem de controlar as a¢des que detém da empresa
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(A), localizada no pais (Y) e, estabelece uma holding (B), com um valor de capital
minimo no pais (Y). Simultaneamente, presume-se que o acionista troca as agoes
detidas na empresa (A) em troca de garantias emitidas pela holding (B). Em
consequéncia, a holding (B) torna-se o investidor principal da empresa e, assim,
os dividendos sao distribuidos da holding (B) para a empresa (A). No mesmo
seguimento, o acionista do pais (Y) toma posse dos juros pagos pela sociedade
holding (B), desde que a quantidade de agdes detidas pelo acionista seja em
numero suficiente, para que este continue a deter o controlo da empresa sobre a
holding (B). Acessoriamente, note-se que a transacao swap identificada, nao
afetaria o controlo do poder acionista. E, porém, exigivel, em contrapartida das
receitas alcangadas pela permuta de dividendos em juros, o pagamento de uma
taxa de retenc¢do na fonte, no pais (Y), podendo este assumir um valor baixo ou

nulo (Pasquale Pistone, 2006).

1.3.3.3 Base Erosion and Profit Shifting (BEPS): Prevent Treaty Abuse

Com a finalidade de combater a pratica de utilizagao abusiva das Convengoes
para evitar a Dupla Tributagao (i.e., CDT) pelos agentes econdmicos, em 2014, a
OCDE publicou o seu primeiro relatorio relativo a A¢ao 6° do BEPSé — “Preventing
the granting of tretay benefits in appropriate circumstances”.

A utiliza¢ao abusiva das CDT concretiza-se, essencialmente, na pratica do

treaty shopping.

5 Os agentes econdmicos deverdo, de forma efetiva, monitorizar o impacto da Agao 6 ao nivel dos
“beneficios” decorrentes dos CDT e dos quais as suas operacdes possam atualmente beneficiar, podendo,
eventualmente, resultar na necessidade de reequacionarem a sua estrutura corporativa e o prdprio
modelo de negdcio.

¢ Na sequéncia dos ultimos desenvolvimentos internacionais em matéria fiscal, essencialmente desde a
publicacdo do Base Erosion and Profit Shifting (BEPS) action plan foi reiterada a importancia da i)
transparéncia nas operagdes intra grupo e na posigao fiscal global dos grupos econémicos; ii) andlise da
cadeia de valor dos grupos econdmicos; e iii) analise fiscal se focar nas fun¢des economicamente
significativas e que, efetivamente, sejam geradoras de valor e condicionem a performance das entidades.
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Nesta acegao, a Ag¢ao 6, reconhecendo a impossibilidade de ser adotada uma
abordagem unica para todos os estados, procura identificar as medidas
necessarias para evitar o uso indevido de CDT, enquanto instrumentos
mediadores de operagdes transfronteirigas realizadas, a serem reconhecidas tanto
a nivel da legislagio doméstica dos Estados, como a nivel da concegao e redagao
dos préprios tratados através da alteracdo da Convencao Modelo da OCDE’. A
Acgao 6 sugere, portanto, a ado¢do de uma cldusula de salvaguarda ao nivel da
legislagao doméstica de cada Estado membro. Esta deve conseguir assegurar o
principio de que o direito do Estado, a sujeitar a tributa¢dao aos seus residentes,
prevaleca sobre quaisquer disposi¢des que constem em CDT (ou acordo

equivalente), que nao sejam claramente destinadas a ser aplicadas a residentes.

1.34 O fenomeno de precos de transferéncia

Entende-se por precos de transferéncia os termos ou condig¢des, incluindo o
preco subjacente aos bens ou servicos transacionados, praticados pelos agentes
economicos, em situacdo de rela¢des especiais?, em opera¢des comerciais ou em
operagOes financeiras. As operagOes estabelecidas sdo reguladas por termos e
condigOes estabelecidas e regidas por mecanismos de mercado.

Todavia, a globaliza¢ao da economia e a consequente expansao dos agentes

econdmicos intervencionistas, com grande enfoque para as empresas

7 A Modelo OCDE tem em vista a harmoniza¢gdo em matéria de tributacdo de rendimento, como
resultado da celebracao de convengdes, as quais desempenham como principal fungao impedir a dupla
tributagao e prevenir a evasao fiscal — através de uma correta segregagao entre o estado de residéncia e
da fonte para os contribuintes — em matéria de planeamento fiscal de impostos, tanto sobre o rendimento
como sobre o patrimonio.

8 O conceito de entidades relacionadas é bastante abrangente. Entre outras, inclui as situa¢des de relacao
direta ou indireta, igual ou superior a 20%; em que uma entidade tem o poder de exercer, direta ou
indiretamente, uma influéncia significativa nas decisdes de gestao da outra, ou situagdes de dependéncia
economica. Este conceito abrange ainda relagdes estabelecidas com entidades sedeadas em jurisdigao
com regime fiscal mais favoravel, definidas na Portaria n.® 292/2011, de 8 de novembro. Estas entidades
unidas por vinculos, pretendem através da utilizagdo dos pregos de transferéncia, viabilizar a
possibilidade de gestao, extra mercado, dos termos e condi¢des inerentes as suas transagdes.
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multinacionais?, tém vindo a reproduzir-se no aumento do nimero de transagoes
entre entidades relacionadas, tendo em vista a otimizacao dos modelos
operacionais respeitantes a essas entidades.

De facto, as politicas de precos de transferéncia adotadas por uma empresa
multinacional, afetam diretamente, o montante dos lucros ou prejuizos apurados
por cada entidade nas diversas jurisdigdes onde operam e, concludentemente, a
receita fiscal dos Estados em causa. Na perspetiva do pais de residéncia, o
objetivo deste instrumento, consiste em garantir uma correta alocagao do
rendimento a sua origem, fazendo-se cumprir, dessa forma, o principio da
capacidade contributiva dos sujeitos passivos.

Geralmente, esta preocupagao € igualmente partilhada pelas empresas
multinacionais, dado que uma incorreta alocagao de proveitos e custos acarreta
o risco de dupla tributagao economica de rendimentos, na sequéncia de eventuais
ajustamentos efetuados pela Administracdo Tributdria em determinada
jurisdicdo, numa tentativa de regularizagao de um preco de transferéncia
previamente definido incorretamente® (Silva, 2006).

Relativamente as empresas multinacionais, a literatura tedrica reconhece que,
as mesmas, quando estdo perante taxas de imposto diferentes, tendem a
potenciar uma desmobiliza¢do dos lucros para os paises com menores taxas de
tributagao e, desta forma, manipulam os precos praticados entre operagoes intra
grupo. A manipulacao deste instrumento permite as empresas, assegurar que o
lucro é declarado e, consequentemente, tributado no pais onde a sujei¢ao a uma

carga tributavel for mais favordvel para a empresa. Tal significa, tributacdo a

o “(...)" i.e., grupos de empresas associadas cujas atividades se desenvolvem para além das fronteiras
nacionais e se vao transformando, progressivamente, em entidades econémicas poderosas com
estratégias proprias” in Ciéncia e Técnica Fiscal, Caderno, 144, prefacio.

10 Uma vez que, nao é garantido que a Administracdo Tributaria do Estado da contraparte venha a
aceitar o correspondente ajustamento correlativo.
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taxas mais baixas, indexadas ao alcance da otimizagao de vantagens competitivas
derivadas da desmobilizagao de rendimentos (Clausing, 2009).

Barteslman e Beetsma (2003), fornecem evidéncias relativamente a aplicagao
divergente das regras de precos de transferéncia e ao cumprimento das regras
por parte dos paises é refletido numa diminuigao de lucro.

Consentaneamente, Chan et al. (2006) sugerem que, quanto maior for o grau
de autonomia em matéria de pregos de transferéncia, sobretudo para gestores
cuja remuneracao seja definida consoante a performance da sua divisdao
operacional, menor serd a probabilidade de ocorrerem ajustamentos aos pregos
praticados em operagoes intra grupo, em resultado de inspegoes fiscais por parte
da Administracao tributaria e/ou de auditorias as contas das entidades. Quando
0s precos a praticar em operagoes intra grupo sao definidos pela empresa-mae,

isto é, pela sociedade holding, verifica-se o oposto.

1.3.4.1 Trading

O esquema de trading é representativo da criacdo de um circuito documental
nado conforme o trajeto fisico dos bens, ficcionando-se diversas transa¢des, com
recurso a um intermediario de onde sao origindrios ou transferidos rendimentos
da operacao. A distingao entre trading nas vendas e nas compras, reside, somente,
na diregao pela qual os bens circulam, faturas e os pagamentos, mantendo-se
inalterdvel a substancia inerente ao conceito.

O objetivo deste mecanismo ¢ adulterar os valores de precos de compra e
venda para dessa forma ser vidvel o alcance de vantagens competitivas
significativas. Dessa forma, as entidades pretendem aumentar os custos
operacionais incorridos, alcangando lucros mais baixos ou aumentando o valor
dos prejuizos reportados, nao relevando para efeitos de IVA, contrariamente a
pratica de “fraude carrossel”, pratica esta que também envolve praticas nao

conformes os critérios discriminados para faturagao (faturagao falsa).
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Capitulo 2

2. Concorréncia fiscal entre paises

2.1 Enquadramento

Atualmente, os elevados e imprevisiveis desafios —alguns deles sem adequada
solucao —, que a tributacdo enfrenta e, consequentemente, o direito fiscal, a vista,
afiguram-se como um dos problemas mais visiveis, que coloca em causa o
funcionamento do atual estado fiscal. De entre estes uns configuram-se como
desafios internos, constituindo assuntos de cada Estado, os fenomenos de extra
fiscalidade (i.e., “privatizagao” da administracao de impostos e da necessidade
de harmonizacado fiscal, via contribui¢cdes para a seguranca social através do
imposto sobre o rendimento), e outros como desafios externos como a
internacionalizagao, integracao e globalizacao das situagdes tributdarias.

Pois bem, note-se que € sobre estes ultimos, em virtude da dificuldade em criar
principios generalistas e reguladores’, que se concentram os problemas da
concorréncia fiscal internacional, prejudicial ao funcionamento de mercado e
livre circulagao de capital.

Atualmente, as empresas competem ndo s6 na envolvente nacional, como
também internacional, assim, torna-se frequente o exercicio de opgao por

deslocalizagao das suas atividades para paises com regimes fiscais privilegiados,

1 Como por exemplo, a dificuldade em criar principios generalistas e reguladores do comércio
eletrénico, praticado entre diferentes estados membros, sem restringir o funcionamento do mercado e a
livre circulagao de capital.
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de forma a obter condi¢des mais atrativas para o desenvolvimento do seu negdcio
— a exigir a existéncia de uma politica fiscal externa coesa e dinamica, via
promocao de uma integracao fiscal europeia'> — e/ou vantagens fiscais. Na
verdade, esta desmobilizacdo é a expressao mais notdvel do comeco de uma
disciplina internacional, tendencialmente global, no que diz respeito a
concorréncia entre os governos, por via de redugdes fiscais (i.e., redugao das
percentagens de retencao de imposto) com vista a atrair o maior nivel de
investimento possivel, privilegiando a competitividade das empresas e,
persuadindo as empresas a relocalizarem-se no estrangeiro, favorecendo a
operacionalizagao de economias abertas.

E, pois, expectavel que as empresas confrontadas com o exercicio de opgao de
escolha acerca do melhor pais para localizarem os seus investimentos, irdo reagir
aos niveis de tributagdo impostos pelos diferentes estados, uma vez que “os
impostos afetam os custos e o retorno do investimento” (Vartia, 2008).
Simultaneamente, os respetivos Estados irao competir entre si para assegurar a
captura desse investimento para os seus territdrios. Deveraux e Griffith (2002),
reforcam esta ideia através da selecao de localiza¢Oes distintas para a afetagao
das atividades de pesquisa e desenvolvimento face a atividades de producao. Por
outro lado, a sede do grupo e o lugar de financiamento podem ter origem em
paises terceiros e as taxas de imposto variarem significativamente, ascendente ou
descendentemente, entre esses paises.

Em resposta a esta mobilidade, existe uma crescente pressao sobre os governos
para manter e atrair o capital, a0 mesmo tempo que tentam limitar as
oportunidades de transferéncia de lucro, na tentativa de protegerem as receitas

fiscais dos respetivos Estados.

12 A integracao fiscal europeia tenta impor no direito interno dos estados membros da Uniao Europeia,
a fixacdo de um limite a soberania fiscal destes estados, objetivando o alcance de uma harmonizagao
fiscal de modo a que as consequéncias derivadas da globaliza¢do econdmica sejam nefastas.
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No grafico seguinte sdo representadas as variagoes das entradas e saidas de
IDE, em Portugal e na UE, em funcao do PIB, durante o periodo de 2010 a 2015.

Griéfico 1: Fluxos de IDE, em Portugal, em percentagem do PIB
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Fonte: OCDE (2016)

Os dados mais recentes divulgados pela OCDE (2015) denotam em Portugal
uma tendéncia desinvestimento, em prole do total de saidas de IDE de Portugal
serem inferiores ao numero total de entradas relativamente ao produto interno
bruto.

Grafico 2: Fluxos de IDE, na UE, em percentagem do PIB
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A competitividade de um sistema fiscal nao depende somente de questdes
puramente fiscais, mas também deriva sobre a flexibilidade das autoridades
fiscais, nomeadamente a vigéncia de uma politica particularmente restritiva nao
privilegia o mercado nacional e, quando repercutida desencorajada o IDE.

Em Portugal, corroborando o suprarreferido, verificamos que o investimento
do exterior em Portugal assume e valores superiores ao investimento de Portugal
no exterior, o que nos leva a crer que eventuais investidores consideram o nosso

pais investment friendly.

Grafico 3: IDE em percentagem do PIB, em Portugal
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Com o passar dos anos, os investidores tendem a considerar a legibilidade,
justica, competitividade e estabilidade do pais em que tencionam investir. Apesar
de Portugal ter a seu favor o acesso ao mercado europeu, derivado do seu
posicionamento geografico favoravel, mao-de-obra qualificada e baixos saldrios,
as suas desvantagens prevalecem na decisdo dos investidores, nomeadamente no
que toca a problemas que derivam da debilidade da Administracao Fiscal,
instabilidade na regulacao do mercado, a complexidade do sistema tributario
(legislacao demasiado ambigua), auséncia de equidade nos impostos, cargas

fiscais elevadas, entre outros.
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Efetivamente, dois dos maiores problemas verificados sao a debilidade e a
instabilidade fiscal®®. A instabilidade suscita nos contribuintes empresariais uma
maior inseguranga na sua tomada de decisdo, face a imprevisibilidade da
repercussao das flutuagOes fiscais, positivas ou negativas, na sua atividade
econdmica; expectativas potencialmente alteradas; dificuldades acrescidas; custo
acrescido do calculo do imposto; e interpretagdes incorretas da lei (Gomes, 2008).

A carga fiscal sobre as empresas é outro grande motivo que torna Portugal
menos atrativo para a maioria dos investidores. A este respeito, Blochliger e
Piero-Campos (2011), sustentam que, a concorréncia fiscal, é vista como uma das
principais razdes impulsionadoras do declinio nas taxas de imposto legais e, em
menor grau, da taxa média de imposto efetiva ao longo dos tltimos 20 anos.
Acredita-se que a razao para este declinio*, resulta de um processo de
concorréncia fiscal uma vez que os paises competem cada vez mais entre si de
forma a captar fluxos de capital®.

A tabela seguinte, elaborada com base no relatério da consultora PWC (2015),
demonstra a posicao de 188 paises analisados em funcao da sua posigao global,
da taxa total de imposto e do nimero de horas despendidas no cumprimento de

obrigacoes fiscais.

13 Constata-se que desde 1989 ocorreram alteragdes ao normativo no total de 113 vezes (Jornal de
Noticias, 2013).

4 Para além de fatores como a dicotomia entre as regras fiscais apertadas e o aumento da mobilidade
de capitais, a liberalizagao do comércio, o incremento das comunicag¢des e novas tecnologias, entre outros
5 E com base nesta ideologia que ao longo dos anos se tém vindo a estimular a coordenagio
internacional, com o objetivo de assegurar a efetivagao das receitas fiscais projetadas. Na década de 1990,
a Uniao Europeia e a OCDE apresentaram iniciativas destinadas a combater a concorréncia fiscal com o
intuito de combater a concorréncia fiscal prejudicial para os seus estados membros, nomeadamente
através da criagdo do Relatdrio da OCDE sobre as praticas fiscais prejudiciais.

16O relatorio Paying Taxes 2015 da consultora PWC consiste num estudo de analise e comparagao de
regimes fiscais pertencentes a 188 jurisdi¢des, classificando-as em fun¢do do indicador facilidade no
pagamento de impostos, com referéncia a legislacao fiscal em vigor. Este estudo considera a taxa de
tributagao incorrida por uma empresa média, considerando o imposto sobre os lucros e todos os demais
impostos, taxas e contribui¢des devidas. Além do impacto de todos os impostos devidos na perspetiva
de carga fiscal, o estudo avalia também o impacto gerado em termos dos custos inerentes ao negdcio,
designadamente horas de compliance e nimero de pagamentos de impostos efetuados anualmente.
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Com base no exposto, reconhece-se que Portugal se encontra em 64° lugar (56°
em 2014), no que diz respeito a sua presenca ativa em matéria de competitividade
tiscal (overall paying taxes raking), num total de 188 paises, possui uma taxa de
imposto de 42,4% (42,3% em 2014), desagradada pelos seguintes impostos:
imposto sobre lucros — IRC - (15,1%), imposto sobre o trabalho — IRS - (26,8%) e
outros impostos (0,5%) e sdao necessarias cerca de 275 horas anuais!” para
conseguir restituir o montante de imposto devido.

Contrariamente, apura-se que os Emirados Arabes (Qatar) é o pais mais
competitivo a nivel fiscal, possui uma taxa de imposto de 11,3% e, por fim, a
Venezuela destaca-se pela negativa no ranking.

No que concerne aos principais destinos de localiza¢dao de empresas, face a
desmobilizagao de capital para sistemas fiscais privilegiados comparativamente
ao sistema fiscal portugués, expurgarmos os seguintes resultados: a Irlanda, o
Luxemburgo e a Holanda, que ocupam respetivamente as seguintes posi¢oes do
ranking’ e praticam as seguintes taxas totais de imposto: 62 posicao (25,9%); 20°
posicdo (20,2%) e 222 posicao (39,0%). Por fim, paises como a Venezuela e Brasil

destacam-se pela negativa no ranking

Tabela 1: Competitividade Fiscal por paises

Posi¢do | Taxa total Profit Labour Other | Horas necessarias
Pais no de imposto | taxrate | tax rate taxes | pararecuperacao
ranking | (PR+LR+OR) (PR) (LR) rates | do imposto (n.?)
Portugal 64 42,4% 15,1% 26,8% 0,5% 275
Chipre 50 23,2% 9,6% 12,0% 1,6% 147
Malta 26 41,6% 30,3% 10,7% 0,6% 139

17 Respetivamente 63 horas anuais corporate income tax, 116 horas anuais labour tax e 96 horas a comsuption
tax.

18 Nao obstante o posicionamento de outros paises no ranking ser privilegiado face aos paises indicados
na tabela n® a op¢ao pela andlise e comparabilidade entre estes paises prende-se com a analise realizada
no capitulo 6 - titulo. Por falta de informacao, o ambito desta analise ndo abrange o Liechtenstein.
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Posicdo | Taxa total Profit Labour Other | Horas necessarias
Pais no de imposto | tax rate | taxrate taxes para recuperacao

ranking | (PR+LR+OR) (PR) (LR) rates do imposto (n.?)
Holanda 22 39,0% 21,1% 17,6% 0,3% 123
Luxemburgo 20 20,2% 4,2% 15,6% 0,4% 175
Bulgaria 30 27,0% 5,0% 20,2% 1,8% 454
Irlanda 6 25,9% 12,4% 12,1% 1,4% 80
Alemanha 68 48,8% 23,3% 21,2% 4,3% 218
Austria 72 52,0% 15,4% 34,3% 2,3% 166
Bélgica 81 57,8% 6,5% 50,7% 0,6% 160
Reino Unido 16 33,7% 20,9% 11,3% 1,5% 110
Franga 95 66,6% 7,4% 51,7% 7,5% 137
Espanha 76 58,2% 21,9% 35,7% 0,6% 167
Italia 141 65,4% 19,9% 43,4% 2,1% 269

Legenda:

(PR) Profit Tax Rate (imposto sobre o rendimento)

(LR) Labour Tax Rate (imposto sobre o trabalho)

(OR) Other Taxes Rate (outros impostos)

Fonte: PWC (2015)

Complementarmente, verifica-se que, na Unido europeia e Paises EFTA", a

taxa total de tributacao média ronda cerca de 41%, situando-se acima da média

do presente estudo (40,9%), ainda que abaixo da média em termos de horas de

compliance (176) e no nimero de pagamentos (12,3).

Para além de varidveis como a carga fiscal das empresas e a instabilidade

fiscal, as pessoas ao tomarem decisoes de investimento tém em consideracao as

questdes burocraticas e o funcionamento da justica do pais, exercendo desta

forma o direito de se fixarem ou estabelecerem nos territérios em que obtivessem

19 A EFTA (European Free Trade Association, ou Associagdo Europeia de Comércio Livre) é uma
organizagao europeia fundada em 1960 por sete paises que, entéo, néo tinham aderido a Comunidade
Econdmica Europeia (CEE): Austria, Dinamarca, Noruega, Portugal, Reino Unido, Suécia e Suica.

22




um melhor equilibrio entre a receita fiscal que suporta e a despesa publica
correspondente as suas preferéncias.

O relatorio de Doing Business elaborado pelo The World Bank (2016), realiza um
estudo em 189 economias sobre os 11 ciclos de vida de um negocio, concluindo
que Portugal esta classificado em 23° lugar a nivel global na abertura de uma
empresa.

De forma conclusiva, é de referir que, durante muito tempo, a concorréncia
fiscal internacional foi interpretada como benéfica pela generalidade dos autores.
Para tal, o modelo elaborado por Charles Tibeout (1956) concluiu que a
concorréncia verificada entre sistemas fiscais num espago de liberaliza¢ao da
movimentagao de fatores de producao leva ao alcance de resultados eficientes e
optimizadores, na medida em que a diferentes niveis de fiscalidade
correspondem distintos patamares de fornecimento de bens e servigos publicos,
financiados por tais niveis de fiscalidade, ou seja, receita publica gerada pelo
pagamento de taxas e impostos. Pretende-se, desta forma, atribuir autonomia e
liberdade, as pessoas e as empresas, quanto a fixagao do equilibrio desejavel entre
a receita fiscal suportada e a despesa publica correspondente as suas
preferéncias.

Por conseguinte, compreende-se que, nos dias de hoje, a concorréncia fiscal
seja classificada como prejudicial para o pleno funcionamento de um estado, pelo
menos a partir de um determinado limiar. Neste sentido, nao é estranho que a
mesma seja conotada como um dos principais problemas na generalidade dos
paises, nomeadamente os mais industrializados e desenvolvidos, e tenha sido um
fator de promocao do didlogo e tomadas de decisdo a nivel internacional,
sobretudo em matéria da OCDE e da Uniado Europeia, visando o alcance de uma

cooperacao fiscal em pleno.

23



2.2 Offshore

O paradigma atual, suscita um exponencial das oportunidades associadas aos
empresarios, resultante de uma era onde a comunicagao e a tecnologia permitam
o alcance de tais resultados e, no qual € atribuido as empresas multinacionais um
controlo de cerca de 60% do comércio mundial, estando inerentes a expansao e
desmobilizacao decorrentes da identificagio de oportunidades, segundo Aid
(2008).

Porém, a concorréncia fiscal, ndo obstante das indiscutiveis virtudes que lhes
estdo associadas, acaba por incentivar, ainda que inconscientemente, o
subterfugio do paraiso fiscal. Na realidade, as empresas offshore caracterizam-se
por representarem empresas constituidas fora do limite territorial das suas sedes
ou casa-mae, ou ainda fora do domicilio dos seus legitimos interessados,
registadas de acordo com as mais elementares regras do direito interno desses
paises.

Podemos, desta forma, falar de “zonas de privilégios”, onde se proporciona
aos nao residentes a isen¢do ou reducao de impostos, onde se localizam entidades
com personalidade juridica, personalidade esta distinta da dos seus socios, sendo
que as suas atividades econdmicas, idealmente, tém como objetivo a produgao
ou a circulacdo de bens e servigos. Nao obstante, como a finalidade principal
destas ¢ atender aos interesses dos seus soOcios através da ostentacao de
determinadas facilidades como, por exemplo, confidencialidade comercial e
bancéria, inexisténcia de controlo cambial, ou protecao por um amplo leque de
CDT, das suas outras empresas, bem como o seu controlo, as empresas offshore
nao tém necessariamente uma determinada forma juridica.

Desta forma, algumas empresas redirecionam as suas fun¢des negociais, as

contas bancdrias e outros ativos financeiros, para regimes juridicos de baixa
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tributacao, prosseguindo comportamentos evasivos quanto ao cumprimento das
obrigacoes fiscais (i.e., escapando a tributacao).

Nos tempos modernos, apesar da tendéncia descendente impulsionada por
regras tributarias cada vez mais restritas, este fendmeno assume proporgoes
gigantescas, verificando-se que “um total de 50% do comércio global tem lugar através
de offshores” (Aid, 2008). Os efeitos do recurso a offshore sao particularmente
perniciosos, colocando em causa a transparéncia fiscal ou mesmo a supervisao
bancaria, e estendem-se a dominios que ndo apenas o direito tributdrio e

aduaneiro por si so.

2.3 Onshores

Atualmente, a concorréncia fiscal nao se delimita aos territdrios offshore —
estando a sua utilizacdo cada vez mais em desuso —, em parte, devido a grande
pressao exercida pela OCDE e Comissao Europeia em matérias regulatorias e
expurgacio dos mesmos. E, pois, neste Ambito que se suscita o0 aparecimento de
um novo conceito — onshore —, que nao € mais do que o retrato da utilizagao de
regimes fiscais mais favoraveis circundantes ao perimetro dos paises da UE ou
da OCDE, com particular apeténcia das empresas e investidores para a selegao.

Em 2014, o montante relativo a transferéncias de Portugal para destinos com
tributacao privilegiada, atingiu o valor mais baixo dos ultimos anos,
fundamentalmente, em resultado da ado¢ao de medidas fiscais nos paises de
origem dos rendimentos, atenuando o uso de diligéncias para reduzir a carga
fiscal (Jornal Econdmico, 2016)». Os dados da Autoridade Tributaria e Aduaneira

(AT) demonstram que o pico da utilizagao de paraisos fiscais coincidiu com a

2 In Jornal Econémico — 11 de novembro de 2016.
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chegada da “Troika”?' a Portugal, o que denota uma atitude preventiva e/ou
reativa por parte dos contribuintes quanto a diminuic¢ao da sua receita fiscal face
ao programa de assisténcia financeira posto em pratica.

As estatisticas em Portugal estdo alinhadas com a tendéncia global, sendo que
o recurso aos vulgarmente conhecidos como territorios offshore tém vindo a
diminuir a nivel internacional, fundamentalmente, em resultado da adogao de
medidas fiscais nos paises de origem dos rendimentos, atenuando deste modo a
utilizagao de diligéncias para reduzir a carga fiscal. Note-se, no caso portugués,
a titulo ilustrativo, o seguinte exemplo: se uma offshore adquirir um imével em
Portugal, paga 10% de IMT contra 6%, se o investimento ndo for canalizado via
offshore.

Prestando atencdo aos dados mais recentes, relativos a offshores,
disponibilizados pela AT que denotam que em 2014 sairam do pais 374 milhdes
de euros, sobretudo para Hong Kong.

Associado a fatores como a pressao das normas tributarias, casos como os
“Panama Papers”?, “Bahama Leaks”? e mais recentemente “Football Leaks”?,
tém protagonizado a responsabilidade pelo aumento da pressao publica sobre as
empresas e os investidores que recorrem a paraisos fiscais, exponenciando as
suas poupangas fiscais. A Comissao Europeia, ao longo dos anos, tem vindo a
reforcar as suas exigéncias quanto as restrigdes impostas a utilizagao deste género
de ferramentas fiscais, consagrando a OCDE, beneficios de transparéncia

financeira.

2l Tem origem na palavra russa troika, que designa um comité de trés membros (Fundo Monetario
Internacional, Banco Central Europeu e Comissao Europeia). Na politica, a palavra troika designa uma
alianca de trés personagens do mesmo nivel e poder que se retinem para a gestao de uma entidade ou
para completar uma missao.

22 Para um maior detalhe consultar: https://panamapapers.icij.org/

2 A este respeito consultar: http://expresso.sapo.pt/sociedade/2016-09-21-Bahamas-Leaks.-Ha-28-
portugueses-identificados-numa-nova-fuga-de-informacao-sobre-offshores

2 A este respeito consultar http://tribunaexpresso.pt/football-leaks/2016-12-02-Investigacao-Football-
Leaks-Ronaldo-nao-declarou-mais-de-60-milhoes-Mourinho-ocultou-ganhos-publicitarios-em-
offshores
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Nao obstante, é ainda considerado pela maioria, que os beneficios alcan¢ados
com a tributacao reduzida, refletem supremacias para as empresas que optam
por recorrer a estes mecanismos. A titulo exemplificativo: considere-se que o caso
de diferendo entre a Apple® e a Unido Europeia, nao consta que a Apple tenha
uma quebra no volume de vendas decorrido desse facto, o que, por sua vez,
implica que os danos, causados ao nivel da reputagao das empresas, sO serao
penalizadores quando se refletirem numa quebra de lucros, o que, em ultima

instancia, dependera sempre dos clientes das empresas.

% A este respeito consultar:

http://expresso.sapo.pt/blogues/bloguet economia/blogue econ diogo agostinho/2016-09-05-A-Apple-
e-a-Irlanda ou  http://expresso.sapo.pt/internacional/2016-09-07-Parlamento-irlandes-debate-caso-
Apple-para-decidir-se-aceita-ou-nao-os-13-mil-milhoes
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http://expresso.sapo.pt/blogues/bloguet_economia/blogue_econ_diogo_agostinho/2016-09-05-A-Apple-e-a-Irlanda
http://expresso.sapo.pt/internacional/2016-09-07-Parlamento-irlandes-debate-caso-Apple-para-decidir-se-aceita-ou-nao-os-13-mil-milhoes
http://expresso.sapo.pt/internacional/2016-09-07-Parlamento-irlandes-debate-caso-Apple-para-decidir-se-aceita-ou-nao-os-13-mil-milhoes

Capitulo 3

3. Limites legais e cooperagao internacional

3.1 Enquadramento

O planeamento fiscal baseia-se em trés coordenadas constitucionais: a
indispensabilidade de satisfagio das necessidades financeiras e coletivas do
estado, a necessidade de protecao da esfera juridica dos contribuintes e a atuagao
dos sujeitos juridicos.

Em concordancia com o referido, demonstra-se que o planeamento fiscal,
baseado na discricionariedade dos atos dos contribuintes nos seus negocios
juridicos, visa evitar e/ou diminuir a tributagdo. Assim sendo, ao evitar o
cumprimento do pagamento de impostos e outros tributos, denotar-se-4 um
impacto nas receitas fiscais arrecadadas pelo Estado. O planeamento fiscal tem
vindo a ser progressivamente limitado em resultado da implementacao de
normas juridicas anti abuso?, dotas de legalidade substancial e que assumem um
caracter especifico e se destinam a situagdes taxativamente previstas e de facil
interpretacdo, com o intuito de restringir o recurso a paraisos fiscais ou regimes
fiscais preferenciais ou privilegiados (atualmente designados como “onshores”),

fundamentalmente, através da criagao de sociedades holding ai estabelecidas.

2% Em Portugal, as medidas anti abuso de combate a fraude e evasao fiscal internacional, encontram-se
reguladas ao abrigo do Decreto-Lei n®. 37/95, de 14 de fevereiro.
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Em Portugal, a introducao deste tipo de normas pretendeu desconsiderar
efeitos fiscais obtidos pelos cidaddos, conferindo poderes a Administracao
Tributdria (“AT”) para a administragao e fixagao destes limites. Na generalidade,
os paises da OCDE tém sido pioneiros na promogao entre algumas medidas de
obrigacao de divulgacao antecipada de esquemas, reduzindo substancialmente o
gap temporal existente entre a criacdo, promogao de esquemas de planeamento
fiscal abusivo e a sua identificacao pelas autoridades responsaveis, viabilizando
uma resposta rapida através da legislacao e lida rapidamente com o planeamento
fiscal abusivo” (OCDE, 2011).

A este respeito, entende Nabais (2014) que “o principio da determinabilidade ndo
se confunde com um suposto dever de pormenorizar a disciplina de impostos, uma vez
que, quanto mais o legislador tentar pormenorizar, mais lacunas acaba por originar
relativamente aos aspetos que ficam a margem dessa disciplina, aspetos estes que, como
facilmente se compreende, variardo, na razdo inversa daquela pormenorizagdo.”

Alegislagao fiscal contém varias normas especiais de cardcter casuistico?, para
um caso claramente identificado, estatico e reativo, de combate ao planeamento
fiscal abusivo nomeadamente e a titulo exemplificativo: fenomeno de precos de
transferéncia (art.® 63° e ss. CIRC); exclusdes a aplicacdo do regime de
neutralidade fiscal (art.® 73° e ss. CIRC); imputagao de rendimentos de entidades
nao residentes sujeitas a um regime fiscal privilegiado aos sujeitos passivos de
IRC residentes em territdrio portugués (art.? 66° e ss. CIRC); exclusao do regime
de isen¢ao das mais-valias nas SGPS, quando as partes de capital tenham sido
adquiridas (art.® 73 n.?10 CIRC), entre outras.

Em suma, a introdugao de um conjunto de normas anti abuso, de facto, tornam

os codigos fiscais “blindados” contra planeamentos fiscais abusivos e, nesta

¥ Adicionalmente, ressalva-se que, ambas as normas especiais, referidas anteriormente e previstas no
ordenamento juridico portugués, podem assumir disposi¢des contrarias as imposi¢des comunitarias, em
matéria de liberdade econdmica e proibi¢ao de discriminagao.
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matéria, como iremos perceber através da descri¢ao infra de um conjunto de

normas, tém-se denotado uma crescente preocupagao por parte do legislador.

3.2 Convengoes para eliminar a dupla tributacao (CDT)

Murphy and Sakurai (2001), demonstraram que, efetivamente, existem
contribuintes que recorrem ao planeamento fiscal abusivo assente em praticas de
alto risco. Porém, outros, apenas recorrem a estas praticas como um instrumento
potestativo contra um estado que consideram ilegitimo. E, neste sentido, que o
papel assumido pelo préprio legislador, bem como a assessoria prestada por um
consultor fiscal ou por um contabilista, se revela de elevada importancia.

Atualmente, como ainda nao foi viavel o alcance de uma harmonizacao fiscal
em pleno®, foram criados mecanismos unilaterais — como o diferimento do
crédito de imposto por dupla tributacdo internacional — e bilaterais — através da
aplicacao de CDT ou acordos e relagoes de cooperacao e medidas multilaterais,
como por exemplo: diretiva maes-filhas e a diretiva juros e royalties — em resposta
a situagdes concretas de dupla tributagdo em operagdes econdmicas ¥
transfronteirigas.

As CDT resultam de um documento elaborado pelas autoridades competentes
de ambos os paises contratantes, interessados na sua celebracdo, segundo um
padrao “internacionalmente” reconhecido (Modelo da OCDE), prévio ou
juridicamente estabelecido. Estas convengdes, enquanto medida legislativa,

apenas sao validas entre os seus assinantes e, o seu contetdo prevalecera sobre o

28 Isto é, as homogeneizagdes dos principios subjacentes, em particular a tributacao de impostos diretos
nas diferentes comunidades

2 Por exemplo, no que respeita ao imposto sobre o rendimento os estados membros seguem uma
recomendacgao nao vinculativa sobre a tributagido de rendimentos dos néo residentes.
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direito interno de cada pais, através da defini¢ao e delimitagao da competéncia
tributdria®, sobre matérias reguladas pelas CDT. Por norma, a limitagao da
competéncia baseia-se na fixacao de um teto de tributacao, definida pela CDT e,
em regra, aplica-se a competéncia do estado da fonte, sendo que, nos casos em
que a taxa interna do pais € superior ao limite maximo estabelecido na CDT, esta

nao sera aplicavel, mas sim a prevista na CDT.

3.2.1 Tratamento de situagdes em que a competéncia é

exclusiva do Estado de Residéncia (Administracao Fiscal portuguesa)

Uma vez acionada a CDT, em casos de tributacao exclusiva em Portugal, como
Estado de Residéncia, ocorrera uma dispensa total no estado da fonte quanto a
retencdo na fonte. Visto que, o rendimento nao foi sujeito a tributacdo nos dois
estados, nao havera lugar a crédito de imposto por parte da administracao fiscal
portuguesa.

Caso contrario, se, a CDT nao for acionada?®, a tributacdao de rendimento
devera ser realizada tendo em conta a taxa em vigor no estado da fonte para esse
tipo de rendimento. Dado a exigibilidade do imposto ser uma competéncia
exclusiva do estado portugueés, é expectavel que nao ocorra dedugao do imposto
pago no estrangeiro a titulo de crédito de imposto, pelo que o reembolso desse

montante é exigivel a administracao fiscal do Estado da Fonte.

% As convengdes, quando acionadas, concedem aos estados contratantes um conjunto de beneficios,
uma escusa total ou parcial, em resultado da aplicacdo de uma taxa de retencdo na fonte inferior a taxa
que vigora — e a qual seria aplicada face a inexisténcia de CDT nessa matéria — na Lei interna do pais em
causa, verificando-se um valor de tributa¢do menor.

31 Por falta do cumprimento de determinados formalismos ou situagao equiparada.
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3.2.2 Eliminacao da dupla tributagao em juros e dividendos

Em regra, o tratamento aplicavel aos rendimentos de capitais® pagos por
uma empresa portuguesa, a entidades residentes e nao residentes, encontram-se
sujeitos a aplicacao de uma taxa de retencao a fonte que ascende a 21,5%. No
entanto, esta taxa pode ser reduzida ou eliminada e, em resultado da aplicacao
de CDT e/ou pela diretiva maes-filhas da UE.

Ainda assim, no caso dos investidores nao residentes em Portugal, no que
diz respeito aos rendimentos obtidos, tém de ser considerados, também, os
tratamentos fiscais aplicdveis quer no estado da fonte, quer no seu estado de

residéncia.

3.3Diretiva maes-filhas

“As diferencas em matéria de fiscalidade entre Estados Membros podem afetar as
decisoes de localizagido dos investimentos das empresas e provocar distorcoes de

concorréncia.” (UE, 2017)3

A diretiva maes-filhas 2015/121/UE* assume-se transposta para o direito

%2 (Classificam-se como rendimentos de capitais quaisquer rendimentos que representem o retorno a
poupanca ou investimento, onde o rendimento é inicialmente gerado num pais diferente ao do estado
de residéncia do investidor. Os rendimentos de capitais sao obtidos, a partir de patriménio mobiliario.
Por exemplo, patrimoénio composto por investimentos financeiros, participagdes sociais, posigdes
contratuais, entre outros. Sao, ainda, considerados rendimentos de capitais os obtidos a partir de
propriedade intelectual ou industrial ou a prestagao de informacdes respeitantes a uma experiéncia
adquirida no sector industrial, comercial ou cientifico, desde que nao auferidos pelo titular originario,
nomeadamente os juros das contas de depodsito a prazo ou a ordem realizados em institui¢des
financeiras, os lucros distribuidos pelas empresas aos socios, os royalties obtidos, os ganhos obtidos com
operacdes de swaps cambiais e as taxas de juro.

3 Disponivel para consulta em: http://ec.europa.eu/publications/booklets/move/17/txt_pt.pdf - A
Politica Fiscal na Unido Europeia.

3 Diretiva 2015/121/UE do Conselho, de 27 de janeiro de 2015, que altera a Diretiva 2011/96/UE relativa
ao regime fiscal comum aplicavel as sociedades-maes e sociedades subsididrias de Estados-Membros
diferentes.
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portugués, e tem como principal objetivo, através de um normativo comum?¥,
regular e consolidar o regime fiscal aplicavel as sociedades maes (denominadas
como sociedades holding para efeitos da analise desenvolvida no capitulo 6) e
sociedades subsididrias. Esta diretiva introduz uma norma especifica anti abuso
no ambito do regime de “participation exemption”.

A diretiva maes-filhas visa, neste sentido, isentar de retencao na fonte, os
dividendos pagos pelas sociedades subsididrias as respetivas sociedades-mae e,
desta forma, suprimir o efeito de dupla tributagdo que recai sobre tais

rendimentos.

3.4Clausula Geral anti abuso (“CGAA”)

“A clausula geral anti abuso insere-se no quadro de intervengio da Administragio na
luta contra o planeamento fiscal abusivo, constituindo uma vdlvula de escape de
respiracdo do valor da justica, um instrumento adequado de combate a mera engenharia
financeira ostensivamente violadora da igualdade fiscal” (Sousa, 2012).

A CGAA? abrange todos os impostos e todos os contribuintes e tem como
principal objetivo reprimir os comportamentos evasivos dos contribuintes,
revelando-se mais abrangente do que as normas anti abuso especificas. Nao
obstante, note-se que em bom rigor, a CGAA constitui um alicerce a eficiéncia
das normas legais consagradas anteriormente e que integram o sistema fiscal

portugués. A aplicagdo desta norma terd sempre, ou devera ter, um cardcter

% Pretende-se, desta forma, dissipar as praticas de planeamento fiscal abusivo suscitadas em virtude de
interpretagdes dispares e/ou nado conformes a letra e conteudo da presente diretiva pelos seus estados
membros.

% A clausula geral anti abuso surgiu no ordenamento juridico portugués, pela Lei n.? 87-B/98 de 31 de
dezembro que aprovou o Or¢amento de Estado. Hoje, a CGAA encontra-se prevista no artigo 38° n.2 2
da Lei Geral Tributaria (LGT).
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excecional” e nao devera bloquear de forma absoluta o direito ao planeamento
fiscal do contribuinte.

Assim, verifica-se a desconsideragao de efeitos fiscais dos negdcios realizados
principal ou essencialmente por meios artificiosos e fraudulentos nos quais
ocorra um abuso evidente das formas juridicas em prole do alcance de uma
vantagem fiscal, via reducdo, eliminacao ou diferimento temporal de impostos
que seriam devidos em resultado de factos, atos ou negdcios juridicos de idéntico
fim econdmico, ou a obtencao de vantagens fiscais que nao seriam alcangadas,
total ou parcialmente, sem utilizagao desses meios. Em casos em que se verifique
tais comportamentos a tributagao é efetuada de acordo com as normas aplicaveis
na sua auséncia e nao se produzindo as vantagens fiscais referidas.

Todavia, esta norma quer pela sua amplitude quer pela forma como € expressa
no ordenamento juridico, pode suscitar questdes quanto a seguranca tributaria,
nomeadamente através da discricionariedade e pela subjetividade presente nos
seus elementos de aplicagao. Dado que, com escusa de apoio complementar de
outras normas especificas, a CGAA, no limite, colocara em causa qualquer
comportamento do contribuinte que denote uma tendéncia prejudicial * a
maximizagao das receitas do estado. Em Portugal, a CGAA surge tardiamente
em relacao aos restantes paises europeus. A introducdo da cldusula geral anti
abuso®, surge no ordenamento juridico portugués resultante da impossibilidade
de o legislador prever toda a realidade de evasao e fraude fiscais por parte do

sujeito passivo.

%7 De acordo com José Casalta Nabais, na obra “Direito Fiscal”, esta norma” (...) deve ter uma fun¢ao
preventiva e pedagdgica, uma eficacia que previna mais do que remedeie”

% Assim, esta clausula, se por um lado transmite inseguranca juridica aos contribuintes, pela falta de
clareza e objetividade relativamente a defini¢ao das situagdes que sao consideradas atos licitos e que dao
origem a vantagens fiscais. Por outro lado, a indeterminacgao de conceitos origina liquidag¢des, por parte
da AT, desadequadas e nao conformes, face a ma interpretagdo e consequente aplicagao desta norma.

% A clausula geral anti abuso surgiu no ordenamento juridico portugués, pela Lei n.? 87-B/98 de 31 de
dezembro que aprovou o Or¢amento de Estado. Hoje, a CGAA encontra-se prevista no artigo 38° n.2 2
da Lei Geral Tributaria (LGT).
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Conclui-se que, sem a introdugao da CGAA no ordenamento juridico
portugués, o legislador ndo teria mecanismos suficientes para evitar a gestao e o
planeamento fiscal abusivo.

Assim sendo, e atribuindo primazia a manutencao da seguranga juridica, a
aplicacdo de uma norma anti abuso s6 devera se admitida nos casos em que a
manipulagdo da forma juridica ou substancia econdmica seja demasiado

acentuada (Sanches, 2000)%*.

3.5 Participation Exemption

Através da reforma do quadro legal regulativo do IRC, nomeadamente através
da introdugao do “participation exemption”, o legislador pretendeu-se fomentar
um ambiente propicio ao investimento, tornando Portugal um pais investment-
friendly. E, porquanto, expectivel que a introducio deste normativo no
ordenamento juridico portugués, permita alcancar a estabilidade legislativa,
tornando Portugal um pais mais competitivo a nivel fiscal, permitindo aos
investidores — considerados criadores de riqueza e emprego -, uma decisao
assertiva acerca da escolha do pais, enquanto localizacao privilegiada para a
realizacao de um determinado investimento.

Esta norma visa a eliminacao da dupla tributagao pela distribuicao de lucros e
reservas e a isencao de tributagdo de mais-valias na alienacdo de participagoes

societarias. Por conseguinte, pretendeu-se que os lucros* e demais mais-valias,

40 Sobre a aplicagao jurisprudéncia da CGAA ver os Acérdaos do Tribunal Central Administrativo do
Sul de 14-02-2012, proc. 5104/11 e de 15-02-2011, proc. 4255/10.

4 A elimina¢do da dupla tributagao dos lucros distribuidos ja existia, contudo aplicava-se apenas a
participagdes superiores a 10%, alargando a abrangéncia desta norma, também, as mais-valias
resultantes da alienagao de participagdes societarias.

35



nao concorressem para a formagao do lucro tributdvel, condicionada pela
verificagao dos requisitos presentes entre o artigo 51° e 51°-D, cddigo do IRC.

Trata-se de um regime de caracter universal, aplicivel ao investimento
realizado, independentemente do pais ou regido em que se materialize, com
excecao de o investimento realizado em “paraisos fiscais” (offshores) e de
estabelecimentos estaveis, localizados em paises de tributacdo reduzida
(onshores)®. Desta forma, viabiliza-se, a reducao de custos estruturais, eliminando
a necessidade de detecdo de investimento no estrangeiro, através de sociedades
residentes noutros paises, maioritariamente constituidas para o usufruto de
beneficios fiscais e, sem correspondente atividade econdmica.

De igual modo, sendo este regime aplicavel a generalidade das sociedades
portuguesas, a constituicdo ou detecao de holdings, outrora beneficidrias de
regras mais favordveis para efeitos de investimento direto no estrangeiro,
afigura-se como escusada apos introdugdo desta norma. Por outro lado, o regime
de “participation exemption” torna-se inaplicavel aos lucros e reservas distribuidos
por sociedades residentes a sociedades nao-residentes ou recebidos por
sociedades residentes das suas subsididrias, sempre que se verificar uma
construgao ou uma série de construgoes que tenha sido realizada com o objetivo
principal de obter uma vantagem fiscal e/ou ndo exista substancia econémica
valida por detrds da construcao de determinado negocio.

Num plano mais técnico e critico sobre a aplicagao deste mecanismo, constata-
se que Portugal esta sujeito a “transformar-se numa plataforma de triangulagao
de rendimentos capitais, abrigando cd sociedades interpostas que nao

contribuem efetivamente para a economia real” (Jornal de Negdcios, 2013).%

4 Pretende-se, assim, manter a eficicia da aplicabilidade das normas anti abuso, ou seja, se a
participacgdo societdria for detida numa offshore, os lucros distribuidos e a eventual mais-valia da venda
sdo tributados.

# In Jornal de Negdcios — 26 de setembro de 2013.
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Alega-se, neste ambito, que os requisitos estabelecidos para se conceder
usufruto deste estatuto de isengao sao demasiado simplistas, ndo acautelando
regras anti abuso fundamentais, o que, efetivamente, permitird que os
rendimentos e mais-valias cheguem e saiam do pais sem que, em algum
momento, tenham sido sujeitos ao pagamento de qualquer imposto ou tributo,
paradigma este que se revela incongruente face as mais recentes declaragoes da

OCDE, em matéria de dupla tributagao, especialmente no combate a sua pratica.
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Capitulo 4

4. Utilizacao de sociedades holding como veiculo para

diminuir a carga fiscal

4.1 Enquadramento

A criagao de sociedades holding, no decorrer nos anos, tem sido um processo
que se tem vindo a banalizar, sobretudo em virtude do reconhecimento atribuido
a este tipo de sociedades no que concerne ao alcance de vantagens fiscais (i.e.
redugao da carga tributdria, planeamento sucessério ou, ainda, retorno de
capitais sob a forma de lucros e dividendos isentos de tributacao) e objetivos de
otimizacdo de estruturas societdrias de grupo (i.e. crescimento do grupo
econdmico, planeamento, controle e administragao de investimentos, aumento
das vendas e/ou de indicadores de medicao de performance e, ainda, gestao de
interesses societarios internos).

Os pressupostos subjacentes as iniciativas para a criagao de holdings afiguram-
se, na verdade, congruentes com os propositos do planeamento fiscal, de tal
forma, a que a dupla tributagao seja combatida.

Apesar dos controles fiscais mais rigidos sobre as matérias legislativas
inerentes a este tipo de sociedades, é possivel retirar e usufruir de vantagens
presentes na legislacao fiscal vigente. Dado que, a constituicao de sociedades
holding destaca-se como um veiculo eficaz de circundar estas medidas, uma vez

que, globalmente, se privilegia a livre circulagao de capitais.
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Efetivamente, multiplas sao as vantagens fiscais inerentes a esta forma de
sociedades, sendo as isengOes fiscais concedidas aos dividendos de origem
estrangeira, (em circunstancias que os lucros que deram origem aqueles
dividendos seriam normalmente tributados) uma das mais-valias mais aliciantes.

Este comportamento € corroborado por Zielke (2009) através da utilizacao do
diferencial transfronteirico e, pela utilizacao de vantagens fiscais, com especial
destaque para as convengodes e acordo para evitar a dupla tributacao, alcancadas
através da reorganizacado societdria do grupo pela interposi¢ao de uma sociedade
holding entre duas subsididrias ou entre a empresa mae e uma subsididria®.

Esta estrutura societdria possibilita que os rendimentos provenientes de
offshores e de territorios com cargas fiscais diminutas (os atuais onshores) sejam
recebidos pelas holdings livres de impostos.

A este respeito, Lampreave (2011) afirma que, a par da rece¢ao de dividendos,
as sociedades holdings também sao geralmente criadas com o intuito de
reconhecerem ganhos de capital sobre a venda de entidades relacionadas, ou seja,
venda de subsidiarias, considerando o facto de novamente existir um mecanismo
de isencdo para esses rendimentos em alguns paises, ja que noutros estes
rendimentos sao sujeitos a tributo como um crédito dado por impostos
estrangeiros, e a possibilidade de deducdo de perdas de capital.

Na acegao de Bartelsman e Beetsman (2003), um incremento na taxa de
imposto doméstica implica uma queda nos rendimentos declarados, sendo que o
oposto ocorre em resultado do aumento da taxa de imposto estrangeiro, desde
que os paises beneficiem do sistema de isencao e exista um excesso de créditos

fiscais estrangeiros.

#  Apreende-se do exposto, que na maioria dos casos a criagdo de sociedades holding constituem
plataformas veiculo que permitem a gestao eficiente das suas opera¢des no mercado interno e/ou
transfronteirico e, conjuntamente minorar o impacto da carga tributaria inerente ao investimento
realizado.
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Com recurso a uma analise high level relativa a acordos para evitar a dupla
tributacao +, celebrados entre Portugal e alguns paises, aufere-se que a
desmobilizagao da constituicao de sociedades holding para o exterior revela-se
mais eficiente, considerando o referencial fiscal como instrumento de
comparagao e, em fungao das particularidades subjacentes a situacao em analise.
Para situagOes suportadas por convengdes para evitar a dupla tributagao,
devidamente assinadas e reconhecidas para o efeito, o quadro fiscal portugués
antecipa o seguinte tratamento:

Em regra e, salvo se existir um acordo para eliminar a dupla tributacao ou a
aplicagdo da diretiva maes-filhas da UE se denotara vidvel, por forma a
minimizar ou eliminar a tributagdo subjacente, os dividendos auferidos por
pessoas coletivas encontram-se sujeitos a uma taxa de reten¢ao na fonte de 25%?*,
independentemente de o titular do rendimento ser uma entidade com sede ou
direcao efetiva em territorio nacional?.

* Os ganhos auferidos por entidades residentes e sem estabelecimento
estavel em Portugal, em resultado da alienacdo de valores mobilidrios
localizados em territdrio nacional estdo sujeitos a um imposto sobre
rendimento a taxa de 25%.

* Regime “Tax Exemption”, abordado em detalhe na sec¢ao 5.2.3.

4 Em 2015, Portugal dispunha de 64 convengdes em vigor e 7 j4 assinadas para evitar a dupla tributacao.
In http://info.portaldasfinancas.gov.pt/; Portal das financas.

# Vide in Artigo 94°, CIRC e complementarmente Artigo 95, CIRC.

47 Porém, existe uma dispensa de retencdo na fonte e correspondente isenc¢ao do rendimento auferido
sob a forma de dividendos quando o investidor detenha direta ou indiretamente uma participacao nao
inferior a 5% no capital social ou dos direitos de voto da entidade que distribui os lucros ou reservas e
for detida, interruptamente, durante os 24 meses anteriores a data de colocagao dos lucros a disposigao.
Na medida em que a tributagdo dos mesmos lucros (ou reservas) distribuidos fica na esfera da sociedade
e respetivos acionistas. A eliminagdo da dupla tributagdo econémica de lucros e reservas distribuidos,
aplica-se sempre que a entidade que distribui os lucros esta sujeita a um imposto enunciado no Artigo
2° da diretiva europeia 2011/96/CE IRC e a taxa legal aplicavel a entidade nao seja inferior a 60% da taxa
do IRC.
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4.2 Mudanca Internacional de Lucros

Como é de compreensdo idonea, os decisores politicos cujas decisdoes, em
matéria fiscal, afetam as decisdes das empresas multinacionais sobre onde
localizar a atividade econdmica e onde relatar os seus lucros -, estao cada vez
mais preocupados com as variagoes verificadas nas taxas de imposto entre paises
e, em particular com a desmobilizacao da atividade real para outros paises, com
taxas fiscais analogamente menos expressivas. Para além de conduzirem a
mudangas de atividades reais, estas diferengas podem conduzir a mudangas
contabilisticas entre os paises. As multinacionais nao podem gerir a sua tomada
de decisdes na impressibilidade tributdria, que as impossibilite de estimar com
alguma razoabilidade e fiabilidade a carga fiscal a suportar, num determinado
periodo. Neste sentido, o que este tipo de empresas procura, através da
constitui¢ao de sociedades holding, consiste na maximizacao dos seus lucros via
sujeicao a cargas fiscais diminutas. Acontecimentos factuais recentes indicam,
que a magnitude da tributacao influencia significativamente a localizagao do
IDE, tais como os empréstimos entre entidades relacionadas; a politica de precos
de transferéncia adotada; o reconhecimento devido a atividades de investigacao
e desenvolvimento; o reconhecimento de ganhos/perdas de capital e a respetiva
tributacdo “atrativa”’; o pagamento de dividendos e royalties originarios de
subsididrias estrangeiras e a existéncia de mecanismos de dedutibilidade e
retencao na fonte de impostos.

Em matéria fiscal, a deslocagao de lucros entre paises traduz-se na indugao de
distor¢ao ao nivel da produtividade, dado que, as vendas de um pais sujeito a
baixas taxas de tributa¢ao tendem a ser sobreavaliadas quando contrapostas com

realidades controversas, onde a carga fiscal é elevada, e vice-versa. Tais factos
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orientam paises a aumentar a sua produtividade tendo como consequéncia
diminui¢ao da taxa de imposto (Bartelsman e Beetsma, 2003).

Adicionalmente, Genschel e Schwarz (2011) afirmam que as empresas apenas
tém interesse e se podem envolver em desmobiliza¢des de lucros, quando
dispoem de subsididrias em paises sujeitos a cargas fiscais mais atrativas,
objetivando fins fiscais. No que diz respeito a gestdo das multinacionais, o
alcance deste tipo de beneficios deve ser ponderado, conjuntamente com outros
custos, de modo a terem impacto significativo na sua estrutura de capital.

O principal incentivo para a transferéncia de lucros reside nas vantagens
retiradas a partir dos diferenciais da taxa legal de imposto. Neste sentido, é
importante estabelecer o paralelismo entre as taxas legais de imposto, como
instrumento de atragao de lucro mével, por parte dos governos competentes. Nao
obstante, quando o enfoque dado pelos governos pretende atrair o capital, entao,
a gestdo ¢ feita a partir das taxas marginais efetivas de imposto. Devereux et al.
(2008) sustentam que a resposta da taxa legal estd positivamente associada com
as taxas legais dos paises estrangeiros e que as empresas multinacionais retiram

vantagem dessas diferengas através da transferéncia de lucros entre paises.

421 Imputacao de lucros a sociedades residentes em paises
com regimes fiscais privilegiados

A imputacgao de lucros a sociedades residentes em paises com regimes fiscais
privilegiados, também, designada por controlled foreign companies, encontra-se
regulacao pela legislagao portuguesa e conta do cumprimento dos requisitos
previstos no artigo 66° do CIRC. Por sua vez, salienta-se que, a existéncia de
regimes fiscais, tem por base a nao consideracao como custos dos pagamentos a

entidades residentes em paises com regime fiscal privilegiado.
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Nos termos do mesmo, prevé-se a imputagao aos sujeitos passivos de IRC,
residentes em territdrio nacional, na proporcao da respetiva participacao no
capital social e independentemente da distribuicdo dos lucros obtidos (apds
deducdo do respetivo imposto), sob a forma de dividendos, por sociedades
residentes fora do territorio nacional e ai submetidas a um regime fiscal
claramente favoravel.

Ao referido, acresce-se que, quando ja tenham sido distribuidos resultados, no
exercicio posterior, ja imputados anteriormente, de forma a evitar a dupla
tributagao, estes serao deduzidos a base tributavel, havendo lugar se necessario

a um crédito de imposto®.

4.3 Adiar a reparticao de dividendos

Em regra, os paises que aceitam créditos fiscais estrangeiros, enquanto,
mecanismo para evitar a dupla tributacdo internacional, também, possibilitam o
diferimento do imposto incidente sobre os rendimentos estrangeiros. Tal caso
revé-se perante situacoes em que os lucros de empresas estrangeiras sao
reinvestidos em empresas nacionais, sendo os mesmos diferidos até a altura em
que ocorre repatriagao dos mesmos para a empresa-mae — sociedade holding do
grupo — que suporta a taxa de imposto doméstico como um meio de pagamento
sob a forma de dividendos.

Desta forma, a sujei¢ao do pagamento do imposto, sO se efetiva, na data em
que ocorre o repatriamento de lucro para o pais de origem, pois antes de ocorrer

a repatriacdo, este rendimento foi sujeito a tributagdo no pais da fonte. Esta

4 Ver sobre este regime Rui D. Morais, Imputacado de Lucros das Sociedades ndo Residentes Sujeitas a
um Regime Fiscal Privilegiado - Controlled Foreign Companies - Art.60° do CIRC.
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desmobilizagao de lucros origina um retardamento na reparti¢cao dos lucros das
subsididrias em paises com taxas de imposto baixas o que, por sua vez, pode
constituir uma vantagem fiscal para as empresas-mae que, contrariamente as
suas subsididrias, estardo localizadas em paises com cargas tributarias mais
elevadas para os mesmos rendimentos.

Assim, por exemplo, se a taxa associada aos impostos sobre royalties for
reduzida, face a uma taxa praticada para os dividendos, entao uma elevada parte
deste tipo de rendimento pode ser desmobilizada. No entanto, é expectavel que,
num cendrio inverso onde ocorra um aumento nos impostos sobre royalties,
relativamente ao preco dos impostos sobre dividendos, se origine um aumento
da desmobiliza¢ao de rendimentos como dividendos, procurando, as empresas,
deste modo, obter a maximizacao dos seus beneficios fiscais face aos normativos
fiscais em vigor, nas localizacdes das suas estruturas empresariais.
Contrariamente, ao que é referido na literatura convencional, Grubert (1998)
destaca que a taxa de imposto associada a repatriacdo de dividendos afeta
negativamente o pagamento dos mesmos e influencia positivamente o
pagamento de rendimentos como royalties e juros.

No que concerne a posi¢ao da maioria dos autores na literatura convencional,
especialmente Hines (1999), Bartelsman e Beetsman (2003), Mooij e Everdeen
(2003), Huizinga e Laeven (2008), Devereux (2008), Clausing (2009), Avi- Yonah
et. al (2009), Desai et al.(2011) e Genschel e Schwarz (2011), as empresas
enfrentam incentivos para realocar o lucro tributavel em paises estrangeiros,
apenas se a repatriacao de rendimentos for adiada, para que ocorra por parte das
empresas, aquando da sua relocacdo de lucros, usufruto do beneficio de
flutuacao negativa das taxas de imposto nos paises estrangeiros (paises de
destinos dos rendimentos). Note-se que, se a repatriacao dos rendimentos ocorrer

no imediato, as empresas ficam sujeitas a tributa¢ao no pais de residéncia.

44



Contudo, através da utilizacao de sociedades holdings enquanto veiculos para
relocacao de rendimentos, tais como os lucros, as empresas com excesso de
créditos fiscais estrangeiros podem beneficiar da deslocalizacao destes
rendimentos mesmo sem adiar a tributagao, uma vez que estas entidades podem
aumentar os seus limites ao crédito e, desta forma, compensar passivos fiscais no
seu pais de residéncia através da realizagao de alguns dos seus excedentes de
crédito fiscais* estrangeiros.

Caso as empresas estejam localizadas em paises em que a utilizacao de
sistemas de crédito em combinag¢do com o diferimento do imposto, origine, entao,
um imposto mais alto no pais de origem, vai propiciar menores resultados sobre
o IDE, conforme aludem Mooij e Edverveen (2008) acerca do efeito positivo
existente entre o método de isencao e as saidas de IDE. Neste sentido, as
multinacionais localizadas em paises que concedem isengdes fiscais, tendem a
realizar um maior volume de IDE do que as respetivas concorrentes sediadas em
paises que concedem créditos fiscais. De facto, quando a empresa-mae estiver
localizada em paises que adotem sistemas fiscais de isencdo, a sua intervencao
no pais de residéncia serd beneficiada, em prol da taxa de imposto vigente, no
pais de destino, ser maior, o que, indiretamente, favorece a desvalorizagao ao
nivel do interesse para investir, pois o retorno liquido inerente ao investimento
sera menor®. Complementarmente e, com base na perspetiva de Hines (1999),
afere-se que paises que impdem cargas tributdrias maiores e/ou limitam a

dedutibilidade de juros a um montante maximo, podem deparar-se perante um

# O conceito de crédito fiscal pode assumir uma imensa variedade de ace¢des, em geral relacionadas e
vinculadas aos varios paises onde estes se original e/ou efetivam. Por norma, este conceito faz referéncia,
por exemplo, a possibilidade de uma empresa reduzir os impostos que paga no seu pais de residéncia
através daqueles que pagou a um governo estrangeiro em virtude de alguma operagdo de comércio
internacional realizada.

%0 Este raciocinio afigura-se como valido para investimentos financiados por capital mas nao para
investimentos financiados por dividas, uma vez que nao se efetiva possivel uma dedugao de juros a
respeito destes tltimos.
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investimento nacional menor, uma vez que, indiretamente, estas jurisdi¢des estao
a propiciar a transferéncia de fundos para paises estrangeiros, via holdings.

Na verdade, também ¢ sustentado por Devereux e Hubbard (2003) que, se as
taxas de imposto no estrangeiro forem suficientemente altas é, do interesse dos
governos do pais de residéncia, que seja desencorajada a saida de investimento
com base num sistema que permita a deducao, via retencao na fonte de juros e
dividendos. Este sistema representa a possibilidade de aprovisionamento, por
parte dos governos, de rendimentos auferidos por empresas multinacionais antes
de as mesmas equacionarem a sua repatriagio para paises considerados

fiscalmente mais vantajosos aquando da tributagao.

4.3.1 Evitar reten¢Oes na fonte sobre juros e dividendos

Com base no parecer de Mintz e Weichenrieder (2008), o uso de sociedades
holding esta favoravelmente relacionado com as taxas de retenc¢ao na fonte sobre
juros, dividendos e royalties impostas por alguns paises. Mintz e Weichenrieder
(2010) provaram que as subsididrias localizadas em paises com taxas elevadas de
retencao na fonte para dividendos pagos a empresa-mae, tendem a ser detidas
através de propriedade indireta, ou seja, utilizam sociedades veiculo’' para evitar
os impostos sobre dividendos a que estariam sujeitas em condi¢des normais.

Segundo Genchel e Schwarz (2011), a este respeito, também, se verifica que a
grande parte dos paises ocasiona um crédito fiscal para os impostos estrangeiros

pagos em juros, dividendos, ganhos de capital e, ainda, rendas de habitacao. No

51 Vulgarmente, também, designadas por “SPV” (Special Purpose Vehicle) representam entidades de
proposito especifico, por norma afiguram-se como uma empresa subsididria que dispde de uma
estrutura de ativos e passivos e dispde de um estatuto legal, o que torna o cumprimento das suas
obrigagdes seguro mesmo que a empresa-mae falhe com elas. Estas sociedades podem, também, atuar
enquanto contraparte em matéria de instrumentos compostos, nomeadamente swaps e outros
instrumentos derivados suscetiveis de crédito, isolando o risco financeiro dos mesmos. Nao obstante,
devido as falhas contabilisticas estes instrumentos podem transformar-se numa maneira devastadora
para as empresas ocultarem a sua divida financeira.
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entanto na pratica o mesmo € de custosa aplicacdo, considerando o
desconhecimento da existéncia deste tipo de rendimentos de capitais pelos
paises, em virtude de ser obtidos pelos seus residentes em paises estrangeiros.
No limite, tal desconhecimento, converte-se num incentivo para a pratica de
evasao fiscal dado a ocultagao das autoridades fiscais do pais de residéncia por
parte dos investidores acerca da existéncia de rendimentos como juros e
dividendos, obtidos de fonte externa. Tal resulta numa tributacao
exclusivamente sobre a fonte, fazendo a carga tributdria depender da reten¢do na
fonte do pais de origem do rendimento, o que, por sua vez pode desencadear
tentativas desmedidas de contornar os montantes de impostos retidos na fonte e,
consequentemente quebra nas leis de sigilo bancdrio ® em paises
tradicionalmente de origem do rendimento, como uma das opg¢oes de combate a
esta pratica e oferta de protecdo fiscal aos evasores estrangeiros.

Em conformidade com o exposto anteriormente, Zielke (2009) corrobora o
facto das sociedades holdings serem um instrumento de aplicacdo de estratégias
que favorecem a retencao de lucros, provenientes de subsididrias estrangeiras e
acumulados durante anos, com vista a nao serem exigiveis as devidas retenc¢des
na fonte. Deste modo, a sociedade holding deve encontrar-se posicionada em
paises que promovam montante de imposto retido na fonte consideravelmente
mais baixo ou inexistente, para a sua localizacao ser considerada como favoravel.

Em matéria de eficiéncia fiscal no que concerne ao redireccionamento de

resultados via empréstimo, com recurso a sociedades holding, podem existir

52 As institui¢des estdo obrigadas, a partir de dia 1 de Dezembro de 2016, a comunicar ao Banco de
Portugal a transferéncia para offshores de montantes de valor igual ou superior a 15 mil euros. Esta
obrigatoriedade resulta do Aviso N.?8/2016 do supervisor bancario. Na verdade, o Regime Juridico das
Institui¢des de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) ja previa o registo e a comunicagao de
transagdes com paraisos fiscais, mas faltava especificar que tipo de transagdes eram efetivamente
visadas. Na pratica, o que acontece é o seguinte: um cliente do banco ao solicitar a transferéncia de 15
mil euros ou mais para uma conta de uma outra pessoa domiciliada em offshores, a instituigao vai ter de
manter o registo da transacao por 5 anos, bem como comunica-la ao Banco de Portugal. Neste momento,
sao 101 os paraisos fiscais visados pela obrigatoriedade de comunica¢do de operagdes no Aviso. Ilhas
Caimao, Barbados, Liechtenstein, Maldivas, Sdo Marino sao alguns exemplos.
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divergéncia quanto ao seu tratamento em resultado do sistema fiscal da empresa-
mae. Assim, os juros sobre o empréstimo afiguram-se como dedutiveis na
subsididria estrangeira, em virtude da utilizacao de um sistema de crédito de
tributacdo dos rendimentos estrangeiros no pais de origem da empresa-mae. Em
contrapartida, estes rendimentos nao estardo sujeitos a tributacdo quando forem
repatriados, sob a forma de dividendos provenientes da holding. Neste sentido e,
conforme demonstrado por Weichenrieder e Mintz (2008), quanto maior for o
valor de impostos sobre os dividendos associado a desmobilizagdo dos mesmos
de um pais de destino para um pais de origem, entao, maior ¢ a probabilidade da
subsididria estrangeira ser criada através de uma entidade veiculo, de
canalizacdo de um pais terceiro, em contraposi¢io a casos de auséncia de
retencao na fonte sobre dividendos.

As regras sobre a perda de compensacao diferem substancialmente entre
subsididrias do mesmo grupo. Deste modo, aquando do processo de
consolidacdo de resultados, o imposto é avaliado numa perspetiva global, isto é,
para o grupo e nao individualmente para as empresas que o constituem.
Portanto, as perdas da empresa-mae deverao ser compensadas com os lucros das
subsididrias que compdem o grupo e vice-versa. Vejamos o seguinte, se a
consolidacdo entre duas empresas se viabilizar, entdo, os prejuizos de uma
empresa poderao ser usados para reduzir os lucros tributaveis de uma empresa
do grupo. Desta forma, a constituicdo de uma sociedade holding no pais de
origem da empresa-mae efetiva-se num maquinismo simples para se realizar tal
consolidacdo para efeitos fiscais, permitindo-se que sejam transferidas as perdas
da subsididria para a holding (local onde se distribuiram os resultados positivos),
recorrendo aos resultados transitados negativos com os lucros das outras
subsididrias e, neste seguimento, conseguindo uma alocagao fiscalmente eficiente

dos lucros tributaveis (Comissao Europeia, 2002).
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Capitulo 5

5. Tributacao de dividendos em sede de IRC

5.1 Enquadramento

As empresas, independentemente da abrangéncia da sua intervengao no
mercado cingem a sua atividade a operagdes nacionais e/ou a operagoes
transfronteiricas. E, por isso sao constituidas para criar e aportar valor,
primordialmente para os seus acionistas, mas também para as economias onde
se inserem e onde tém participacado ativa, bem como para todos os stakeholders do
mercado

Deste modo, é expectavel que, aquando da obtengdo de resultados satisfatorios
e remuneratorios resultantes da performance da entidade, exista a legitima
expectativa de distribui¢ao de dividendos a quem participou como agente no
alcance de determinados resultados e a quem investiu nelas, reconhecendo o seu

perfil como atrativo, ainda que, em muitos casos, arriscado.

5.2 Tributagao: Taxas e procedimentos

521 Taxas de retencao a aplicar em Portugal

As taxas de retenc¢ao na fonte a aplicar, em caso de nao se ativar normativos
que eliminem a dupla tributagdo sobre a distribui¢do de lucros/dividendos,
quando o devedor dos rendimentos € um sujeito passivo residente, em territorio

nacional, sdo apresentadas nas tabelas seguintes:
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Tabela 2: Tributagao de lucros/ dividendos para beneficiarios residentes singulates

Beneficiarios Residentes Singulares

Lucros/ Dividendos

Base legal — Codigo IRS

Artigo 71, n® 1

Taxas aplicaveis

28%

Fonte: CIRS

Tabela 3: Tributacdo de lucros/ dividendos para beneficiarios residentes coletivos

Beneficiarios Residentes Coletivos

Lucros/ Dividendos

Base legal — Codigo IRC

Artigo 94.2, n.?4

Taxas aplicaveis

25%

Fonte: CIRC

Tabela 4: Tributagao de lucros/ dividendos para beneficidrios nao residentes singulares

Beneficiarios Nao Residentes Singulares

Lucros/ Dividendos

Base legal — Codigo IRS

Artigo 71%, n® 1

Taxas aplicaveis

28%

Fonte: CIRS

Tabela 5: Tributacdo de lucros/ dividendos para beneficiarios nao residentes coletivos

Beneficiarios Nao Residentes Coletivos

Lucros/ Dividendos

Base legal — Codigo IRC Artigo 942, n.%4
Taxas aplicaveis 25%
Fonte: CIRC
522 Eliminacao da dupla tributacao econémica

De maneira a eliminar ou pelo menos delimitar os impactos negativos nas
economias nacionais e na livre circulagao de capitais, nos ultimos anos, tem-se
vindo a implementar, mecanismos que evitem a dupla tributagao procurando-se
o alcance de regimes fiscais mais favoraveis.

Quando um investidor detém, direta ou indiretamente, uma participacao nao
inferior a 5% no capital social, ou dos direitos de voto da entidade que distribui
os lucros ou reservas, existe, porém, uma dispensa de retencdo na fonte e
correspondente isengao/anula¢do do rendimento de dividendos.

Neste contexto, deparamo-nos com a chamada dupla tributacao econémica de

lucros e reservas distribuidas, na medida em que a sociedade e os respetivos
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acionistas sdo tributados exatamente pelos mesmos lucros ou reservas
distribuidas. Esta supressao, motivada pelo intuito de assegurar igualdade no
tratamento fiscal de todos os agentes econdmicos, aplica-se igualmente quando a
entidade que distribui os lucros esta sujeita a um imposto referido no artigo 2.
da diretiva europeia 2011/96/CE IRC, e a taxa legal aplicavel a entidade nao pode
ser inferior ao limiar de 60% da taxa de IRC.

Tendo em consideracdo as normas existentes no direito interno, que
possibilitam a eliminacao ou atenuacao dos efeitos provocados pela dupla
tributacao e, considerando o mesmo devedor do rendimento, encontram-se

previstas as seguintes normas:

Tabela 6: Lucros/ Dividendos distribuidos com beneficiarios residentes coletivos (Participation

Exemption)
Fundamentacao
Requisitos Dedugao
legal
* A sociedade que distribui os lucros deve Dedugao de 100%, Artigos 51.° do CIRC

dispor de sede ou diregao efetiva no mesmo

e .. . . quadro 07 do (versdao em vigor até
territorio e, encontrar-se sujeita e nao isenta

de IRC ou, entdo, encontra-se sujeita ao modelo 22 (campo fevereiro de 2016) e
imposto referido nos termos do artigo 7.° 0
CIRC:; 771) 51.%-D

* A entidade beneficidria nao seja abrangida
pelo regime de transparéncia fiscal prevista
no artigo 6.2 do CIRC;

* A entidade deve dispor de participagao
superior a 5% e esta tenha permanecido na
sua titularidade, de modo interrupto,
durante os dois anos anteriores a data da
colocacao a disposicao dos lucros ou, se
detida ha menos tempo, desde que a
participacao seja mantida durante o tempo
necessario para completar aquele periodo.

* Quando a sociedade residente ou
estabelecimento estavel recebe lucros de uma
sociedade da UE em que detenha
participacao, aplicam-se as regras acima
enunciadas.

Fonte: CIRC
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A Lei do Orcamento do Estado para 2016 veio aumentar os requisitos
necessarios para usufruir do regime do participation exemption com o aumento da
participagao minima para 10% e a reducao do periodo de detengao de dois para
um ano, aplicando-se a participagdes socias adquiridas apds as alteracgdes

entrarem em vigor.

Tabela 7: Lucros e dividendos distribuidos a Beneficiarios Nao Residentes

Requisitos Fundamentacdio legal

* A elimina¢do ou atenuacao da reten¢ao na fonte, opera Artigos 902 e 91°-A (versao
através das Convengoes e de outro acordo de direito
internacional celebrado entre os varios Estados, através da
redugdo da taxa de retencdo, que podera variar de do CIRC
convengdo para convencao e dentro da prdpria convengao,
consoante o cumprimento de certos requisitos.

em vigor até marco de 2016)

* Beneficiario residente noutro estado Membro ou Artigo 14.° do IRC (versao
estabelecimento estavel que detenha uma participagao nao . ,
. . o) i d p pag em vigor até marco de 2016),

inferior a 5%, ininterruptamente pelo prazo de 2 anos da

data de colocagdo a disposicao. Nesta situagiao nao se n.?3 a8 e Artigo 95.2 (versao

a ireti (a) (b)
efetua a retengdo na fonte (Diretiva 2011/96/UE). em vigor até marco de 2016)

@  Pode haver lugar a reembolso, uma vez completado o prazo de participagao de dois anos — Artigo
952 n.°1.

®  Ambeas as sociedades (participante e participada) devem preencher as condices previstas no
Artigo 2° da Diretiva 2011/96/UE.

Fonte: CIRC

523 Tax exemption

A tax exemption, também, vulgarmente conhecida por “isencao de imposto”s
refere-se a ganhos de capital, rendas ou transagdes que se encontram livres de
impostos a nivel federal, estadual ou local. Enquanto, uma deducdo de imposto

se refere a um montante solvido na obrigacao fiscal inerente a um determinado

% A isencdo de imposto € passivel de aplicacao em duas situagdes distintas, a primeira efetiva-se quando
o beneficiario dos dividendos € uma sociedade e a segunda quando é um mero estabelecimento estavel
sedeado em territdrio nacional.
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contribuinte, um item isento de imposto* é um item excluido de qualquer
ponderacao de calculo fiscal, uma vez que nunca foi um item sujeito ao mesmo.

Ao longo dos anos a percentagem de dedugao — relativa a dividendos e
reservas distribuidas — tem vindo a ser gradualmente reduzida por forca das
imposigOes europeias que visam o alcance de um mercado tnico e competitivo,
capaz de captar investimento através da reformulagdo e/ou criacdo de normas
fiscais que se efetivem competitivas nos mercados.

Nao obstante e considerando a necessidade da existéncia de um limiar de
harmonizacao fiscal cada vez mais global, a tax exemption é, também, aplicada aos
lucros e reservas distribuidos e atribuiveis a um estabelecimento estavel 5,
situado em territdrio portugués de uma entidade residente num estado, que nao
conste da lista de paises “paraisos fiscais” e com o qual tenham sido celebrada
uma convengao para evitar a dupla tributacdo, atualmente em vigéncia, que
preveja a troca e informacoes e que, nesse estado, esteja ou nao isenta de imposto
de natureza idéntica ou similar ao IRC.

Na acegao de Bartelsman e Beetsma (2003), se os paises adotarem o sistema de
isen¢do e as multinacionais tiverem excesso de créditos fiscais estrangeiros, um
aumento na taxa de imposto doméstico leva a uma queda nos rendimentos
declarados, enquanto o oposto acontece com o aumento da taxa de imposto
estrangeiro. Deste modo, alguns paises impdem retencdes na fonte sobre juros,
dividendos e royalties quando os dividendos sao distribuidos de forma a garantir

algum nivel de tributacdo e por isso, Mintz e Weichenrieder (2008) referem que

% A nao sujei¢ao de um rendimento a um imposto, estd dependente do cumprimento de um conjunto
de requisitos. Quando nao for possivel eliminar a dupla tributagdo, existem sempre as convengoes
disponiveis a serem acionadas e, desta forma, promover a atenuacao da dupla tributagao.

% Desde que as condigdes estabelecidas no artigo 2.2 da Diretiva n.? 2011/96/UE sejam satisfeitas.
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o uso de holdings estd positivamente relacionado com as taxas de retencao na

fonte.

524 Modelo da OCDE

A respeito de rendimentos como lucros e dividendos, a convengao “Modelo”
estabelece que os dividendos possam ser pagos no pais de residéncia da
sociedade que efetua o pagamento em conformidade com a sua legislacao, ou
seja, com os critérios previstos no seu direito interno. Porém, o imposto nao pode
exceder 5% do montante bruto dos dividendos caso o beneficidrio seja uma
sociedade que detenha, diretamente, pelo menos 25% do capital da sociedade que

paga os dividendos, ou 15% nos restantes casos.
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Capitulo 6

6. Analise empirica

6.1 Enquadramento

No presente capitulo, serd descrito, numa primeira fase, o processo de
construgao e selecdo das amostras que constituirao objeto de estudo, bem como
o enquadramento da respetiva tematica, nomeadamente no que concerne a
recolha e tratamento de dados e principais conclusdes obtidas. Procedendo-se,
complementarmente, a uma andlise de evolucao e composicao dos principais
impostos sobre o rendimento das sociedades, bem como descri¢ao dos principais

regimes de tributagao e evolugao das taxas efetivas praticadas nos mesmos.

6.2 Construcao da amostra

Na andlise subsequente, é pretendido medir e contrapor entre Portugal e a
OCDE, os beneficios fiscais auferidos pelas empresas, via constituicao de
sociedades holdings, aquando da sua deslocagdo para regimes fiscais
privilegiados (onshores), utilizando como indicador de performance o dividend

payout ratio.
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Para esse efeito, com recurso a base de dados Orbis®, foi recolhida informacao
financeira relativa a holdings que detivessem participagdes em sociedades
portuguesas superiores a 10%, cumprindo assim o requisito de grupo econémico.

A selegao desta base de dados, relaciona-se com a necessidade de contrapor a
realidade de grupos econdmicos com estruturas cooperativas localizadas,
exclusivamente, em Portugal face a outros grupos com estruturas corporativas
repartidas, em Portugal, mas, também, pela Europa e por paises com regimes
fiscais aparentemente mais favoraveis.

Face a esta realidade e, para melhor ilustrar a questao subjacente ao tema do
trabalho, foram idealizados e definidos trés grupos amostrais distintos de
holdings, mas com alcance de final sets comparaveis entre si, em virtude do seu
fim fiscal ser convergente. Isto €, o efeito fiscal apurado com base na deslocacao
artificial de rendimentos e, respetivo privilégio de beneficio de vantagens fiscais
em regimes fiscais privilegiados, via distribui¢ao de dividendos.

Neste sentido, as amostras construidas satisfazem, individualmente, os
seguintes objetos de andlise: empresas sedeadas em territdrio nacional, empresas
sedeadas em paises europeus com regimes fiscais semelhantes ao portugués
(OCDE) e sedeadas em onshores, conforme sistematizado infra:

= Amostra 1: Empresas portuguesas com subsididrias em Portugal (excluindo
a ZFM);
* Amostra 2: Empresas localizadas em paises da OCDE?, caracterizados por

economias robustas, com subsididrias em Portugal (excluindo a ZFM e a

ZEC);

% Trata-se de uma base de dados, disponivel numa plataforma online, inteiramente dedicada a empresas
a nivel mundial. A Bureau Van Dijk’s Orbis (“Orbis”) contém informagao financeira e relatdrios de
atividade de mais de 150 milhdes de empresas a nivel mundial. A informacdo disponibilizada é
atualizada periodicamente e encontra-se disponivel em formato online.

57 Esta amostra inclui os seguintes paises: Austria, Alemanha, Bélgica, Franga, Italia, Espanha, Reino
Unido.
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* Amostra 3: Empresas localizadas em paises com economias propensas a
erosao fiscal, mas nao considerados paraisos fiscais, com subsididrias em

Portugal (Onshores).

Tabela 8: Segmentagao territorial da amostra selecionada

Pais / Regido Razao subjacente
Amostra 1
Portugal A escolha de holdings, sedeadas em Portugal, e que detenham

participagdes superiores a 10% em sociedades portuguesas, permitiu
aferir acerca da situagao tributaria da realidade portuguesa e servir como
base de comparagao contra os resultados obtidos para os restantes paises

da amostra, nomeadamente, paises com regimes fiscais mais favoraveis.

Amostra 2
Austria A integracdo fiscal é considerada uma das principais metas da Uniao
Bélgica Europeia, pelo que, é, geralmente, aceite que os regimes fiscais destes

paises sejam idénticos ao regime Portugués, ainda mais no que respeita
Franca

aos impostos sobre os rendimentos de pessoas coletivas e equiparados
Alemanha

(i.e.: IRC em Portugal). Ainda assim, a presente amostra, apresenta uma
Italia ) ) _ ) _ )

grande diversidade, ao conjugar paises como Austria, Bélgica e Franga
Espanha

onde a tributagao das pessoas coletivas apresentou poucas modificagdes

Reino Unido no decorrer dos anos em analise na nossa amostra, quando contrapostos

com paises como Espanha e Reino Unido.
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Pais / Regiao Razao subjacente

Amostra 3

Bulgaria A selecao deste conjunto de paises prende-se, em primeiro lugar, com a
Chipre quantidade e qualidade da informacdo financeira publicamente
Irlanda disponivel e, em segundo lugar, com a inclusao de uma maioria de paises
Luxemburgo que, apesar de serem caracterizados como regimes fiscais privilegiados
Malta (onshores), nao se encontram identificados como tal na Portaria n.°
Liechtenstein 150/2004, de 13 de fevereiro 5 (com excecao do Liechtenstein). Tal,
Paises Baixos permite-nos efetuar esta andlise excluindo as clausulas especificas

incluidas na legislacdo portuguesa, que visam mitigar possiveis
vantagens fiscais mantidas com os paises, territérios ou regides da
Portaria. Adicionalmente, a inclusao de paises como a Irlanda, Paises
Baixos (Holanda) ou Luxemburgo surge no sentido de aferir se a recente
exposicdo internacional subjacente aos paraisos fiscais (nomeadamente na

comunicacdo social) reveste-se de materialidade em Portugal.

A partir da selecao de um indicador dotado de neutralidade® — dividend payout
ratio® -, deve medir-se se, efetivamente ocorre desmobilizacao de um montante
significativo, para economias caracterizadas como fiscalmente mais favoraveis,
através de sociedades veiculo (holdings). A este respeito, Bartelsman e Beetsma
(2003), Mooij e Ederveen (2003), Weichenrieder e Mintz (2008) e Clausing (2009),

vaticinam que as multinacionais sedeadas em paises com um sistema fiscal de

% A Portaria n.° 292/2011, de 8 de novembro, excluiu desta lista o Chipre e as holdings 1929 do
Luxemburgo, com efeitos a partir de 9 de novembro de 2011.

% Ao longo dos anos, tém sido criados varios mecanismos de regulagao, pela EU, no que concerne a
distribui¢do de rendimentos de capitais, evitando a dupla tributacdo de rendimentos como dividendos
em resposta ao estabelecido nas convengdes e ou ao abriga da diretiva maes e filhas (Diretiva 2011/96/UE
do Conselho de 30 de novembro de 2011). Tal, por sua vez, faz-nos crer que na sele¢ao de um
instrumento, como os dividendos neutros, ndo sera expectavel que ocorra desmobilizacdo de
rendimentos, mas se de facto esta ocorre entdo queremos entender quais os motivos justificativos a
mesma. No entanto, as causas inerentes a esta desmobilizagdo ndo serdo objeto de estudo, ainda, que
possam ser sucintamente referenciadas.

% Representa a relagdo entre o montante de lucro que uma empresa esta a pagar, sob a forma de
dividendos, aos seus acionistas, em contrapartida do montante que a mesma estd a aprovisionar para
reinvestir no crescimento do negdcio, isto é, a percentagem de lucros retidos em funcao do resultado
alcangado. Sendo, deste modo, calculado pela razao entre os dividendos por agao e o resultado liquido
para o periodo.
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isen¢ao tém um incentivo claro para mudar o rendimento para o pais com menor
taxa de imposto. Pois, note-se que, os rendimentos auferidos no estrangeiro pelas
respetivas subsididrias sao isentos de tributagio no pais de residéncia da
sociedade-mae, embora, por norma, os rendimentos de capitais sejam ai
tributados.

Assim, esta investigagio emprega dados de rubricas de balango e
demonstracao de resultados para pequenas, médias e grandes empresas
portuguesas e europeias. No ambito da revisao da dimensao das entidades em
andlise, optou-se pela aplicagdo de um critério de rejeigao de entidades que nao
apresentassem o cumprimento de 2 dos 3 critérios®', representados na tabela
seguinte, para cada um dos anos em analise no periodo de 2010-2015.

Em funcdo da importancia do fator dimensdo, optou-se por rejeitar as
entidades consideradas microempresas em cada um dos anos, de acordo com o
disposto na Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de
junho de 2013.

Tabela 9: Critérios de classificacao das empresas por dimensao

Critérios Micro Pequenas Médias/ Grandes
Balango 350.000 € 4.000.000 € 20.000.000 €
VN liquido 700.000 € 700.000 € 40.000.000 €
Ne¢ Empregados 10 50 250

Fonte: Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de junho de 2013

De forma a refletir e assegurar a comparabilidade das entidades
potencialmente caracterizadas como objeto em andlise, verificou-se se estas
detinham uma taxa efetiva positiva e se a informacao financeira necessaria para

o calculo da mesma se encontrava disponivel em pelo menos 3 dos 6 anos, nao

o Por simplificagdo e para efeitos da amostra em andlise, consideramos todas as entidades que
cumpriram pelo menos 2 dos 3 critérios supra descritos, entre 2010 e 2015, ignorando assim o disposto
no Artigo 3%, n°10, Diretiva 34 EU.
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consecutivos necessariamente. Para isso, foi utilizado um racio diagnostico,
auxiliar a selecao de empresas comparaveis.

Neste sentido, foram rejeitadas todas as observagdes que apresentassem o
racio [TE= Taxation/ P&L before tax] negativo e/ou inexistente em pelo menos 3
dos 6 anos em analise (2010-2015).

Adicionalmente, foi aplicado um critério de pesquisa por palavras-chave com
o0 objetivo de rejeitar entidades cuja localizacao pudesse ser considerada
privilegiada, em virtude da aplicagdao do regime de beneficios fiscais, permitindo,
assim, em sede de IRC, uma tributacao especial. Adicionalmente, também, se
aplicou-se um critério que permitisse rejeitar empresas (sociedades holding,
empresas subsididrias e/ou shareholder’s name), cuja designacao e/ou localizagao
contivessem as seguintes palavras: “Zona Franca da Madeira”; “Zona Franca
Industrial” e “Spain Canary Islands”.

Conforme referido, as entidades localizadas tanto na Zona Franca da
Madeira® (“ZFM”) como na Zona Especial das Canarias® (“ZEC”), encontram-se
ao abrigo do regime dos beneficios fiscais, utilizado em ambos os casos como um
instrumento de captagao de investimento. Optou-se por desconsiderar estas
entidades da andlise, por se aferir que o estatuto fiscal mais favoravel adquirido
por estas prevalece sobre as restantes (sediadas em localizagdes nao abrangidas
por este tipo de beneficios). Uma vez que, estas entidades reproduzem, de forma
simplista, os pressupostos, condicionalismos e objetivos inerentes ao seu
estatuto, otimizando a diminuicao da carga tributdria ao abrigo dos beneficios

legislativos concedidos.

%2 O regime dos beneficios fiscais da Zona Franca da Madeira, previsto na lei n°64/2015 de 1 de julho,
permite que as empresas licenciadas até 31 de dezembro de 2020 tenham — com o prazo limite 31 de
dezembro de 2027 — uma taxa reduzida de 5% de IRC.

% Ao invés da habitual taxa de IRC em Espanha - situada ao longo dos anos entre 25% -30%, as empresas
aprovadas pela ZEC estdo sujeitas a uma taxa de imposto de 4%; “in Reial decret llei 15/2014, de 19 de
desembre, de modificacio del régim economic i fiscal de Canaries”
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Na perspetiva do plano interno, a poupanga fiscal obtida pelos contribuintes
¢, expressa ou implicitamente, ambicionada ou sugerida pelo proprio legislador,
através da criacdo de normas impeditivas ou redutoras de tributagao,
nomeadamente: regimes derrogatdrios, exclusdes tributdrias, dedugoes
especificas, abatimentos a matéria coletavel, isencdes fiscais e, em especial
destaque as zonas francas, entre outros, legitimadas por objetivos nao
financeiros, que os contribuintes (em particular as empresas transnacionais)
poderdo ou nao utilizar.

Nao obstante ao referido, constata-se que, de facto, € frequente o proprio
legislador procurar, por via fiscal (despesa fiscal programada) dirigir o
comportamento dos contribuintes, incentivando-os a investir em determinados
sectores econdmicos, em certas regides ou em certas fungoes gerais da empresa
(behavourismo fiscal)®. O contribuinte pode ou nao corresponder a esse apelo,
pode ou ndo utilizar os incentivos proporcionados, mas, caso o faga, o seu
comportamento € isento de risco. Este comportamento, para além de licito (intra
legem) é desejavel no plano politico.

Consistente com a literatura anterior, no sentido de eliminar eventuais
observagdes que enviesassem o resultado final e aumentar a robustez da amostra
em andlise e da informacao financeira disponivel, foi efetuada uma revisao de
outliers®. Assim, foram removidas as entidades cuja taxa efetiva apresentasse um
comportamento tipico de outlier, ou seja, que representasse um afastamento tal
das demais observagdes do conjunto de comparaveis, que a sua inclusdao pudesse

enviesar os resultados.

% Em relagao aos incentivos fiscais atribuidos as empresas por estados membros da Unido Europeia,
pode ainda dar-se o caso de, ao abrigo, do regime dos auxilios do estado, poderem ser considerados
ilegais (por ndo terem sido objeto de prévia notificacdo a Comissao) ou incompativeis com o mercado
comum (por nao terem sido autorizados por aquela instituicdo comunitaria), sobre o tema, cf., entre nds,
Santos, A. Carlos, dos Auxilios de Estado e Fiscalidade, Coimbra: Almedina, 2003, p.286 e ss.

% A existéncia de outliers implica, tipicamente, erros na interpretacdo dos resultados dos testes
estatisticos aplicados as amostras.
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Existem varios métodos de identificagao de outliers. Nesta pesquisa, 0 método
utilizado foi o Filtro de Tukey (frequentemente designado por Outlier’s rule of
thumb). Este método considera que uma observacdo apresenta um
comportamento de outlier se Y < (Q1-1,5IQR) or Y> (g3 + 1,5 IQR)*®.

Nas tabelas seguintes, encontram-se detalhadas as etapas de construcao da
amostra e o numero de observagao excluidas e, também, as flutua¢des do niimero

de empresas, por ano, compreendidas entre 2010-2015, respetivamente.

Tabela 10: Construcao da amostra (N° de observagdes comuns aos 6 anos)

Etapas Construcao da Amostra Amostra 1l Amostra 2 Amostra 3
1. Initial Set 4.637 4.532 896
2. Aplicac¢do de racio diagnoéstico (948) (1844) (721)

para a Taxa Efetiva negativa e/ou
inexistente em pelo menos 3 dos 6

anos

3. Revisao dos critérios de (1504) (1775) (134)

classificagdo de Microempresas

4. Revisao do critério Zona Franca (72) (67) (6)
da Madeira (“ZFM”) e Zona
Especial das Canarias (“ZEC”)

N° de observa¢des comuns aos 5 anos 2.163 895 40

% Onde Q1 representa o primeiro quartil da amostra, Q3 representa o terceiro quartil e IQR representa
o intervalo interquartil (obtido pela diferenga entre os quartis mencionado) cf. John Tukey, Exploratory
Data Analysis, Addison-Wesley, 1977: 43-44.
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Tabela 11: N° de observagdes em analise, por ano, na Amostra 1

Amostra 1 - Portugal

2010 2011 2012 2013 2014 2015
N¢ de observagoes variaveis por ano 1136 | 1.182 | 1.239| 1272 | 1.269 | 1.038
Final set (antes de outliers) 3299 | 3.345| 3402 | 3.435| 3432 | 3.201
Outliers 507 595 698 689 679 579
Final set (ap06s de outliers) @ 2792 | 2750 | 2.704 | 2.746 | 2.753 | 2.622

(a) Aonumero de observagdes variaveis por ano foi acrescido o niumero de observag¢des comuns a todo

o periodo, isto é, entre 2010 e 2015.

Tabela 12: N de observagdes em analise, por ano, na Amostra 2

Amostra 2 - OCDE

2010 2011 2012 2013 2014 2015
N¢ de observagoes variaveis por ano 1283 | 1.338 | 1.361 | 1.376 | 1.294 417
Final set (antes de outliers) 2.178 | 2233 | 2256 | 2271 | 2189 | 1.312
Outliers 456 477 410 481 413 237
Final set (ap0s de outliers) @ 1.722 | 1.756 | 1.846 | 1.790 | 1.776 | 1.075

(a) Aonumero de observagdes variaveis por ano foi acrescido o niumero de observacdes comuns a todo

o periodo, isto é, entre 2010 e 2015.

Tabela 13: N° de observagdes em analise, por ano, na Amostra 3

Amostra 3 — Onshores

2010 2011 2012 2013 2014 2015
N¢ de observagoes variaveis por ano 122 126 126 128 126 80
Final set (antes de outliers) 122 126 126 128 126 80
Outliers 13 23 19 21 16 11
Final set (ap06s de outliers) @ 109 103 107 107 110 69

(@A) Aontimero de observagdes variaveis por ano foi acrescido o nimero de observag¢des comuns a todo

o periodo, isto €, entre 2010 e 2015.
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Como ¢é possivel constatar, através da observacao do grafico 4, o nimero de
empresas da amostra (i.e., sociedades que detém uma entidade em Portugal em,
pelo menos, 10%) revela-se, entre 2010 e 2015, sempre superior a 4600,
representando as entidades portuguesas, naturalmente, a maior percentagem.
Para 2015, a reducao do nimero de empresas deve-se a0 menor numero de
informagao financeira disponivel na base dados. Pois, tendo em conta que o ano
2015, ainda, é bastante recente (e, certamente, muitas das empresas possuirao
anos fiscais nao coincidentes com o ano civil), muitas entidades ainda nao
possuiam, a data da ultima atualizacao da base de dados, informacao financeira

final para disponibilizar.

Grafico 4: Evolucao do namero de observacdes da amostra
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

6.2.1 Dividend payout ratio

O Dividend payout ratio foi selecionado como o indicador a utilizar para aferir
acerca da possibilidade da distribui¢ao de dividendos ser utilizada como um
instrumento de obtencdo de vantagens fiscais. Este racio define-se como o

quociente entre os dividendos correspondentes a agdes ordindrias ou
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preferenciais e ainda Capital Dividends® e o resultado liquido do periodo, por
outras palavras, é a percentagem do resultado liquido que é distribuida sobre a
forma de dividendos.

Ainda que a politica de distribuigao de dividendos por parte de uma sociedade
seja influenciada por diversos fatores, nomeadamente, a situacdo econdmica das
empresas, reservas legais dependentes da legislacao especifica de cada pais ou
impostas por entidades reguladoras, a tributacdo dos mesmos nao deixa de ser
um fator decisivo na decisao de os distribuir por parte de uma entidade.

Deste modo, a selecao deste racio teve em consideragao a 1) sua facilidade de
interpretacao, a 2) existéncia de informacao financeira suficiente para o construir
e permitir comparagoes entre elementos da amostra e a 3) sua neutralidade, pois
permite a isolacao do fendémeno de distribui¢ao dos dividendos de outras agoes
e fatores que poderiam influenciar os resultados da analise.

Face ao exposto, poderemos concluir que, mantendo-se tudo o resto constante,
se o nivel de tributacao dos dividendos aumentar, o racio escolhido devera

diminuir.

6.2.1.1 Evolucao do indicador Dividend Payout ratio nas amostras

Esta seccao apresenta a evolugao do indicador selecionado como instrumento
de medicao do alcance de vantagens fiscais, via distribui¢ao de dividendos, para
as entidades da amostra situadas em Portugal, OCDE e paises com regimes
fiscais favoraveis (onshores), entre 2010 e 2015, calculado através de uma média

simples.

7 Capital Dividends traduzem em dividendos distribuidos recorrendo ao restante capital da sociedade,
normalmente utilizados em situa¢des em que o lucro do periodo nado é suficiente para se distribuir
dividendos.
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Tabela 14: Evolucao do Dividend Payout Ratio por amostra

Dividend Payout Ratio
2010 2011 2012 2013 2014 2015
Amostra 1 62,43% 85,53% 97,77% 60,12% 60,74% 104,65%
Amostra 2 56,19% 59,46% 57,26% 56,89% 54,63% 54,23%
Amostra 3 48,47% 49,16% 63,34% 42,34% 51,21% 49,81%
Legenda:

Amostra 1: Portugal ~ Amostra 2: OCDE Amostra 3: Onshores
Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

Como podemos constatar, através da observacao do grafico seguinte, este
racio sofreu alteragOes significativas, em Portugal, em 2012 e 2015, que em grande
parte se devem a comportamentos pontuais de determinadas entidades da
amostra e ndo a uma tendéncia geral. Excluindo essas situa¢des extremas, para

os 5 anos da anadlise, este racio situa-se em aproximadamente 60%
Grafico 5: Evolucao do dividend payout ratio em Portugal
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

No que concerne as entidades da amostra, situadas em economias com
regimes fiscais semelhantes ao portugués, ou seja, na OCDE, validamos que,
ainda que inferior ao valor de dividend payout registado nas entidades

Portuguesas, este indicador situa-se entre os 54% e os 60%. Tal facto corrobora o
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incremento da eficicia da ativagito de um conjunto de mecanismos,
anteriormente apresentados, que permitem mitigar o imposto a pagar e/ou
eliminar a dupla tributagao relativamente aos lucros e reservas distribuidos.
Neste sentido, validamos que as entidades que detenham participagdes em
entidades residentes em Portugal adotam politicas semelhantes as adotadas por
entidades Portuguesas, que detém entidades em territério nacional, na

distribuicao de dividendos. O grafico seguinte ilustra o acima exposto.

Grafico 6: Evolugao do dividend payout ratio na OCDE
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

Em termos genéricos, pela observacao do grafico seguinte, verificamos que, a
Itdlia e a Bélgica apresentaram as maiores oscilagdes a nivel do dividend payout
ratio, com um decréscimo na Italia de 143% em 2010 para 51% em 2015. No caso
da Bélgica, constata-se um crescimento acentuado até ao ano de 2014, sendo
respetivamente o maior valor (117%) registado nesse ano. Contrariamente, a

Austria apresenta, para todos os anos, o menor dividend payout ratio.
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Grafico 7: Evolugao do dividend payout ratio médio, por pais (OCDE)
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

Inversamente ao constatado para Portugal e para a OCDE, verificamos que
este rdcio, para os paises com regimes fiscais favoraveis (onshores), com excegao
de 2012, apresentou sempre valores inferiores de aproximadamente 50%.

Grafico 8: Evolucao do dividend payout ratio, em Onshores
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Em regra, até 2013, Luxemburgo apresentava o dividend payout ratio® mais
elevado, ao contrario da Irlanda e da Holanda, onde este se situava entre os 40%
e 60%, respetivamente.

Grafico 9: Evolucao do dividend payout ratio médio, por pais (Onhsore)
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

6.2.2 Estatistica descritiva

Em seguida, apresenta-se a estatistica descritiva dos resultados obtidos através
do céalculo do indicador selecionado, com base na informacdao financeira
recolhida entre 2010 e 2015.

A tabela seguinte sintetiza os valores minimos e maximos obtidos para o
dividend payout ratio em funcdo do nimero de observacdes consideradas®, bem
como a mediana, o desvio padrao, a média e o primeiro e terceiro quartil da
amostra, entre 2010 e 2015, segmentada por Portugal, por paises com regime

fiscal semelhante (OCDE) e por paises com regime fiscal favoravel (Onshores).

% O ntmero de observagdes finais, em cada um dos periodos compreendidos entre 2010-2015, apenas
dispunha de informacao para os seguintes paises: Luxemburgo, Irlanda e Holanda. Encontrando-se, por
isso, as conclusdes reduzidas a estes trés paises.

% Apenas foram consideradas observagdes com dividend payout ratio superior a 0%.
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Tabela 15: Estatistica descritiva do dividend payout ratio por amostra

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Amostra 1 (Portugal)
Ne
2.792 2.750 2.704 2.746 2.753 2.622
observacgdes
N
consideradas 15 16 18 17 12 18
@
Minimo 0,2% 3,1% 4,9% 0,2% 0,1% 0,3%
1.2 Quartil 18,1% 21,8% 27,6% 8,8% 21,9% 21,5%
Mediana 44,6% 40,4% 51,9% 33,4% 63,9% 66,4%
22 Quartil 83,4% 107,3% 78,4% 81,9% 81,0% 88,1%
Maximo 167,7% 355,6% 625,5% 344,8% 159,3% 803,4%
Média 62,4% 85,5% 97,8% 60,1% 60,7% 104,7%
Desvio
53,6% 98,7% 147,3% 82,3% 46,0% 184,0%
Padrao
Amostra 2 (OCDE)
N©
1.722 1.756 1.846 1.790 1.776 1.075
observagoes
Ne
consideradas 168 174 166 152 160 164
@
Minimo 0,3% 2,3% 0,8% 2,0% 0,4% 2,2%
1.2 Quartil 28,2% 31,0% 31,2% 31,8% 30,2% 27,5%
Mediana 42,5% 45,1% 45,0% 45,4% 43,1% 42,3%
22 Quartil 56,5% 58,7% 60,0% 61,5% 62,0% 65,6%
Maximo 1233,3% 775,2% 675,0% 558,2% 485,3% 723,0%
Média 56,2% 59,5% 57,3% 56,9% 54,6% 54,2%
Desvio
102,2% 76,7% 66,0% 57,9% 51,4% 61,6%
Padrao
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
Amostra 3 (Onshores)
N2
109 103 107 107 110 69
observacgodes
N©
consideradas 13 14 13 13 13 17
(a)
Maximo 14,1% 1,3% 13,0% 12,5% 2,6% 6,3%
3.2 Quartil 26,4% 23,2% 24,0% 29,6% 22,2% 37,3%
Mediana 43,4% 43,6% 33,2% 35,1% 41,7% 46,0%
2.2 Quartil 54,4% 58,1% 61,7% 60,2% 61,8% 63,2%
Minimo 125,7% 128,7% 272,2% 82,7% 180,2% 115,5%
Média 48,5% 49,2% 63,3% 42,3% 51,2% 49,8%
Desvio
33,7% 36,8% 70,9% 23,4% 45,3% 27,6%
Padrao

Como podemos observar, a mediana obtida para Portugal assume valores

tendencialmente superiores aos paises com regime fiscal semelhante e aos paises

com regime fiscal favoravel (com excegao dos anos 2011 e 2013), evidenciando-se

esta tendéncia nos ultimos dois anos, ora sendo a mediana um indicador de

tendéncia cuja grande vantagem € nao ser influenciado por valores maximos e

minimos (ao contrario da média), podemos afirmar que o dividend payout ratio é

tradicionalmente superior em Portugal, tendo-se acentuado para 2014 e 2015, e

que as entidades residentes no exterior que detém participagoes em entidades no

territorio nacional superiores a 10% nado apresentam diferencas materiais na

distribuigao dos lucros e reservas consoante o regime fiscal seja mais ou menos

favoravel.
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6.3 Evolucao dos

rendimento das sociedades

6.3.1

principais

Perspetiva global

impostos

sobre o

A tabela seguinte apresenta a evolucdo das taxas de imposto sobre o

rendimento das sociedades, para cada um dos paises integrantes nas amostras

em analise, previstas na legislacao tributdria de cada um dos paises, entre 2010 e

2015.

Tabela 16: Evolugao das principais taxas de imposto sobre o rendimento das sociedades

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Amostra 1
Portugal 25% 25% 25% 25% 23% 21%
Amostra 2
Austria 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Amostra 2
Bélgica 33,99% 33,99% 33,99% 33,99% 33,99% 33,99%
Franca 33,33% 33,33% 33,33% 33,33% 33,33% 33,33%
Alemanha 29,41% 29,37% 29,48% 29,55% 29,58% 29,65%
Italia 31,4% 31,4% 31,4% 31,4% 31,4% 31,4%
Espanha 30% 30% 30% 30% 30% 28%
Reino Unido 28% 26% 24% 23% 21% 20%
Amostra 3
Bulgaria 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Chipre 10% 10% 10% 12,5% 12,5% 12,5%
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
Irlanda 12,5% 12,5% 12,5% 12,5% 12,5% 12,5%
Luxemburgo 28,59% 28,8% 28,8% 29,22% 29,22% 29,22%
Malta 35% 35% 35% 35% 35% 35%
Liechtenstein - 12,5% 12,5% 12,5% 12,5% 12,5%
70
Paises Baixos 25,5% 25% 25% 25% 25% 25%

6.4Descricao dos principais regimes de tributacao

Em seguida, apresentar-se um breve resumo, alusivo ao Apéndice I, acerca das
componentes essenciais das taxas acima elencadas, bem como, outras que sejam
relevantes para efeitos de tributacio do rendimento das sociedades e
aprimoramento da percegao do contribuinte do eventual beneficio retirado da
desmobilizagao de sociedades para determinados paises.

Em Portugal, para o periodo compreendido entre 2010 e 2015, o imposto sobre
o rendimento das pessoas coletivas demonstra uma tendéncia decrescente, em
sensivelmente 2% por ano. Complementarmente, verifica-se que a tendéncia
decrescente verificada acompanha a tendéncia europeia no periodo analise. Nao
obstante, a tributacao das sociedades tem-se vindo a tornar mais complexa, em
particular com a criagdo de impostos locais — i.e., derrama estadual — que
constituem uma das trés componentes de tributacdo para as sociedades em
Portugal (taxa de IRC, derrama estadual e derrama municipal).

Contrariamente, em paises como a Austria, Bélgica e Franca nio existem

impostos locais relevantes e, que por isso, devam ser acrescidos ao imposto sobre

70 Antes da reforma fiscal ocorrida no Liechtenstein, com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2011, o regime
de tributacdo sobre o rendimento das sociedades ai instaladas ndo era comparavel com o dos paises da
restante amostra.
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o rendimento das sociedades. A semelhanca da Alemanha e da Italia, as taxas de
IRC, ou imposto equivalente nos respetivos paises, praticadas na Austria, Bélgica
e Franca mantém-se estabilizadas para o periodo de 2010 a 2015. Nao obstante,
os municipios alemaes e italianos impdem, adicionalmente, uma taxa sobre o
lucro das empresas sediadas no seu territério, por defeito de 14% e 3,9%,
respetivamente.

Paradigmas contrarios, ainda que por motivagdes distintas, mas com um fim
comum, incentivar o crescimento da economia e atrair investimento,
constataram-se em Espanha e no Reino Unido, onde os governos estipularam a
reducao das taxas de tributacao dos rendimentos das sociedades. Em ambos os
casos existem e efetivam-se mecanismos de tributacao adicionalmente sobre as
sociedades, em Espanha através do decreto de uma taxa local que incide sobre as
atividades profissionais desenvolvidas em territério espanhol e, cujo seu
montante, varia em funcao da performance da atividade econdémica global, bem
como do tipo de atividade desenvolvida pela sociedade. No entanto, ressalva-se,
que a aplica¢do da referida estd sujeita a um limite maximo de 15% dos lucros
médios estimados. Similarmente, o sistema britanico introduz reservas
especificas para as sociedades que desenvolvam atividades no setor bancario,
petrolifero, entre outros.

Relativamente, aos paises com regimes fiscais, aparentemente, mais favoraveis
(onshores) designadamente: Bulgaria, Malta, Chipre, Luxemburgo, Irlanda,
Liechtenstein e Paises Baixos (Holanda), a tendéncia verificada tanto em Portugal
como na OCDE, inverte-se na sua generalidade. Apresentando paises como
Liechtenstein, Luxemburgo, Chipre e Holanda uma evolugao positiva do
montante das taxas praticadas em matéria de imposto sobre o rendimento das
pessoas coletivas. Note-se que, numa primeira andlise, estes sistemas fiscais

parecem nao oferecer nenhuma vantagem, dado a taxa nao ser atrativa, contudo,
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apura-se que face aos varios mecanismos oferecidos por o respetivo sistema fiscal
e, consequentemente das vantagens fiscais retidas dos mesmos, no médio e longo
prazo, para as empresas ai sedeadas estes paises tornam-se destinos elegiveis
para qualquer investidor. Como por exemplo, o reembolso do imposto pago
relativo a juros ou royalties em Malta. Ou, ainda, na Holanda, o incentivo
innovation box regime, através do qual empresas com atividades multinacionais
sedeadas na Holanda beneficiam da reduc¢ao de uma taxa de imposto de 25%
para 5%, em matéria de rendimentos derivados de propriedade intelectual.
Também, no Luxemburgo e na Irlanda, a tributacdo de rendimento ¢é feita por
componentes, isto é, montante de lucro tributdvel alcancado e tipologia de
atividade origindria do lucro, respetivamente.

A semelhanca da generalidade dos paises da OCDE também, nao concorre em
particular nenhum imposto local relevante, com exce¢ao do Luxemburgo onde a
taxa de IRC se acresce uma sobretaxa solidaria na ordem dos 7% e, ainda, uma
taxa sobre os lucros das sociedades equiparada a derramada estadual em
Portugal.

Tendéncia neutra verificamos em paises como a Bulgaria, Irlanda e Malta,
onde as taxas de tributagao de rendimento nao corroboram oscilagdes no periodo

em analise.

6.5 Evolucao das taxas efetivas de impostos

Esta seccao apresenta uma breve descricao das conclusdes obtidas apds a
andlise da informagao recolhida, para Portugal, para os paises com regimes
fiscais comparaveis (OCDE) e para os considerados paises com regimes fiscais
favoraveis (onshores).

De seguida, é apresentada uma comparagao entre as taxas de imposto sobre o
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rendimento das sociedades previstas na legislagao de cada pais, tal como supra
descritas, e as taxas efetivas que, na realidade, se praticaram. Em concordancia
com o anteriormente referido, o cdlculo da taxa efetiva de imposto paga € o
quociente entre a rubrica correspondente ao imposto pago no periodo e o
resultado antes de impostos da entidade. O calculo da taxa prevista na legislagao
consistiu numa média simples das taxas apresentadas na tabela 16.

O grafico seguinte apresenta uma comparagao entre a evolucao da taxa de IRC,
praticada em Portugal, e a taxa efetiva de imposto, suportada pelas entidades da

amostra, entre 2010 e 2015.
Grafico 10: Comparagao entre a taxa efetiva e a taxa prevista de IRC (Portugal), entre 2010 e

2015
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Fonte: Dados recolhidos em Orbis database

Para efetuar esta analise, expurgamos o possivel impacto da derrama estadual
e municipal na taxa prevista na legislacao. Deste modo, e visto que a lei fiscal
permite exclusOes, diferentes taxas, no caso da derrama municipal, e depende do
nivel de lucro tributavel, no caso da derrama estadual, garantimos coeréncia com
a analise efetuada para os regimes comparaveis (OCDE) e regimes fiscalmente
mais favoraveis, uma vez que, também, para esses casos, acabamos por
considerar taxas de imposto que 1) sao aplicadas a generalidade das empresas;
2) caso sejam variadveis, existe informacao suficiente que permita usar uma média;

e 3) nao dependam de outras varidveis para as quais ndo exista informacao ou
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que variem de entidade para entidade.

Como podemos observar, a taxa efetiva suportada acompanha, sem grandes
oscilagOes, a evolugao da taxa prevista na legislacdo e que é descrita na secgao
anterior. A diferenca de cerca de 1% registada em 2012, podera ser explicada pelo
impacto da alteragao das taxas de derrama estadual (que passaram de 2,5% sobre
o lucro tributavel superior a 2 milhdes de euros, para taxas de 2% e 5% sobre
diferentes escaldes de lucro tributavel).

O gréfico seguinte apresenta uma comparacgao entre a evolugao das taxas
previstas e efetivas do imposto sobre o rendimento das sociedades dotadas de
regimes fiscais semelhantes ao portugués, ou seja, localizadas em paises da

OCDE, entre 2010 e 2015.

Grafico 11: Comparacao entre a taxa efetiva e a taxa prevista de IRC (OCDE), entre 2010 e 2015
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

Relativamente a Portugal e aos paises com regimes fiscais semelhantes
(OCDE), é de realgar a tendéncia de diminuigao das taxas previstas e efetivas de
imposto, em cerca de 4%, sobre o rendimento das sociedades, ao longo dos 5 anos
deste estudo, o que corrobora as premissas de competitividade fiscal
internacional e as politicas fiscais, como instrumentos para incentivar a

economia, apresentadas no corpo do presente trabalho.

77



Por ser uma andlise high level e o regime fiscal de cada pais introduzir
particularidades especificas que podem diminuir o imposto a pagar, sobretudo
se consideramos que parte das entidades da amostra desenvolve uma atividade
de gestao de participagOes socais geralmente com regimes especificos, estes sao
fatores que podem explicar a diferenca registada.

No que concerne a evolugao das taxas, previstas face as taxas efetivas sobre o
rendimento das sociedades e praticadas em paises de regimes fiscais favoraveis
(onshores), apuramos que a semelhanga do caso portugués e, com excegao do ano
2011, a taxa suportada — ainda que, assuma valores superiores — regista
flutuagdes pouco significativas quando comparadas com a média das taxas

previstas na legislacao.
Grafico 12: Comparagao entre a taxa efetiva e a taxa prevista de IRC (Onshores), entre 2010 e 2015
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

Deste modo, de forma a extrair conclusdes com um maior significado para o
problema em andlise, apresenta-se, de seguida, uma comparagao entre as taxas

efetivamente suportadas por cada segmento da amostra total, no periodo entre

2010 e 2015.
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Grafico 13: Taxas efetivas praticadas, por ano, por amostra
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

Conforme se pode observar, entre 2010 e 2015, existe uma tendéncia, ainda
que, mais acentuada a partir de 2013, de convergeéncia entre as taxas efetivas de
imposto suportadas pelas entidades residentes em Portugal e em paises com
regimes fiscais semelhantes (OCDE) e as entidades localizadas em onshores.

No caso Portugués, a diferenca entre as taxas efetivas suportadas reduziu-se
de cerca de 5,1% em 2010 para 2,7 em 2015. Relativamente aos paises com regime
fiscal semelhante, a diferenca média das taxas efetivas suportadas reduziu-se de

cerca de 7,9% em 2010 para cerca de 5,5% em 2015.
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6.6 A distribuicao de lucros e reservas como mecanismo

de alcance de vantagens fiscais

6.6.1 Resultados: Descricao e quantificagao

Na presente seccao analisamos o eventual impacto da distribuicao de
rendimentos de capital, designadamente, lucros e reservas, enquanto potencial
mecanismo de diminuicao da base tributavel em Portugal, de forma a usufruir
de um regime fiscal mais favoravel no exterior.

Para este efeito, efetuamos em capitulos anteriores uma breve andlise dos
mecanismos atualmente em vigor de forma a evitar a dupla tributacao
internacional de dividendos entre Portugal e os restantes paises da amostra e que
naturalmente poderao influenciar a andlise a efetuar.

A tabela seguinte apresenta uma breve sistematizagao das taxas de retencao
na fonte aplicdveis a lucros e reservas distribuidos aplicadas ao abrigo de
convengoes para evitar a dupla tributagao estabelecidas entre o estado Portugués
e o estado dos restantes paises da amostra.

Tabela 17: Breve sistematizacao das taxas de retencdo aplicadas a dividendos ao abrigo de

convengdes celebradas pelo estado Portugués

) Taxa de retencao na fonte aplicada aos lucros e reservas distribuidos
raie 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Austria 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Bélgica 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Franca 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Alemanha 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Italia 15% 15% 15% 15% 15% 15%
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; Taxa de reten¢do na fonte aplicada aos lucros e reservas distribuidos

rais 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Espanha’! 10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15%
Reino 10%/15% |  10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15%
Unido”

Bulgaria7 10%/15% |  10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15%
Chipre - - - 10% 10% 10%
Irlanda 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Luxemburgo 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Malta 10%/15% |  10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15% | 10%/15%
Liechtenstein - - - - - -
Paises Baixos 10% 10% 10% 10% 10% 10%

Caso nao exista convengao celebrada entre estados, em matéria regulativa de
distribuicao de dividendos, poderao ser aplicados outros mecanismos previstos
na legislacao Portuguesa, nomeadamente a Diretiva Europeia na matéria (ou no

caso do Liechtenstein outros mecanismos previstos na legislagao interna).

7L A taxa de retencao na fonte de 10% aplica-se caso o beneficiario detenha uma participacao superior a
25%.

72 A taxa de retengdo na fonte de 10% aplica-se caso o beneficiario detenha uma participagao a 25%, com
um periodo de deten¢do minimo de 24 meses.
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Capitulo 7

7. Consideracoes finais

7.1 Conclusao

A globalizagao, a par da tecnologia e da liberalizacao dos mercados de capitais,
sao alguns dos fatores que permitiram a criacdo de fronteiras territoriais
permedveis, causando, deste modo, um desequilibrio entre o dever de
pagamento de imposto e o direito ao usufruto do planeamento fiscal na gestao
da sua atividade. Nao obstante, a poupanca fiscal, assume-se como um direito
dos contribuintes e uma condi¢ao necessaria para o alcance de seguranca juridica.
Contudo, denota-se nos contribuintes uma tendéncia para adotar determinados
comportamentos, licitos ou ilicitos, que proporcionam, em ultima instancia, a
reducdo da carga fiscal, através de esquemas cada vez mais complexos e
articulados.

Apesar dos mecanismos desenvolvidos ao longo dos anos pela OCDE, Uniao
Europeia e com a corroboracao de varios paises, que se articulam com o intuito
de harmonizar o sistema fiscal, ainda ha, um longo caminho a percorrer no
combate ao planeamento fiscal abusivo.

Assim, reconhecendo a influéncia significativa de praticas de planeamento
fiscal abusivo, e dos encargos que esta acarreta para o mesmo, este estudo teve
como proposito a andlise do processo de desmobilizacdo de estruturas

corporativas para regimes fiscais mais favoraveis, utilizando como instrumento
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de estudo de desempenho a distribuicao de dividendos, efetuada pelas empresas,
em troca do alcance de beneficios fiscais.

Desta forma, neste trabalho, procurou-se avaliar a propensao a pratica de
planeamento fiscal abusivo, através do usufruto de vantagens fiscais
provenientes da distribui¢ao de dividendos, pretendendo-se capturar o efeito
associado ao beneficio fiscal retirado da utilizagdo de um instrumento neutro
como a distribuicdo de dividendos. Sendo que, algumas questdes relevantes
subjacentes ao interesse despertado pela realizacao deste estudo prendem-se com
anecessidade de percecao do sujeito passivo, relativamente a correlagao existente
entre a localizagao de sociedades holding, as taxas efetivas praticadas nos destinos
escolhidos para as mesmas se localizarem e, ainda, o montante de dividendos
distribuidos enquanto veiculo de alcance de beneficios fiscais.

O grafico seguinte ilustra e compara, entre as trés amostras anteriormente em
analise, a evolucao do dividend payout ratio registado em Portugal, em economias
com regimes fiscais semelhantes (OCDE) e em economias com regimes fiscais
favoraveis (Onshores), entre 2010 e 2015.

Grafico 14: Evolugao do dividend payout ratio em Portugal, na OCDE e em Onshores
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Fonte: Dados recolhidos da Orbis database

Ora, de forma consistente com o suprarreferido e partindo do pressuposto da

abordagem efetuada, evidencia-se, como expectavel antes da realizacao deste
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estudo, que quanto maior fosse a tributacao sobre os dividendos distribuidos,
menor seria o dividend payout ratio registado, ou seja, a percentagem dos lucros e
reservas, distribuidos em forma de dividendos, apresentaria uma variagao, de
forma inversa, ao nivel de tributacdo a que estas empresas estao sujeitas.
Podemos concluir, através da realizagao deste estudo, que o raciocinio inicial nao
passa de uma mera especulagao, induzida pela percegao que o contribuinte tem
acerca de determinadas condi¢Oes exdgenas, de facil identificacio e auto
percecao. Neste sentido, apuramos que, para as entidades que detém
participagOes iguais ou superiores a 10% em entidades sedeadas em Portugal (sob
a forma de subsididrias), a hipotese formulada nao se verifica, dado que o racio
da amostra inerente a dividend payout ratio, em paises com regimes fiscais
favoraveis € quase sempre inferior ao de Portugal e da OCDE, ao longo dos anos
analisados. Deste modo, os resultados obtidos corroboram os efeitos apreendidos
pelo estado Portugués na adocdo de diretivas europeias e na celebracao de
acordos multilaterais para evitar a dupla tributagao, que tornaram este regime
competitivo face a regimes fiscais que a partida poderiam ser considerados mais
favoraveis e investment friendly. Consequentemente, as motivagdes fiscais
diminuem o seu peso aquando da tomada de decisao pelas entidades na
distribuicao dos dividendos.

Nao obstante e, ainda que em proporgao inferior, o que é certo, € que a
desmobilizagao de rendimentos de capitais para este tipo de economias (offshores)
continua a ocorrer, o que revela uma tendéncia das empresas em aprovisionar
rendimento nestes paises. Se no passado estas localizagdes eram destino
privilegiado para a ocultagio de rendimentos de capitais e, assim, provocar
aumentos na receita da empresas ou, individualmente, para o seu socio, hoje em
dia, face aos mecanismos incrementalmente implementados de forma

preventiva, ndo so6 pelos Estados mas, também pela prépria OCDE e UE, torna-
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se relevante instigar que motivagdes continuam a incentivar as empresas a
canalizarem segmentos operacionais e/ outros rendimentos para paises com
regimes com regimes fiscais privilegiados. Constituirao, neste momento, estes
regimes mecanismos para as empresas canalizarem financiamento? Se, por
exemplo, neste ambito as empresas se encontrarem estruturadas para
determinados fins e os seus dividendos forem canalizados para estes estados
como forma de financiamento das suas opera¢des, nomeadamente através do
alcance de taxas portuarias mais baixas na prossecugao das suas atividades core
ou, ainda, o envio de patentes e marcas. Nomeadamente, Grubert (1998),
descobriu que existe uma associacao positiva entre as taxas de imposto de um
pais e o pagamento de juros a empresas subsididrias. Desai, Foley e Hines (2007),
também concluiram que motivagoes fiscais influenciam a estrutura de
financiamento das empresas subsididrias.

Em suma, apura-se que nao é verificada qualquer relagao de correlacao direta
entre a distribuicao de dividendos e a taxa de tributagao praticada em paises com

regimes fiscais privilegiados.

7.2 Contribuicoes do estudo

A presente andlise contribuiu para uma melhor compreensao dos varios
esquemas de planeamento fiscal abusivo, com especial destaque para o estudo
dos dividendos enquanto veiculo para o alcance de vantagens fiscais. Através do
estudo comparativo de trés amostras com caracteristicas particulares,
consolidam-se conhecimentos baseados nos esquemas tedricos e nos exemplos
praticos.

Desta forma, esta andlise revela-se util tanto para os sujeitos passivos

individuais, numa perspetiva de investidores como para os sujeitos passivos
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coletivos — em particular, as multinacionais — e, ainda para as autoridades
tributdrias de cada jurisdicao, preferencialmente otimizando a sua utiliza¢ao por
Portugal na medida em que pelo menos uma das entidades, na perspetiva
subsidiaria tem de estar localizada em Portugal.

Quanto aos sujeitos passivos coletivos, designadamente empresas
multinacionais, consultores fiscais, auditores, analistas financeiros, contabilistas,
institui¢des bancdrias, entre outros agentes econdmicos com especial destaque
para os que exercem fungoes na drea da economia, gestao e direito, este estudo
revela-se vantajoso na medida que estes poderao usufruir e utilizar a informagao
para obterem uma melhor compreensao de esquemas e de planeamento fiscal
abusivo e uma melhor percecao das necessidades de divulgagao destes.

Em jeito de conclusao, convém salientar que os resultados obtidos, que
serviram como a populacao em andlise, representaram apenas entidades com
informacao disponivel na base de dados a data da sua exportacdo e, por isso, a
sua dimensao reduzida, extensivel as trés amostras em analise, com particular
destaque para os paises com regimes fiscais privilegiados (onshores), pelo que,
apesar de ndo se verificarem inconsisténcias nas amostras e de ser possivel retirar
uma conclusao baseada nos resultados alcangados, estes apenas devem ser tidos

em consideragao como razoaveis.

7.3 Limitacoes do Estudo

Como se efetiva na generalidade dos estudos, ocorrem algumas limitag¢des as
andlises a realizar.

Na amostra 3, no que concerne a analise de holdings localizadas em paises
propensos a praticas evasivas, ainda que, hipoteticamente falando, as

exemplifica¢cdes de muitos destes esquemas nao se configuram de conhecimento
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geral e sao, em regra ocultados pelos contribuintes, o que condicionou o initial set
obtido para tal, quando contraposto com as outras amostras. Num segundo
momento, apds aplicacao dos critérios delineados anteriormente, na secgao 6, a
andlise ficou restrita a apenas a 6 paises (i.e.: Irlanda, Luxemburgo, Bulgaria,
Holanda, Malta, Liechtenstein), ainda que verificadas algumas variancias a sua
inclusdao consoante a andlise por anos realizada. Note-se que a estratégia de
pesquisa delineada era composta por um conjunto de 7 paises, ficando excluido
da andlise o Chipre. O que, face a atual mutuagao das preferéncias das grandes
multinacionais e investidores, e, tendo em mente, a acentuada predominancia de
paises onshore em prole da selecao de paises offshore (devidamente identificados)
a meu ver poderd constituir um ponto de localizagdo privilegiada para as
empresas que buscam poupangas fiscais.

Por outro lado, como nao se afigura vidvel expurgar o aumento da utiliza¢ao
da distribuicao de dividendos, enquanto veiculo de vantagens fiscais caso a caso,
ou seja, entidade a entidade, por cada amostra (dado que, o nimero de empresas
em analise varia de ano para ano, individualmente, em cada uma das trés
amostras, por fatores ndo controlaveis). Por conseguinte, as andlises realizadas
sao high level, pelo que estas nao sao concretas nem especificas ao regime fiscal

de cada pais, mas, sim, uma abordagem superficial e global.

7.4 Propostas para investigagoes futuras

Como investigacao futura para o aperfeicoamento das conclusoes apreendidas
neste trabalho, sugere-se a expansao do estudo aos Estados Unidos da América
e contraposi¢ao com as presentes realidades, apurando o sucesso ou insucesso da

intervencao da Unido Europeia no combate de praticas e comportamentos
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evasivos. Esta distingao devera assentar sob os diferentes graus de favorecimento
dos regimes presentes na amostra.

Por outro lado, constatando que as empresas continuam a selecionar destinos
privilegiados para se deslocalizar e, nao sendo esta deslocacdao provocada pela
distribuicao de dividendos, sera interessante apurar as verdadeiras razdes de
impulsao de deslocalizacdo de grandes multinacionais, ainda que, cada vez
menos para offshores, e, cada vez mais para onshores.

No panorama portugueés, revela-se, ainda, aliciante a realiza¢do de um estudo
cientifico sobre as principais variaveis, a par do aumento em IDE, que contribuem

para o sucesso da utilizacao do mecanismo de distribuicao de dividendos.
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Apéndice 1 — Regimes de Tributacao

Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 1 (Portugal)

Portugal

Em Portugal, a taxa de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (“IRC”) demonstra uma tendéncia descendente, entre 2010 e
2015, com redugoes em cerca de 2% (de 25% em 2013 para 23% em 2014 e
para 21% em 2015).

O processo de reducao do IRC em Portugal iniciou-se em 1995, onde
se praticavam taxas globais (incluidas derramas municipais) proximas
dos 40%, seguindo a tendéncia europeia que se verificava na época.
Contudo, a partir de 2010, fruto do Programa de Assisténcia Econémica
e Financeira para Portugal, a tributagdo das sociedades acabou por se
tornar mais complexa com a criagdo da derrama estadual (a qual estd
dependente do montante lucro tributavel), o que leva a consideragao de
trés componentes para a tributagdo das sociedades (taxa de IRC,

derrama estadual e derrama municipal).

Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 2 (OCDE)

Austria

A taxa de imposto aplicada sobre o rendimento das sociedades na
Austria (Korperschaftsteuer) manteve-se inalterada, a semelhanga de
anos anteriores, em 25%, com referéncia ao periodo de 2010 a 2015 nos
25%.

Nao existem impostos locais relevantes e que, por isso, devam ser

ponderados sobre o rendimento das sociedades.

Bélgica

A taxa de imposto aplicada sobre o rendimento das sociedades na
Bélgica manteve-se constante nos 33,99%, a semelhanga de anos
anteriores, para o periodo de 2010 a 2015.

Nao existem impostos locais relevantes e que, por isso, devam ser
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Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 2 (OCDE)

ponderados sobre o rendimento das sociedades.

Franca

A taxa de imposto aplicada sobre o rendimento das sociedades,
localizadas em Franga, manteve-se estabilizada para o periodo de 2010 a
2015 nos 33,33%, tal como ja vinha a ser praticado em anos anteriores.

A estes 33,33% pode acrescer, também, uma sobretaxa social de 3,3%
(caso o lucro tributavel seja superior a 763.000 euros) e para os anos
fiscais a terminarem entre 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de
2016, uma sobretaxa adicional de 10,7% (para empresas com um volume
de negoécios superior a 250 milhdes de euros).

Nao existem impostos locais relevantes sobre o rendimento das

sociedades.

Alemanha

A taxa de imposto aplicada sobre o rendimento das sociedades na
Alemanha manteve-se para o periodo de 2010 a 2015, na ordem dos 15%,
tal como ja vinha a ser praticado em anos anteriores, aos quais acresce
uma sobretaxa solidaria de 5,5%.

Os municipios alemaes impdem, adicionalmente, uma taxa sobre
lucro tributavel das empresas sediadas (ainda que o lucro tributavel seja
calculado com algumas diferencas para o do paragrafo anterior). Em
média, esta “taxa municipal” situa-se nos 14%. Deste modo, a taxa

efetiva podera variar entre 23% e os 33%.

Italia

Desde o inicio de 2008 que em Italia se aplica uma taxa sobre o
rendimento das sociedades de 27,5% (imposta sul reddito delle societa) a
qual acresce uma taxa regional sobre a producéo de, por defeito, 3,9%
(imposta regionale sulle attivita produttive). Os drgaos de poder
regional dispdem de liberdade para aumentar, ou diminuir ligeiramente,

a taxa regional sobre a produgao.
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Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 2 (OCDE)

Espanha

Apos varios anos com uma das maiores taxas da Europa sobre o
rendimento das sociedades (30%), a reforma fiscal, sugerida pelo
governo espanhol, e publicada a 28 de novembro de 2014, introduziu
uma redugao de 2% efetivada a partir de 1 de janeiro de 2015, como
forma de incentivar o crescimento ténue da economia espanhola.

Adicionalmente, existe uma taxa local que incide sobre 0s negdcios e
outras atividades profissionais desenvolvidas em territério espanhol,
dependente da performance da atividade econdmica global, bem como
do tipo de atividade desenvolvida pela sociedade, localiza¢ao entre
outros fatores. Esta taxa nunca pode exceder os 15% dos lucros médios

estimados.

Reino Unido

O Reino Unido apresenta, comparativamente a restante amostra, a
maior redugao da taxa (8%) sobre o rendimento das sociedades, entre
2010 e 2015.

Desde 2008, na sequéncia do objetivo assumido pelo governo anterior
em ter uma das taxas mais reduzidas do mundo ocidental, assim como
um sistema tributario simples, de forma a incentivar a economia e atrair
investimento do exterior, que a taxa aplicada ao rendimento obtido pelas
sociedades britanicas sofre sucessivos cortes.

O sistema fiscal Britanico introduz ainda reservas especificas para
sociedades que desenvolvam atividades no sector bancario, petrolifero,
entre outros. De realgar, também, que nao existem impostos locais

relevantes sobre o rendimento das sociedades.

Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 3 (Onshores)

Bulgaria

Historicamente, a taxa de imposto aplicada sobre o rendimento das
sociedades na Bulgaria situa-se nos 10%.

Nao existem impostos locais relevantes sobre o rendimento das
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Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 3 (Onshores)

sociedades.

Chipre

Apos intervengao do Euro grupo, a taxa de imposto aplicada sobre o
rendimento das sociedades do Chipre aumentou de 10% para 12,5%,
com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2013.

Nao existem impostos locais relevantes sobre o rendimento das

sociedades.

Irlanda

A Republica da Irlanda tributa os rendimentos das sociedades
residentes, através da sua desagregacdo, em duas componentes:
=  Uma taxa de 12,5% a aplicar sobre o lucro tributavel
decorrente da atividade operacional da sociedade (o que
inclui a gestdo de participagOes sociais de sociedades
localizadas no exterior); e
= Uma taxa de 25% a aplicar sobre o restante lucro tributavel
(que podera resultar de atividades de investimento, por
exemplo).
Estas taxas praticadas nao sofreram altera¢des nos tultimos anos. De
referir, que nao existem impostos locais relevantes sobre o rendimento

das sociedades.

Luxemburgo

A partir de 1 de janeiro de 2013, o imposto sobre o rendimento das
sociedades do Luxemburgo aumentou 7%, na sequéncia de uma
contribui¢ao adicional para o “fundo de emprego” Luxemburgueés,
passando as taxas praticadas a situarem-se em:
= 20% sobre lucros tributaveis que nao excedam os 15 mil
euros; e
= 21% sobre lucros tributaveis que excedam os 15 mil euros.
A estas taxas acresce, ainda, uma sobretaxa solidaria de 7% o que
resulta numa taxa global de 22,47%, caso o lucro tributével seja superior
a 15 mil euros.
Adicionalmente, e, de maneira similar a derrama estadual praticada

em Portugal, cada municipio Luxemburgués aplica uma taxa ao lucro
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Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 3 (Onshores)

tributavel das sociedades ai sedeadas. Esta taxa adicional é definida,
tendo como referéncia a praticada na Cidade do Luxemburgo de 6,75%,

a taxa global referida no paragrafo anterior ascenderia aos 29,22%.

Malta

Historicamente, a taxa de imposto aplicada sobre o rendimento das
sociedades em Malta situa-se nos 35%, com algumas exce¢Oes relativas
as atividades petroliferas, maritimas e seguradoras.

Nao existem impostos locais relevantes sobre o rendimento das
sociedades.

Numa primeira andlise, o sistema fiscal Maltés nao oferece nenhuma
vantagem quando comparado com os restantes paises da amostra,
contudo, apura-se que face aos varios mecanismos oferecidos por este
sistema fiscal e, consequentemente das vantagens fiscais retidas dos
mesmos para as empresas ai instaladas, como por exemplo o reembolso
do imposto pago relativo a juros ou royalties recebidos, Malta se torna

como um destino elegivel para qualquer investidor.

Liechtenstein

Tal como referido anteriormente, a reforma fiscal ocorrida no
Liechtenstein e com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2011, introduziu
uma tributacao sobre o rendimento das sociedades com mecanismos
comparéveis aos da restante amostra, nomeadamente, com uma taxa de
12,5% a aplicar sobre o lucro tributavel, que ainda hoje se mantém
inalterada.

A reforma fiscal ocorrida teve como principal objetivo alinhar a
legislacdo tributaria do pais com a praticada no resto da europa,
nomeadamente com a aboli¢ao de varios impostos sobre as sociedades
(que datavam de 1961) e sua substitui¢do por uma tnica taxa a aplicar ao
lucro tributavel.

Nao existem impostos locais relevantes sobre o rendimento das

sociedades.
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Componentes intrinsecas as taxas de IRC ou imposto equivalente praticado

Amostra 3 (Onshores)

Paises Baixos Genericamente, a taxa de imposto aplicada sobre o rendimento das
sociedades na Bulgaria situa-se nos 25%, contudo, aplica-se na pratica:
= uma taxa de 20% sobre o lucro tributavel até 200 mil euros; e
* uma taxa de 25% para o lucro tributavel superior a esse
montante.

Nao existem impostos locais relevantes sobre o rendimento das
sociedades.

Apesar de a taxa de imposto aplicada ndo apresentar uma vantagem
fiscal quando comparada com o sistema fiscal Portugués, por exemplo, o
regime fiscal dos Paises Baixos oferece varios incentivos para empresas
com atividades multinacionais se instalarem, como o Innovation box
regime, onde a taxa de imposto sobre rendimentos derivados de

propriedade intelectual, como os royalties, é reduzida de 25% para 5%.

Fonte: De acordo com a recolha de informacao em varios sites:
http://www.pwc.com/
http://www.mondaq.com/
http://www .revenue.ie/en/tax/ct/
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Tax_Memento_Luxembourg_2014_Corporate_c
hapter/$FILE/Tax_Memento_Corporate.pdf
https://www.ccmalta.com/publications/aguidetomaltacompanies
http://www.walchschurti.net/
https://www2.deloitte.com/

http://www.investcyprus.org.cy/
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