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NOTA INTRODUTORIA

A Constituicdo da Republica Portuguesa estabelece, no art. 104°, n® 2, que a
tributagdo das empresas deve incidir fundamentalmente sobre o rendimento real. O art.
4°, n°l da LGT, que complementa este imperativo constitucional dispde que ’os
impostos assentam essencialmente na capacidade contributiva, revelada, nos termos da
lei, através do rendimento ou da sua utilizagdo e do patrimonio’’. No ambito do IRC, o
art. 17°, n° 1, vem estabelecer como rendimento o lucro tributavel, encarado como “’a
soma algebrica do resultado liquido do exercicio e das variagoes patrimoniais positivas
e negativas verificadas no mesmo periodo (...) determinados com base na contabilidade
e (...) corrigidos nos termos deste Codigo’’. Ora, ¢ ao nivel dos gastos que estas
corregdes do Direito Fiscal mais se impdem, sendo o art. 23° a concretizagdo do
conceito de gastos e dos requisitos da dedutibilidade daqueles.

Mas ¢ ao nivel da dedutibilidade dos gastos relativos a encargos financeiros/de
financiamento (ndo descartando outros tipos de gastos), que se verifica uma maior
desconfian¢a e um maior controlo por parte do legislador.

Neste sentido, o objetivo deste estudo ¢ o de equacionar e trazer a discussdo os
problemas e as questdes ligadas a dedutibilidade dos gastos de financiamento das
pessoas colectivas no ordenamento juridico-fiscal portugués. Assim, efetuaremos um
breve percurso pelo Universo de op¢des do legislador, relativamente a essa temadtica.

Para tal, comecaremos por fazer uma abordagem ao regime da dedutibilidade dos
gastos (art. 23° do CIRC) e respetivos requisitos, que vigoraram no nosso ordenamento
juridico até a Reforma do CIRC, dando especial atengdo aos problemas que foram
sendo colocados ao longo da sua existéncia. Seguidamente, efetuaremos um percurso
desde as origens do primeiro regime da subcapitalizacdo que surgiu no ordenamento
juridico portugués, até a norma que vigora atualmente (art. 67° do CIRC), dedicando a
devida atencdo aos seus atributos e especificidades.

Em capitulo final, procederemos ao confronto das duas normas objeto deste estudo,
analisando as suas respetivas fungdes no Codigo, a sua utilidade individual, as razdes
que levam o legislador a ser tdo criterioso na dedutibilidade dos juros e por fim,

atentando na relagdo que se estabelece entre ambas as normas.



CAPITULO 1
A DEDUTIBILIDADE DOS GASTOS EM SEDE DE IRC

1. O art. 23° do CIRC
1.1. Generalidades

A contabilidade ¢ um pilar elementar na estrutura de uma empresa. E a partir desta
que se obtém toda a informacdo relativa a real situacdo econdmica e desempenho
financeiro da entidade, proporcionando o conhecimento 1til e necessario a tomada de
decisdes por parte dos acionistas da empresa, investidores, financiadores e credores. A
contabilidade obedece a regras e principios que permitem nortear a forma como os
registos contabilisticos sdo inscritos, de maneira a serem considerados fiaveis,
fidedignos, rigorosos e reais. Por estas razdes, a lei consagra a obrigatoriedade de as
entidades disporem de contabilidade organizada (cft. art. 123° do CIRC).

E através da realidade econémica captada pela contabilidade que se obtém o valor do
lucro tributavel. Isto significa que a determinag¢do do lucro tributavel parte sempre da
contabilidade, com base nos dados e informagdes conferidos por aquela. O Direito
Fiscal assume o lucro contabilistico, apropriando-se dele, partindo dele para determinar
o lucro tributével. Ora, a forma como o Direito Fiscal se apropria da contabilidade ¢ um
tema que foi alvo de alguma controvérsia. Assim, podem ser enumerados trés tipos de
modelos de relacionamento entre o lucro contabilistico e o lucro fiscal: Modelo de
Dependéncia Total', Modelo de Dependéncia Parcial e um Modelo de Autonomia®.

De entre estes trés modelos, a solucdo adoptada por Portugal, ja desde o CCI, ¢ a
solugdo intermédia, ou seja, o Modelo de Dependéncia Parcial, uma vez que as
operacgdes levadas a cabo pela contabilidade sdo a melhor forma de quantificacdo do
lucro empresarial. Neste sentido, o Direito Fiscal toma ‘’o resultado contabilistico
como a base geral e o ponto de partida do lucro tributavel, o qual se submete,

posteriormente, a contados ajustamentos extra-contabilisticos (positivos e negativos)

! Através do qual o lucro fiscal coincide com o lucro contabilistico, isto é, ha um alinhamento das regras
fiscais com as regras contabilisticas.

*Em que o rendimento de uma entidade ¢ apurado, na contabilidade, através de regras especificas e, ao
nivel do Direito Fiscal, através de outro tipo de regras autébnomas das primeiras, originando um lucro
fiscal que nunca coincidira com o lucro contabilistico. Trata-se de um sistema que peca pela falta de
efetividade pratica e pela sua desnecessidade.



com vista ao definitivo apuramento do resultado fiscal’”>. De uma forma geral, pode ser
dito que as diferengas entre o lucro contabilistico e o lucro fiscal t€m por base os
distintos interesses e finalidades que cada um visa satisfazer. Apesar de ndo se
mostrarem como realidades diversas, pelo contrario, coordenam os interesses em causa.
O Direito Fiscal detém interesses que podem ir além dos que sdo acautelados pela
contabilidade, e que podem ndo ser eficazmente alcangados através desta.
Contrariamente ao lucro contabilistico, que visa a aplicacdo de regras contabilisticas
proprias, determinando a situa¢do patrimonial da empresa e os seus resultados, o lucro
fiscal tem como destinatario a Administragdo Fiscal, servindo de suporte para a
determina¢@o do imposto a pagar. Visto que os interesses a acautelar e as exigéncias a
cumprir divergem, ¢ natural que as regras pelas quais sdo erigidos tais lucros, variem.
Desta forma, o Direito Fiscal contém normas especificas, muito mais rigidas e densas,
de determinagdo do lucro fiscal, que revogam as normas comerciais.

De facto, impde-se referir que o lucro fiscal ndo ird coincidir com o lucro apurado
pela contabilidade, visto que o Direito Fiscal opera certas corre¢gdes extra contabilisticas
que condicionam o valor-base. Porém, como afirma Tomas Tavares [1999] estes
desfasamentos ndo podem revestir uma dimensdo tal que acabem por desvirtuar, por
completo, a base contabilistica®. Com vista & prossecucio dos interesses visados, tais
corregdes devem encontrar-se especificamente plasmadas na lei’, expondo a consciéncia
por parte do legislador fiscal na sua consagracio e demonstrando a sua
excepcionalidade.

E ao nivel da dedutibilidade dos gastos fiscais e do seu regime que esta realidade se
evidencia mais, uma vez que existem certos gastos, que embora considerados a nivel da
contabilidade, ndo sao tomados em consideracdo a nivel tributario. Isto ¢, nem tudo o
que ¢ considerado gasto pode ser objecto de dedugdo, mesmo quando se verifica no
exercicio em causa. Esta ¢ uma concretizagcdo do Modelo de Dependéncia Parcial.

Tal como ocorreu em outros ordenamentos juridicos estrangeiros, o legislador

portugués consagrou a nocao legal de “’gasto’ através de uma formulagdo imperfeita e

> Cfr. TOMAS CASTRO TAVARES, Da Relagdo de Dependéncia Parcial entre a Contabilidade e o
Direito Fiscal na Determinagdo do Rendimento Tributavel das Pessoas Colectivas: Algumas Reflexdes
ao Nivel dos Custos, in CTF, n° 396, Outubro-Dezembro 1999, p. 49.

* Vide TOMAS CASTRO TAVARES, ob. cit., p. 61.

> Deste modo, no momento da auto-liquidagio do imposto devido, o sujeito passivo nio pode deduzir
componentes que ndo constem da lei.



demasiado ampla, ao invés de optar por um conceito objetivo. A defini¢do legal que
constava na anterior redagio do art. 23° do CIRC® traduzia-se em ¢ consideram-se
gastos os que comprovadamente sejam indispensaveis para a realizagdo dos
rendimentos sujeitos a imposto ou para a manutengdo da fonte produtora (...)”". De
seguida, o legislador consagrou uma enumeragdo, meramente exemplificativa
(“’nomeadamente’’), de gastos considerados dedutiveis, de forma a contrabalancar a
indeterminagdo originada pela clausula geral’ constante do corpo do art. A par desta
enumeragdo, encontram-se ainda consagradas outras normas referentes a matéria da
dedutibilidade de gastos para efeitos fiscais (neste caso, exceg¢des a disposi¢do geral): é
o caso do art. 34° ¢ 0 ex-art. 45° (atual 23°-A).

Posto isto, parece claro que o Lei Fiscal aceita os calculos contabilisticos, sujeitando,
porém, a aceitabilidade dos gastos, a determinados requisitos especificos: a sua

comprovagao, a sua indispensabilidade e a ligagdo a ganhos sujeitos a imposto.

1.2.Comprovagado e indispensabilidade

Como ficou expresso anteriormente, o legislador consagrou no art. 23° uma clausula
geral suscetivel de originar diversas questdes de interpretagdo. Portanto, foram muito
frequentes os casos em que a AT e os Tribunais foram chamados a intervir, de modo a
clarificar o seu sentido®. No que diz respeito, em particular, ao requisitos exigidos pela
norma nao foi diferente.

Para além dos requisitos especificos ja referidos, o art. 23° pressupde, ainda, uma
condi¢do geral: o da efetiva existéncia do gasto contabilizado. Assim, o gasto tem que
ter sido efetivamente suportado pelo sujeito passivo que o pretende deduzir, ndo
bastando, portanto, a sua mera contabilizacao.

Na anterior redacdo, o corpo do art. 23° exigia que, para que um gasto fosse

s . 9 ~ ) .
dedutivel, teria de ser comprovado’. Esta comprovagao traduz-se na ‘ ‘prova da efectiva

% Este art. veio a ser alterado com a recente Reforma do CIRC (Lei n° 2/2014 de 16 de Janeiro disponivel
em Didrio da Republica 1* série - n° 11), questdo que sera abordada infra.

" ANTONIO MOURA PORTUGAL, 4 Dedutibilidade dos Custos na Jurisprudéncia Fiscal Portuguesa,
Coimbra Editora, 2004, p. 102.

¥ JOSE CAMPOS AMORIM, Os Custos Dedutiveis para Efeitos de IRC, in Fiscalidade, n° 32, Outubro-
Dezembro 2007, p. 23.

® O requisito da comprovagio dos gastos mantém-se com a nova redagdo, porém, de uma forma mais
concretizada. O n° 3 do art. 23° consagra que os gastos sdo comprovados independentemente do tipo ou
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777", Trata-se, ndo sO, de uma

realizagcdo dos factos constitutivos dos encargos (...)
exigéncia formal que permite comprovar a existéncia do registo contabilistico através de
um suporte documental, mas também de uma forma de determinar a natureza da
despesa no ambito da atividade econdmica da empresa, possibilitando a sua aceitagao
em sede tributaria. O art. 123° n°2, al. a), consagra a obrigatoriedade de todas as
inscri¢des contabilisticas disporem de ’documento justificativo’’, apenas e nada mais
acrescentando, e aqui a Doutrina levantava questdes. Estas prendiam-se com a
necessidade de saber se o documento justificativo admitido era apenas a fatura ou
documento equivalente (como se verifica em sede de IVA), ou se eram admissiveis
outros documentos e outros meios de prova, que preenchessem os requisitos essenciais
para serem considerados como tal. Parece ter sido entendimento unanime, tanto da
Doutrina como da Jurisprudéncia'', de que a exigéncia de uma prova documental ndo se
resumia a exigéncia de uma fatura. Podiam existir outros documentos justificativos,
p.e., uma “'nota’’ de langamento elaborada pelo proprio sujeito passivo'~.

Quanto a questdo da apresentacdo de meios de prova alternativos, também pareceu
ser do entendimento geral de que ndo se resumia a prova documental, apesar de esta se
apontar como regra geral . Poderiam ser aceites quaisquer meios admitidos em direito'”,
de forma a permitir a comprova¢do de despesas efetivamente existentes e
contabilizadas, mas para as quais o sujeito passivo nao possuisse documento de suporte.
Tudo no sentido de dar cumprimento ao principio da capacidade contributiva e prezar
pelo respeito @ maxima da tributagdo com base no rendimento real.

O requisito da indispensabilidade'* esteve sempre envolto de grande discusséo.

Este conceito surgiu com o intuito de evitar que certos custos, considerados como
excessivos, fossem fiscalmente dedutiveis (p.e., o caso de refeicdes pagas a membros da
familia de empresarios em restaurantes de luxo)'”. Podem ser apontadas duas posi¢des
relativamente ao entendimento do termo “’indispensabilidade’’. Uma primeira, mais

restritiva, pela qual os gastos considerados indispensaveis seriam aqueles que estariam

suporte dos documentos que os comprovam, sendo que o n° 4 consagra os requisitos exigidos para os
documentos comprovativos.

10 Cfr. VITOR FAVEIRO, O Estatuto do Contribuinte - A Pessoa do Contribuinte no Estado Social de
Direito, Coimbra, 2002, p. 848

" Vide ANTONIO MOURA PORTUGAL, ob. cit., pp. 190 e segs.

'2RUI DUARTE MORALIS, ob. cit., p. 79.

13 Ibidem, p. 80.

!4 Recentemente eliminado do art. 23° como iremos ver.

' JOSE DE CAMPOS AMORIM, ob. cit., p. 32.
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diretamente correlacionados com o proveito. Isto significa que, entre as componentes
positivas e negativas do lucro, teria de existir uma relacdo de causalidade necessaria, do
tipo conditio sine qua non'®. Esta concepgdo, que foi protagonizada em muitas decisdes
jurisprudenciais'’, foi severamente criticada. Primeiramente porque, ao exigir que os
gastos estivessem em relagdo direta com os proveitos resultantes, estaria a excluir do
regime da dedutibilidade todas aquelas componentes negativas originadas por decisdes
econdmicas que posteriormente se revelariam inuteis e ineficazes, por ndo terem
originado (ou terem originado de forma insuficiente) qualquer proveito. Vigora, no
nosso ordenamento juridico, um principio da ndo interferéncia ou ndo ingeréncia da
Administragio na gestio das empresas'®, ou seja, ndo poderia vir a AT, com juizos
criticos a posteriori, censurar determinado negécio levado a cabo pela empresa. Tem de
haver espago ao risco empresarial e, mesmo, para as mas decisdes ou estratégias
econdémicas (sempre com respeito pelos limites estabelecidos na lei societdria e na lei
tributdria), sem que delas resulte uma penalizagdo do sujeito passivo ou sem julgamento
sobre o mérito daquelas (caso contrario, certas despesas como as de projetos de
investimento, nunca seriam dedutiveis, uma vez que se comprovasse a auséncia de
rendimentos'’; ou p.e. gastos feitos com uma campanha publicitaria que se revelou
infrutifera, nunca seriam aceites).

A tese perfilhada pela generalidade da Doutrina consagrava um entendimento mais
amplo. Entendiam-se por indispensaveis todos os gastos que fossem necessdrios a
realizacdo do interesse societario, isto €, todos os gastos essenciais a ‘ realizagdo de
proveitos ou a manutengdo da fonte produtora’’. Eram assim, considerados essenciais
aqueles gastos que contribuissem, direta ou indiretamente, para a obtencdo de lucro
empresarial. O conceito de indispensabilidade acabava por se subsumir ao sentido
econdémico do termo, isto €, aquilo que cabe dentro da estrutura de producao da empresa
e que se enquadra no interesse societario. Importante serd reiterar que os gastos

incorridos para a prossecu¢do do escopo societdrio baseiam-se em decisdes levadas a

'® TOMAS CASTRO TAVARES, ob. cit. p. 131.

" E notavel a inconstincia das interpretacdes propugnadas pelos nosso Tribunais do termo
indispensabilidade, mas era clara a tendéncia para o entendimento restritivo do conceito.

'8 RUI DUARTE MORALIS, ob. cit., p. 85.

' ANTONIO MARTINS, Uma Nota sobre o conceito de Fonte Produtora constante do Artigo 23° do
CIRC: sua Rela¢do com Partes de Capital e Prestagées Acessorias, in Revista de Finangas Publicas e
Direito Fiscal, Coimbra, Ano I, n° 2, Verdo 2008 p. 37.
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cabo pelo empresario e, ndo cumpre a AT tecer juizos de discricionariedade técnica, no
caso de as decisdes se revelarem infrutiferas™.

Neste sentido, apenas seriam excluidos da dedutibilidade os gastos ndo
correlacionados com a atividade da empresa, ou sem interesse econdmico para aquela,
ou gastos que se revelassem excessivos ou desadequados com as exigéncias e
capacidades da empresa®' (p.e., gastos pessoais de administradores).

Assim, a clausula geral do art. 23° pretende evitar o abuso do instituto da
dedutibilidade de gastos, impedindo a inclusdo de custos assumidos com a prossecucao
de interesses alheios. Os gastos abrangidos pela norma devem respeitar a propria
sociedade contribuinte.

A discussdao em volta do sentido, alcance e, mais concretamente do significado do
termo “’indispensabilidade’’ ndo se ficou pela Doutrina. Também na Jurisprudéncia
houve lugar a discussdo em volta deste conceito, aos quais cumpre dispensar alguma
atencao.

As questdes chamadas agora a andlise prendem-se com a problematica da
dedutibilidade de encargos financeiros suportados por empresas participantes, conexos
com a obtengdo de empréstimos utilizados no financiamento de participadas, uma vez
que o termo ‘’indispensabilidade’’ se procurou interpretar, coordenando-o com o
conceito de atividade da empresa, ou seja, através de uma perspetiva econdmica.

Neste ambito podemos invocar o Ac. do STA de 30 de Maio de 2012*% Da leitura
deste acoérddo, facilmente se depreende que a posicdo adotada pela Jurisprudéncia
baseava-se em perfilhar um conceito particularmente restrito de ‘’atividade
empresarial’’. No Ac., o Tribunal vem negar provimento ao recurso interposto por uma
sociedade, que viu negada a dedutibilidade dos juros, derivados de empréstimos
bancarios suportados por si e direcionados para financiar participadas, a titulo gratuito.
Os argumentos do STA tiveram como apoio o Ac. do STA de 7 de Fevereiro de 20077,
que centrou a discussdo em torno de saber se a utilizacdo dos empréstimos bancarios
obtidos pela impugnante era ‘ ‘estritamente necessaria para a obtengdo dos seus ganhos

e proveitos individuais, sendo certo que entre a impugnante e as empresas beneficiarias

2% Respeitando os principios de liberdade de gestdo empresarial e interesses especificos do Direito Fiscal,
cfr. ANTONIO MOURA PORTUGAL, ob. cit. pp. 116 ¢ 117.

! JOSE DE CAMPOS AMORIM, ob. cit., p. 33.

2 Proc. n° 0171/11, disponivel em http://www.dgsi.pt.

 Proc. n° 01046/05, disponivel em http://www.dgsi.pt.
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existe uma relagdo de dominio total’’**. Tendo por base a letra do art. 23°, veio o STA
proferir que os gastos para se considerarem dedutiveis teriam de se relacionar com a
atividade da propria sociedade, a atividade por ela desenvolvida. Tendo em conta que os
gastos deduzidos estavam ligados a contracdo de empréstimos por parte da impugnante
“’e aplicados no financiamento gratuito de uma sociedade associada (...)"" tais verbas
ndo estavam, pois, ‘‘directamente relacionadas com qualquer atividade do sujeito
passivo inscrita no seu objecto social’’ (neste caso o objeto prendia-se com
empreendimentos e gestdo de imdveis).

Esta ¢ uma decisdo bastante discutivel, que propugna um entendimento de atividade
empresarial muito limitativo. Nestes termos, s6 seriam dedutiveis os encargos
financeiros referentes a capitais alheios aplicados na exploragdo da propria empresa, tal
como se encontra na previsdo da al. ¢) da norma em aprego.

Anténio Martins [2008] tece alguns raciocinios relativamente a este Ac. e & questdo
discutida em geral que merecem aten¢do. Na percecao deste A., a atividade da empresa
ndo se resume a sua atividade operacional (normal e corrente), mas baseia-se, também,
no investimento financeiro, que se podera traduzir em ganhos sujeitos a imposto. O ato
de reforgar o capital da sociedade dominada através deste tipo de financiamento ¢
entendido como um ato legitimo de gestdo empresarial, visando a manutencao da fonte
produtora®>. Sdo atos caracteristicos de relagdes intragrupo, que apesar de ndo
aparentarem, permitem as sociedades participantes o prosseguimento da sua atividade
empresarial ¢ do seu escopo lucrativo™.

A ilacdo que se pode retirar ¢ a de que deve ser aceite a dedutibilidade de encargos
financeiros desde que estes sejam ‘’mecessarios para a manuteng¢do de activos
financeiros potencialmente geradores de rendimento’** .

Mais recentemente surge o Ac. do CAAD relativo ao proc. n® 12/2013-T*, com uma
situacdo semelhante & do Ac. anterior: uma sociedade suporta juros de empréstimos,
empréstimos esses concedidos a titulo de prestagdes suplementares/prestagdes
acessorias, sem juros, a entidades participadas, numa relagdo de dominio total. Porém,

neste caso estava em causa uma SGPS, ou seja, uma sociedade cuja atividade se prende,

2 Ibidem.

> ANTONIO MARTINS, ob. cit., pp. 48 ¢ 49.

** TOMAS CASTRO TAVARES, ob. cit., p. 150.
*” ANTONIO MARTINS, ob. cit., p. 50.

* Disponivel em http://www.caad.org.pt.
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exclusivamente, com a gestdo das suas participacdes sociais. Assim, a dotacdo das
participadas de prestagdes suplementares ou acessorias insere-se no nucleo da atividade
e do objeto social da SGPS™. Ao efetua-lo esta a exercer a sua atividade operacional,
através do aumento da rentabiliza¢do do valor da sua participacdo social, mesmo que o
rendimento obtido ndo seja direto nem imediato. Através destas prestacdes
suplementares, a participante estd a efetuar um refor¢o do capital proprio da empresa
participada, e além disso, deve atender-se ao facto de que esta participacdo social se
trata de uma fonte geradora de rendimento, ainda que ndo o gere de imediato.

Neste caso, o facto de se encarar este financiamento como exercicio da atividade
corrente da empresa e gerador de eventual rendimento, ndo causa qualquer incerteza.

A verdadeira questdo que se pode retirar dos Acs. mencionados € a de saber, se pode
uma empresa-mae obter um empréstimo junto de uma instituicdo financeira, mediante
pagamento de juros (ou seja, suportando um gasto) e utilizar esse financiamento numa
empresa-filha, através de suprimentos ou prestagdes acessOrias, sem qualquer
contrapartida.

A lei comercial consagra, expressamente, que a realizagdo de prestagdes
suplementares ou prestagdes acessorias ¢ parte integrante da capacidade de uma
sociedade e da prossecugdo do seu escopo lucrativo™, isto é, o empréstimo de dinheiro,
mesmo que sem juros, a uma empresa associada € visto pela lei comercial como um
negocio acoberto pelo escopo das sociedades comerciais. Ja a lei fiscal nada consagra
relativamente a esta questdo. Pode entender-se que o legislador poderia té-lo feito, tendo
optado por nada regular. Neste sentido, parece poder-se afirmar que valem as regras da
lei comercial.

Se nos debrucarmos sobre a questdo conseguimos, facilmente, compreender o
entendimento de que estd em causa a valorizagdo (rentabilizagdo) das participagdes
sociais’’. Mesmo que o ganho ndo seja direto, muito possivelmente, havera lugar a
percepcao de dividendos ou, inclusive, de mais-valias com a venda das participagdes.
Assim, facilmente se podera compreender a razdo de a lei comercial considerar que este

tipo de operagdes se insere na finalidade das sociedades comerciais.

* Ibidem, p. 11.
0 Cfr. Arts. 6° 210° e 278° do CSC.
31 Ac. CAAD, proc. n® 12/2013-T, disponivel em http://www.caad.org.pt.
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Este e outros problemas referidos sdo, apenas, alguns exemplos das contendas que se
fizeram sentir na Jurisprudéncia, a fim de se atribuir um sentido e significado ao
conceito de indispensabilidade. Com base nele, foi recusada a dedutibilidade de
diversos gastos reais, efetivos e devidamente comprovados, mas que se encontravam no

A . . . ~ , . . 32
ambito de atividades ndo recorrentes ou mesmo resultantes de negocios improficuos™.

2. Redacao resultante da Reforma ao CIRC (Remissao)

A Lei n° 2/2014 de 16 de Janeiro™ introduz altera¢des consideraveis ao nivel do art.
23°, nomeadamente ao nivel dos requisitos exigidos para a dedutibilidade de gastos.
Impde-se, desde logo, a questdo de saber que modificacdes se operaram ao nivel dos
requisitos, se a ratio do art. se mantém, se se mantém o seu papel na estrutura do IRC e
se, perante a nova redagdo, seriam colocadas as questdes apontadas anteriormente. Esta
tematica sera melhor abordada no Capitulo III, assim como, o requisito da ligagdo a

rendimento sujeito a imposto.

2 TOMAS CASTRO TAVARES, A Dedutibilidade dos Custos em Sede de IRC, in Fisco, n° 101-102,
Janeiro de 2002, p. 42.

3 Disponivel em Didrio da Repiiblica, 1.a série—N.o 11—16 de janeiro de 2014, introduz a reforma da
tributag@o das sociedades, procedendo as alteragdes ao CIRC.
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CAPITULO 11
DA SUBCAPITALIZACAO A LIMITACAO DOS GASTOS DE
FINANCIAMENTO

1. Regime da Subcapitalizacio

1.1. A Influéncia da Fiscalidade na escolha das modalidades de
financiamento

A situagdo financeira das sociedades ¢ uma varidvel em constante oscilacdo, posto
que o capital social pode ndo mostrar ser o mesmo em diversos momentos do periodo de
tributagcdo. Consequentemente, ¢ comum verificar-se que, ao longo da sua existéncia, as
sociedades enfrentam problemas de falta de meios de financiamento da sua atividade e
de formas de cumprimento das obrigagdes, que contraem perante os seus credores em
geral®®. Perante este facto, torna-se mais dificil para estas sociedades transmitir a
confianga necessaria para conseguirem obter meios de financiamento, ou adquiri-los de
forma favoravel, junto das instituicdes bancarias, uma vez que, a diminuicao do ativo e,
eventuais situagdes de subcapitalizacdo (material) tém como consequéncia a falta de
formas de garantia de tais financiamentos e, assim, o aumento dos riscos para os
credores”.

Esta caréncia vem influenciar, de modo significativo, a escolha por parte dos agentes
econdmicos da forma de financiamento da sociedade. Apesar de os socios disporem de
uma certa discricionariedade e liberdade na escolha do método de financiamento que
sustente o objeto social, facto € que, nem sempre, esta escolha ¢ liquida de motivagdes
de ordem fiscal. Isto porque, a verdade ¢ que, grande parte da legislacdo dos Estados-
membros da OCDE contém um tratamento diferenciado consoante o financiamento das
sociedades ¢ feito através de capitais proprios®® ou pelo recurso aos capitais alheios”.

O financiamento das sociedades pode ser feito por recurso a capitais proprios,
nomeadamente, procedendo a aumentos de capital (arts. 87° e ss. do CSC), ou através

do recurso ao crédito externo. Esta ultima opgdo pode ser feita, quer através da

* PEDRO NETO RODRIGUES, O Regime Juridico-Fiscal da Subcapitalizagio: Do seu dmbito e
Alcance, in Fiscalidade, 21, Janeiro-Margo 2005, p. 47, aponta como motivos @ ma gestdo, a insuficiéncia
de dotacdo de capitais proprios no momento da constitui¢do da sociedade.

3 PATRICIA NOIRET SILVEIRA DA CUNHA, 4 Subcapitalizag¢do no Direito Portugués — Apreciagdo
Face ao Direito Comunitario, in Estudos em Homenagem ao Professor Doutor Pedro Soares Martinez,
Coimbra, 2000, p. 500.

*% Enquanto entradas dos socios e reservas da sociedade.

" PEDRO NETO RODRIGUES, ob. cit., p. 50.
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celebracdo de contratos de suprimento com os socios (art. 243°, n°l CSC), permitindo
uma satisfacio imediata das necessidades da sociedade’®® (podendo, ou ndo, ser
estipulado o vencimento de juros e passando o s6cio a ser também credor), quer através
da celebracao de contratos de mutuo com terceiros alheios a sociedade, como p.e.,
instituicdes bancarias (havendo neste caso vencimento de juros). O facto da sociedade
optar por uma ou outra forma de financiamento ndo torna essa decisdo ilicita, apenas
permite obter de uma situa¢do um tratamento fiscal mais vantajoso.

A diferenga entre estas formas de dotacdo de recursos financeiros encontra-se no
facto de que através do aumento do ativo da sociedade por capitais proprios, os sdcios
ndo sdo remunerados pela forma de juros, mas apenas pela distribuicdo de dividendos,
participando no risco da atividade desenvolvida pela sociedade. E usual, portanto, dizer
que o financiamento através de entradas dos soécios ¢ mais oneroso. Ja através do
aumento do ativo, mediante capital de terceiros, os credores sdo remunerados através do
pagamento de juros, uma vez que estes terceiros sdo alheios a sociedade, nao detendo
posi¢des que permitam exercer o controlo desta™.

A falta de neutralidade no tratamento diferenciado entre juros e dividendos,
estabelecida pelo ordenamento juridico, vem tornar ainda mais acentuada a escolha dos
socios e mais recorrentes as situacdes de subcapitalizacdo, uma vez que, a escolha
recaira sobre a forma de financiamento com menor carga fiscal. Concretamente, a lei
fiscal portuguesa considera, em principio, os juros dedutiveis ao lucro tributdvel,
encara-os como gastos do periodo, diminuindo, assim, a base de incidéncia do imposto
da empresa devedora/beneficiaria do empréstimo e sendo apenas tributados na esfera
juridica da entidade mutuédria ou do sécio. Ja no que diz respeito aos dividendos
distribuidos, estes ndo sdo dedutiveis ao lucro e serdo menos atrativos se ndo se atribuir
a mesma vantagem que se atribui aos juros (cfr. art. 91°, n° 1, al. a) a contrario do
CIRC).

Posto isto, entende-se que os Estados fagam um esfor¢o no sentido de dotar os seus
sistemas juridicos de medidas anti abusivas de controlo a erosdo da receita fiscal, que
incidam, sobretudo, sobre o regime dos juros. Porém, ¢ importante salientar, tal como
afirma Maria dos Prazeres Lousa [1998], que as medidas de politica fiscal que

pretendem limitar o regime fiscal concedido aos juros ndo visam, interferir diretamente

¥ PATRICIA NOIRET SILVEIRA DA CUNHA, ob. cit., p. 505.
* PEDRO NETO RODRIGUES, ob. cit., p. 48.
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nas decisdes da gestdo financeira das empresas e dos agentes econdmicos mas, sim,
“’proteger as receitas fiscais contrariando quer a prdtica de operagoes que sob a
aparéncia de contratos de empréstimos constituem verdadeiras entradas de capital
(medidas contra a subcapitalizagdo) quer outras prdticas tendentes a ampliar
artificialmente as despesas relativas a juros”*,

Posto o que ficou exposto, facilmente se conclui que uma sociedade terd maior

interesse no recurso aos capitais alheios do que aos capitais proprios, € nesse sentido,

havera maior tendéncia a ocorréncia de situagdes de subcapitalizacao.

1.2. O art. 57°-C do CIRC

A subcapitalizagdo traduz-se na pratica do sobreendividamento®' face a capitais
proprios, isto é, caracteriza-se pelo recurso excessivo a capitais de terceiros como forma
de financiamento, nomeadamente, para com empresas com as quais existem relagdes
especiais, de tal modo que provoca uma despropor¢ao face a capitais proprios.

Maria dos Prazeres Lousa [1996] considera a subcapitalizagdo como ’um fenomeno
que se evidencia pela existéncia de uma acentuada despropor¢do entre o capital
proprio de uma sociedade e o seu nivel de endividamento para com os titulares do
capital ou com outras entidades com quem existam relagdes especiais’’ **

Como facilmente se conclui e ja tendo sido referido anteriormente, os casos de
subcapitalizacdo sdo encarados como situagdes de evasdo fiscal, tendo como
consequéncia, do ponto de vista do Estado, a erosdo das receitas tributarias internas.
Desta forma, estas situagdes foram vistas pelas autoridades fiscais como esquemas de
financiamento, que necessitavam de maior atenc¢do e, foi neste seguimento, que se deu a
interven¢do do legislador através de normas cautelares, visando garantir o efetivo
respeito pelos principios internacionais da distribui¢do de poder tributario entre os

Estados®.

* Cfr. MARIA DOS PRAZERES LOUSA, Enquadramento Fiscal da Subcapitalizagio das Empresas, in
CTF n° 392, Outubro-Dezembro de 1998, p. 130.

1 Através de uma livre e consciente vontade dos socios, que pode estar associada a motivagdes fiscais.

*2 Cfr. MARIA DOS PRAZERES LOUSA, As Regras Fiscais Sobre a Subcapitalizagio, in CTF, n°® 383,
Julho-Setembro 1996, p. 14.

* PEDRO NETO RODRIGUES, ob. cit., p. 51.
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A primeira norma legal relativa a subcapitalizagao surgiu com o DL n° 5/96, de 29 de
Janeiro™, protagonizada pelo art. 57°-C, e veio limitar, para efeitos de calculo do lucro
tributavel, o montante de endividamento incorrido pelas empresas que daria origem a
dedutibilidade de juros. Neste sentido, ficou consagrado que o montante de juros que se

, . . . 45
encontrasse para além do limite estabelecido (o chamado “’juro em excesso

) nao
seria considerado dedutivel, para efeitos de tributagao.

Esta regra da subcapitalizacdo, introduzida no ordenamento juridico portugués, tinha
a particularidade de restringir o recurso ao financiamento de sociedades residentes,
apenas através de sociedades ndo residentes, com as quais existem relagdes especiais.
Isto significa que havia diferenga de tratamento entre sdcios nacionais e estrangeiros.

Tal como podemos ler do preambulo do DL n° 5/96 ** E reconhecida a necessidade
de adopg¢do de regras que evitem uma das praticas hoje correntes de evasdo fiscal
internacional e que consiste no endividamento excessivo das sociedades em rela¢do a
entidades com as quais tém relagoes especiais, de modo a considerar os juros
correspondentes a esse endividamento como dedutiveis para efeitos de determinagdo do
lucro tributavel dessas sociedades, utilizando assim de modo abusivo a diferenca de
tratamento fiscal entre juros e lucros distribuidos.”

Tendo em conta os resultados insatisfatorios que poderiam advir deste novo regime,
o legislador veio acrescentar ao dispositivo legal os n% 7 ¢ 8,*° a chamada clausula de
salvaguarda. Esta clausula permitia que, excedido o coeficiente legal previsto no n°l
este ndo se aplicaria, desde que os contribuintes fizessem prova (dentro de 30 dias apds
o termo do periodo de tributacdo) de que “’tendo em conta o tipo de atividade, o sector
em que se insere, a dimensdo e outros critérios pertinentes, e tomando em conta um
perfil de risco da operacdo que ndo pressuponha o envolvimento das entidades com as

’

quais tem relagoes especiais’’ e que podia ter obtido o mesmo endividamento em
condi¢des similares de uma entidade com a qual ndo estabelecesse tais liga¢des, ou seja,

uma entidade independente.

* Através da aprovagdo ao abrigo de uma Lei de Autorizagio Legislativa, Lei n® 39-B/94, de 27 de
Dezembro (Lei OE para 1995) e, posteriormente, alterado pelo DL n° 10-B/96, de 23 de Margo.

0 art. consagrava um coeficiente de endividamento, tido como normal para a generalidade das
empresas, entendido como o montante superior ao dobro do valor da correspondente participagdo no
capital proprio, em qualquer data do periodo de tributagdo. O montante apurado seria considerado pelas
autoridades tributarias como distribui¢ao de lucros.

¢ Ppela Lei n° 10-B/96, de 23 de Margo.

19



Para concluir, apenas acrescentar que o preceito em analise foi, posteriormente,
alterado pela Lei n° 30-G/2000, de 29 de Dezembro, que procedeu a exclusdo das
definigdes proprias de relagdes especiais, passando a remeter para o regime constante do

art. 57°, n°4 relativo a pregos de transferéncia.

1.2.1. O Acordio LankHorst-HoHorst e incompatibilidade da

subcapitaliza¢do com o Direito Comunitdrio

Do que tem vindo a ser dito e perante este regime da subcapitalizacdo recém
nascido no nosso ordenamento juridico-fiscal, era visivel a discriminagdo entre os
empréstimos concedidos por residentes e por ndo residentes. Assim, tornou-se usual na
Doutrina questionar-se se esta diferenca de tratamento estaria em crassa violagdo do
Direito da Unido Europeia (entdo Direito Comunitario), nomeadamente disposi¢des
relativas ao Direito de Estabelecimento (art. 43° do Tratado de Roma, atual art. 49° do
TFUE) e prestagdo de servigos (art. 49° do TCE, atual art. 56° do TFUE).

Portugal ndo era o Unico pais onde esta questdo se colocava e, portanto, ¢ no
seguimento desta problematica que surge o Ac. Lankhorst-Hohorst Gmbh de 12 de
Dezembro de 2002%7. Apesar de o TJCE (doravante TJUE) se ter pronunciado
anteriormente no mesmo sentido dessa decisdo, este veio retirar quaisquer davidas que
restassem relativamente as normas de subcapitalizagdo dos vérios ordenamentos
juridicos dos EM’s. Neste processo estava em causa uma norma do regime fiscal da
subcapitalizacdo alema (§8, n°l, segundo paragrafo KStG), e a interpretagdo e
compatibilizagdo com o Principio da Liberdade de Estabelecimento previsto no art. 43°
do TCE, opondo a sociedade Lankhorst-Hohorst Gmb com sede na Alemanha e a
Administragio Fiscal Alema*.

O TJUE veio a considerar que o art. 43° do Tratado da CE se opunha a uma norma
com o teor do preceito alemao, uma vez que, primeiramente, s6 aos ndo residentes e as
pessoas coletivas era aplicavel o regime da subcapitalizagdo, verificando-se, assim, uma
diferenga de tratamento entre filiais residentes consoante a sua sociedade-mae tivesse ou

ndo sede na Alemanha. Como consequéncia, esta situagdo tornava menos atraente o

" Proc. C-324/00, disponivel em
http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=47587&doclang=PT.

8 Remeteremos a matéria de facto para o texto do Ac., bastando-nos, agora, as questdes fundamentais do
mesmo.
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exercicio da Liberdade de Estabelecimento pelas sociedades estabelecidas noutros
EM’s, uma vez, que os juros de capitais externos provenientes de socio ndo residente
seriam tributados como dividendos®.

Posto isto, a norma de subcapitalizagdo alemd demonstrava-se como claramente
discriminatoéria e incompativel com a Liberdade de Estabelecimento. Esta liberdade
fundamental implica que os legisladores dos diversos EM’s promovam as mesmas
condi¢cdes € o0 mesmo tratamento, em termos de plena igualdade, tanto com empresas
nacionais como com empresas ndo residentes, abstendo-se de colocar qualquer entrave a
esta liberdade fundamental.

Relativamente ao caso portugués, nomeadamente ao nosso antigo art. 61°°, o
regime de subcapitalizacdo portugués, aplicavel apenas nos casos de endividamento
perante entidades ndo residentes, resultava numa discriminagdo em razdo da
nacionalidade do sujeito, que punha em causa a Liberdade de Estabelecimento protegida

pelo art. 43° TCE.

1.3. A Subcapitalizacio protagonizada pelo art. 67”' do CIRC

Ap6s a Jurisprudéncia do TJUE, que colocou em causa as normas de
subcapitalizacio existentes a data em diversos EM’s>* | estes tiveram de proceder a sua
modificacdo. Alguns paises vieram, inclusive, a abolir a subcapitaliza¢do e substitui-la
por um regime de limitacdo de dedutibilidade de juros. J& em Portugal, a partir de 1 de
Janeiro de 2006, continuaram a vigorar as regras da subcapitalizagio, porém, nio
aplicaveis a EM’s da UE, no sentido de dar cumprimento as méaximas resultantes da
jurisprudéncia do TJUE relativa a ndo-discriminagao.

Assim, a regra da subcapitalizagdo passou a ser aplicavel quando existisse uma
relacdo especial entre o sujeito passivo e o credor ndo residente em Portugal e nem em

outro EM da UE.

¥ Cfr. § 10, 11, 12,27 e 32 do C-324/00.
50 Renumeragdo atribuida pelo DL n°® 189/2001, de 3 de Julho.

51 Renumeracdo atribuida pelo DL n°® 159/2009, de 13 de Julho.

32 Portugal, Alemanha, Espanha, Franca, Reino Unido, Bélgica, Dinamarca.

>3 Lei n° 60-A/2005, de 30 de Dezembro (LOE para 2006), disponivel em Didrio da Repiblica — I SERIE
A —n°250, 30 de Dezembro de 2005.
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Relativamente as relagdes especiais, como se disse anteriormente, o art. relativo a
subcapitalizacdo deixou de integrar as situagdes em que se verificavam, passando a
remeter para o a definicdo de relagdes especiais prevista para os precos de transferéncia
(art. 63°, n°4).

Em jeito de sintese, relativamente ao regime da subcapitalizacdo que vigorou no
nosso ordenamento até ha bem pouco tempo, podem ser apontadas algumas questdes.
Primeiramente, referir que o facto de ter sido fixado um coeficiente Unico de
endividamento aplicavel desde os primordios, tal como foi dito anteriormente, ndo toma
em consideragdo as particularidades de cada sociedade em causa, p.e., a dimensdo da
sociedade e o volume de negocios. Isto tornava o regime da subcapitalizagdo muito
pouco flexivel.

Seguidamente, ¢ de referir que se manteve a clausula de salvaguarda referida
anteriormente.

Por ultimo, apenas evidenciar que a consequéncia fiscal prevista nas regras de
subcapitalizacdo para o endividamento excessivo, consistia em ndo considerar o juro em
excesso como fiscalmente dedutivel, ¢ ndo (diferentemente de outros ordenamentos
juridicos e do que tinha sido pretendido pelo preambulo do DL que aditou o art. 57°-C)
reclassificar o juro como uma distribuicao oculta de dividendos, tributando-os como tal.
A nivel internacional verificavam-se casos de Dupla Tributagdo Econdémica dos juros
dedutiveis. O juros seriam tributados no Estado da fonte, isto ¢, no Estado do
beneficiario do empréstimo e, seriam também tributados, no Estado de residéncia do
mutuante.

De facto, apods a jurisprudéncia do TJUE e das limitagdes introduzidas, a norma
relativa a subcapitalizacdo foi perdendo sucessivamente a sua pertinéncia e
praticabilidade no nosso ordenamento juridico, deixando de cumprir o objetivo a que se

encontrava adstrita.

22



2. A mudanca de paradigma com a LOE para 2013: limitacio a dedutibilidade

de gastos de financiamento

A Lei n° 66-B/2012, de 31 de Dezembro introduz um regime completamente
novo’* (alterado novamente pela LOE 2014 ¢ pela Reforma do IRC), que vem substituir
as regras da subcapitaliza¢do e que, consequentemente, da sua leitura podem suscitar
questdes duvidosas relativamente a sua interpretagao.

De acordo com o Relatorio do OE para 2013, o novo art. 67° surgiu ‘ 'de forma a
promover a redugdo do endividamento excessivo da economia e a mitigar a historica
propensdo do sistema fiscal para privilegiar o financiamento da atividade economica
através de divida’’. Esta ¢ uma solugdo que ja se verificava em alguns paises da UE
como a Italia, Finlandia, Alemanha, Franca e Espanha. O tratamento do chamado debt
bias (tratamento preferencial dos rendimentos da divida), pode ser tratado de diferentes
modos: através da dedu¢do da remuneracdo convencional do capital proprio (ACE) ou
pela limitacdo da dedutibilidade dos rendimentos da divida. A nivel internacional a
questdio do debt bias foi tratada através da limitagdo da dedugdo dos juros®. E nesse
sentido caminhou também Portugal.

Da sua leitura facilmente se depreende que houve uma completa mudanca de

paradigma no que respeita a dedutibilidade de gastos de financiamento.

>* Esta alteracdo introduz ainda um novo artigo que nio pode deixar de se fazer referéncia: o art. 75°-A
com a epigrafe ’Transmissdo dos beneficios fiscais e da dedutibilidade de gastos de financiamento”’. E
um artigo que se insere na secgdo relativa ao regime aplicavel as fusdes, cisdes, entradas de capitais
ativos e permutas de partes sociais. O n° 2 do art. 75°-A, relevante neste ambito, trata-se de uma
concretizacdo do no n° 1. Este artigo vem retirar algumas incertezas que existiam relativamente a
atribui¢@o de beneficios fiscais em operagdes de natureza neutral, concretizando que os beneficios fiscais
das sociedades fundidas sdo transmitidos para a sociedade beneficiaria da operagdo. Da mesma forma, e
dai a concretizagdo do n° 2, também os gastos de financiamento sdo transmissiveis para a sociedade
beneficiaria da fuso, desde que respeitando os limites impostos pelo art. 67° e apenas nas situagdes em
que se aplica o regime do art. 74°. Tratam-se de operagdes que a lei fiscal ndo pretende tributar, por serem
regras de reorganizacdo empresarial, e, por isso, o art. 75°-A vem conferir um crédito (isto é, um
beneficio fiscal) as sociedades beneficiarias ,de forma a manter a neutralidade destas operacdes e a evitar
a constituicdo de obstaculos a realizacdo daquelas.

% Cfr. Anteprojeto da Reforma do CIRC (Lei n° 2/2014 de 16 de Janeiro), p.159, disponivel em
http://www.portugal.gov.pt/media/1157091/20130726%20seaf%20rel%20final%20anteprojeto%20refor
ma%?20irc.pdf.
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2.1 Ambito Subjectivo

Diferentemente do que ocorria com a subcapitalizagdo, que limitava a aceitagdo de
juros de endividamento do sujeito passivo perante uma entidade ndo residente na UE,
com quem detinha relagdes especiais, este ¢ um regime que passou a ser aplicavel
independentemente da localizagdo do domicilio fiscal do credor e de existirem ou ndo
relagdes especiais entre o devedor e o credor, abrangendo tanto financiamentos internos
como externos’’.

Quanto ao seu ambito de aplicagdo, passaram a estar abrangidos por este preceito,
todos os sujeitos passivos em sede de IRC, tributados com base no lucro, isto ¢, os
sujeitos elencados no art. 2° do CIRC. O n° 5 do referido preceito, para obviar a
quaisquer duvidas incluiu, neste ambito de aplicacdo os estabelecimentos estaveis das
entidades que ndo dispdem de sede ou diregdo efetiva em territério nacional’’. O n® 7 do
art. 67° veio, porém, estabelecer algumas excecdes. Assim, parecem exclui-se as
“‘entidades sujeitas a supervisdo do Banco de Portugal’® (instituicdes de crédito,
sociedades financeiras), as °‘’seguradoras, resseguradoras, fundos de pensoes e
respectivas entidades gestoras e empresas de mediagdo de seguros sujeitas a
supervisdo do Instituto de Seguros de Portugal’’ e, ainda, as ’sucursais em Portugal de
institui¢oes de crédito e outras institui¢oes financeiras ou empresas de seguros com
sede em outro Estado-Membro da UE’’. Excluem-se, precisamente, por serem entidades
Jé sujeitas a controlo por parte do Banco de Portugal.

Quanto as entidades tributadas em RETGS, ou seja, abrangidas pelos regime do art.

69°, n°1, o preceito seria aplicavel individualmente a cada um dos entes que compdem o

grupo.

% Cfr. Circular n® 7/2013 — Limitagdo da Dedutibilidade de Gastos de Financiamento, p.1, disponivel em
http://info.portaldasfinancas.gov.pt/NR/rdonlyres/75B85C1D-7FDC-406C-A460-

303B3D8CA467/0/7 _2013.pdf

" Com as necessérias adaptacdes que, de acordo com a Circular n°7/2013, se prende com GFL dedutiveis
ao lucro e resultados antes de depreciagdes, GFL e impostos da atividade imputavel ao estabelecimento
em causa.
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2.2 O conceito de gastos de financiamento e de EBITDA

Da leitura do n° 1 deste preceito, facilmente conseguimos denotar 2 conceitos
fundamentais: o de “’gastos de financiamento liquidos’’ ¢ o de “’resultado antes de
depreciagoes, gastos de financiamento liquido e impostos’’. A expressdo de ’gastos de
financiamento liquidos’’, utilizada no preceito, ¢ um conceito inovador e indeterminado,
que poderia originar duvidas interpretativas. No sentido de o evitar, o legislador no n° 8
do referido artigo, vem concretizar, expressamente ¢ de forma ampla, o que deve ser
entendido por GFL, ndo deixando, deste modo, essa defini¢do a cargo da contabilidade,
como sucede com tantos outros conceitos . Trata-se, portanto, de uma no¢ao exaustiva
e ndo meramente exemplificativa. Assim, nos termos e para os efeitos do art. 67°, deve
considerar-se como GFL, nomeadamente:

a) os juros de descobertos bancdarios,

b) os juros de empréstimos obtidos a curto e longo prazo,

¢) os juros de obrigagoes e outros titulos assimilados;

d) as amortizagoes de custos acessorios incorridos em ligagdo com a obten¢do de
empréstimos’™ ;

e) as amortizagoes de descontos ou de prémios relacionados com empréstimos obtidos;
f) os encargos financeiros relativos a locagoes financeiras,

g) as diferengas de cambio provenientes de empréstimos em moeda estrangeira;

h) os juros associados a operagoes de factoring com recurso.

Ja quanto ao conceito de ‘ resultado antes de depreciacoes, gastos de financiamento
liquido e impostos’’, o legislador nada consagra, devendo entender-se, portanto, como
aplicavel o conceito contabilistico de EBITDA. Para obtermos o EBITDA de uma
empresa € necessario subtrair ao lucro bruto de uma empresa, o valor das depreciacdes e
amortizacdes, os juros suportados (de empréstimos) e ainda os impostos. O resultado
obtido dira respeito ao lucro da atividade/negécio em si da empresa em questdo,

excluido de qualquer gasto suportado.

** RODRIGO R. DOMINGUES, Limita¢do @ Dedugéo Fiscal de Gastos de Financiamento, Revisores e
Auditores, pp 44 e 45, disponivel em http://www.oroc.pt/fotos/editor2/Revista/60/Fiscalidade.pdf.

*E necessério que estes custos incrementais (NCRF 27, paragrafo 5) estejam directamente relacionados
com a obtengdo de empréstimos: p.e., comissdes bancarias e imposto de selo.
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2.3 Os limites impostos pela norma

De acordo com o disposto no art. 67°, n°l os GFL sdo dedutiveis até ao maior dos
seguintes limites: 3.000.000€ (al. a)) ou 30% do EBITDA (al. b)).

Assim, relativamente a primeira limitagdo, podemos afirmar que os GFL de
montante inferior ou igual a 3.000.000€ serdo inteiramente dedutiveis. Relativamente a
segunda limitacdo, a possibilidade de deduzir gastos de financiamento estard
dependente da quantidade de resultados produzidos pelo sujeito passivo.

E de ter, porém, em consideragdo que a LOE, consagrou um regime transitorio®,
determinando que nos periodos de tributagdo compreendidos entre 2013 a 2017, o limite
imposto na al. b), relativo ao EBITDA, serdo: em 2013 de 70%, em 2014 de 60%, em
2015 de 50%, em 2016 de 40% e, finalmente, em 2017 de 30%. Assim, o limite para o
ano de introducdo da nova redacdo (2013) era de 70%, com uma gradag¢do de 10%
anuais, sendo que o limite de 30% apenas vigorard em 2017. Este regime transitorio tem
o objetivo de permitir a adaptacdo das empresas ao novo regime, impedindo efeitos

demasiado prejudiciais.

2.4 O diferimento do “excesso’’ e a constitui¢do de um crédito (ou ‘’folga’’)

De uma andlise geral feita a esta norma, pode-se apontar o facto de se ter mostrado
como uma regra inflexivel e cega, na medida em que ndo permite a dedutibilidade dos
juros acima do limite imposto, independentemente da situagdo particular de cada
empresa e de esse juro ser justificavel.

Talvez por esta razdo, a norma tenha previsto a possibilidade de um reporte do
“’excesso’’ dos GFL que ndo possam ser deduzidos no periodo de tributacdo em que
ocorreram ou foram suportados. H4, assim, possibilidade de estes concorrerem para a
formagdo do lucro tributdvel de um ou mais dos cinco periodos de tributagdo ulteriores,
sob a condi¢ao de, uma vez somados aos GFL desse mesmo periodo, ndo ultrapassem o
maior dos limites impostos no n°1°’.

A par desta previsdo encontramos a do n° 3, que, tal como consta da Circular n°

7/2013, vem consagrar um crédito ou uma ‘’folga’’ com possivel reporte.

0 Art. 192°, n° 2 da Lei n° 66-B/2012, de 31 de Dezembro.
1'E o que resulta do n° 2.
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A primeira vista, esta parece ser uma previsio de dificil compreensdo, porém, o que
este numero pretende consagrar ¢ a possibilidade de quando o montante de GFL,
deduzido num periodo de tributacdo, seja inferior ao limite de 30% do EBTIDA, a parte
que ndo seja utilizada desse limite/’’folga’ (do limite de 30%), pode ser aditada ao
valor do limite méximo dedutivel, nos termos da al. b) do n°® 1, até¢ ao 5° periodo de
tributagcdo posterior, até a sua total utilizacdo (o denominado “’reporte da folga’’, de
acordo com a Circular).

Este valor de 30% ¢ considerado o valor de referéncia para tal calculo, em todos os
periodos de tributagdo, ou seja, para esta situa¢do nao se aplicam os valores consagrados
na norma transitoria da LOE para 2013.

Esse valor de crédito reportado pode, ou ndo, ser utilizado integralmente no periodo
de tributacdo seguinte, desde que os GFL sejam iguais ou superiores a soma do limite
maximo dedutivel com o crédito reportado.

Ainda relativamente a questdo do reporte, tanto do reporte do “’excesso’” como do
reporte da “’folga’, vem a Circular salientar a ndo transmissibilidade do direito a
dedugdo de qualquer um dos reportes. Assim, estes valores ‘’excedentes’’ apenas
podem ser utilizados pela sociedade que suportou tais gastos, ndo sendo transmissiveis
mesmo no ambito de operacdes de reestruturacdo empresarial, ainda que sejam
abrangidas pelo regime aplicavel as fusdes, cisdes, entrada de ativos e permutas de

partes sociais consagrado nos arts. 73° e ss. do CIRC®.

62 Cfr. Circular n°7/2013, p. 8.
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2.4.1 Exemplos

Para melhor exemplificacdo do regime do art. 67°, n° 2 figuremos os seguintes

dados®:

1) Em 2014, o montante de GFL (4.000.000€) néo ultrapassou o maior dos limites (60% do EBITDA)

e, por isso, foram aceites na totalidade.

2) Em 2016, o montante de GFL excede em 300.000 € o limite do periodo (3,2 M€), pelo que havera
lugar a um reporte acumulado (1,3 M€), tendo em conta que do ano de 2015 haveria um “’excesso’’ de 1
ME.

3) Em 2017, o montante de GFL (1,7 M€) ndo excedeu o limite maximo dedutivel. Porém, sendo o

limite de 2,7M€, pode ser utilizado o reporte de 2015 (1M€), ficando por reportar 300.000€ de 2016.

53 Dados baseados nos exemplos conferidos pela Circular n°® 7/2013 e Rodrigo R. Domingues, ob. cit., p.
48.



Atentemos agora nos seguinte exemplos relativos ao n° 3 do art. 67°%*:

1) Em 2014 os GFL sdo inteiramente dedutiveis. Assim, uma vez que esse montante ¢ inferior em
10ME ao limite de 30% do EBITDA (n° 3 do art. 67°), o montante de 10M€ sera reportado para 2015.

2) Em 2015, os GFL s3o novamente aceites na totalidade. Assim, a folga resultante da diferenga entre
GFL e o limite de 30% do EBITDA (20 M €) vai ser reportada para o ano seguinte, juntamente com a
folga acumulada de 2014.

3) Em 2016 os GFL s@o inferiores ao limite do periodo, sento totalmente dedutiveis. Porém, os GFL
sdo de montante superior ao limite de 30% do EBITDA, logo, neste ano ndo se forma uma folga. Reporta-
se a folga acumulada de 2014 ¢ 2015.

4) Em 2017 os GFL ultrapassam os limites de dedutibilidade estabelecidos no n°l. Porém, por forca
do n°® 3 do art. 67° a folga acumulada de anos anteriores ¢ reportada para 2017 pode ser utilizada na

integra, justificando a dedutibilidade integral dos GFL. Neste ano néo se gera nenhuma folga.

5% Ibidem.



2.5 Apontamento conclusivo

Depois desta andlise, ¢ necessario tecer algumas consideragoes.

A Lei do OE para 2013 trouxe uma reforma que visa o investimento das empresas
estrangeiras, aumentando a competitividade das empresas portuguesas a nivel
internacional.

As alteragdes introduzidas pela LOE para 2013, pela LOE para 2014 e a profunda
Reforma ao CIRC de 2014, assentam em alguns pilares fundamentais, como a
simplificagdo, compreendendo o estimulo ao investimento direto; a internacionalizacio
e a competitividade, de forma a colocar o nosso sistema no mesmo patamar que o0s
sistemas mais competitivos a nivel internacional; e intervencdo de fatores fiscais a nivel
do refor¢o da competitividade da economia portuguesa.

O novo art. 67° ¢ uma medida virada para a consolidagdo empresarial, que passa,
essencialmente, pela recapitalizagdo das empresas e pela atragdo do investimento de
empresas multinacionais estrangeiras, fundamental para a recuperagdo econdémica do
pais. Este novo regime teve, evidentemente, por base o excesso de endividamento de
muitas entidades e visa, assim, reduzir esse mesmo endividamento. Porém, este ndo ¢
uma medida isenta de quaisquer criticas.

Em primeiro lugar, pode ser apontado o facto de esta ser uma regra que se destina a
exigir um sacrificio acrescido as empresas com maiores recursos € com maiores
necessidades de endividamento, protegendo assim as pequenas ¢ médias empresas que
constituem a base do tecido empresarial portugués. Foi, inicialmente, fixado um indice
maximo para deducdo dos gastos de financiamento: 3 milhdes ou 30% do EBITDA.
Abaixo desse patamar as empresas nao sdo abrangidas pela norma, salvaguardando-se
assim as PME’s.

A ndo aceitagdo de juros acima do limite, de forma arbitraria, penaliza as empresas a
operar em industrias de capital intensivo (setor energético ou insfraestruturas), cujos
periodos normais de recupera¢do dos investimentos ndo se compatibilizam com os
prazos para reporte fiscal dos juros considerados excessivos (5 anos)”. Além disso,

recai uma certa vantagem nas empresas mais maduras face as que se encontram em

5 CARLA PASCOAL e DAVID RODRIGUES, O IRC e as novas regras para a dedutibilidade, in Jornal
de Negocios Online, 29 de Novembro de 2012, disponivel em
http://www.jornaldenegocios.pt/empresas/pme/detalhe/o_irc_e as novas regras para_a_ dedutibilidade
dos_juros.html
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inicio de atividade, uma vez que estas tém especial necessidade de financiamento para
que possam fazer os seus investimentos iniciais’®. O art. 67° trata-se, assim, de uma
medida, ao que parece, envolta de uma certa subjetividade, abrangendo a generalidade
das empresas, independentemente de serem, ou nao, p.e., SGPS. Talvez se cumprissem
melhor os objetivos da norma, se fosse estabelecida uma tabela de limitacdes, consoante
os diferentes setores de atividade ou volume de negdcios das empresas, por forma a nao
abarcar todas as empresas na mesma categoria.

J& relativamente a questdo de ser uma medida que visa desincentivar o recurso ao
endividamento, pode ser reiterado o facto de que, numa situagdo econdmica como a que
passamos atualmente, as empresas vivem momentos de falta de liquidez. Desta forma, a
medida introduzida pode ndo ter os efeitos esperados, no atual tecido empresarial. Estes
seriam muito mais eficazes se se pretendessem alcancar, como j& alguns criticos
apontaram, através de incentivos positivos a substitui¢do do recurso a capitais alheios
pelo recurso a capitais proprios.

Por ultimo, resta apenas referir que, a medida introduzida para aliviar a rigidez e a
inflexibilidade do regime do art. 67° em geral (o n° 2), deveria ter sido objeto de maior
aten¢do, devendo, a titulo de exemplo, seguir-se o regime adotado por outros EM’s
onde ndo existe n® maximo de anos de reporte. Talvez, desta forma, esta norma deixasse
de concentrar tanto na arrecadacdo de receita e passasse a adaptar-se melhor a nossa

realidade economica.

3. O art. 67° pos Reforma do CIRC

Com a apresentacdo da proposta do OE para 2014, seguiu a Proposta de Lei n°
175/X11°’, atinente & Reforma do CIRC.

Ao nivel do art. 67°, a Reforma pretendeu aperfeigoar o regime dele constante. As
alteracdes passaram pela reducdo do limite absoluto da al. a) de € 3.000.000 para €
1.000.000, mantendo-se o limite de 30% da al. b) (tendo em atencdo o regime
transitorio até 2017).

Esta foi uma das medidas mais criticadas, por se entender demasiado lesiva para os

contribuintes, alargando o leque de empresas abrangidas pela norma, e indo em sentido

% Ibidem.
%7 Disponivel em http://www.otoc.pt/fotos/editor2/propostaleiirc.pdf.
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oposto ao exigido pela situagdo do tecido empresarial portugués. Por outro lado,
afirmam os criticos que como o endividamento das empresas se verifica,
substancialmente, perante as instituigdes bancarias, e ja ndo tanto para com entidades
relacionadas, esta limitagdo afasta o financiamento externo a economia nacional, em
virtude de ainda ndo se ter caminhado no sentido de incentivar o recurso a
financiamento por capitais proprios.

Criou-se, ainda, um conceito de EBITDA fiscal. Assim, partindo do EBITDA
contabilistico vao-se retirar, por exemplo, gastos ou perdas que estejam associados a
ajustamentos de justo valor, imparidades e reversdes de investimentos que ndo sejam
depreciaveis ou amortizaveis, os ganhos ou perdas ligados a aplicagdo do MEP, os
dividendos e as mais-valias ligadas a operagdes isentas de IRC (n° 12 e 13). Esta
alteracdo, como alguns criticos apontam, torna-se demasiado prejudicial para as
empresas que detém uma atividade consideravel de detencdo de participagdes sociais.
Na medida em que, apesar de deterem um EBITDA contabilistico s6lido, o facto de
terem de proceder a todas as exclusdes referidas, torna a sua possibilidade de deduzir
encargos financeiros demasiado reduzida.

Quanto ao regime de reporte dos GFL, a norma passou a prever uma situagdo em que
deixa de ser aplicavel: nos casos de alterag@o da titularidade de mais de 50% do capital
social ou da maioria dos direitos de voto do sujeito passivo, salvo excecdes da lei ou
autorizacao do Governo responsavel pela area das financas.

E, ainda, alargado o leque de aplicacio do regime as sociedades de titularizacio de
créditos, bem como as sucursais em Portugal de instituicdes de crédito e outras
instituicdes financeiras ou empresas de seguros, com sede num Pais ndo pertencente a
UE.

Uma ultima alterag@o introduzida diz respeito as sociedades em RETGS. De acordo
com o n° 5 do art. 67°, a sociedade dominante pode optar por aplicar este regime aos
GFL do grupo, ou seja, de forma consolidada, em vez da afericdo individual da base
tributdvel. Como a propria letra da lei indica, este ¢ um regime optativo, que parece ter
vindo obviar as consequéncias resultantes das restantes modificagdes. Resta saber o que
quer fazer entender o legislador por EBITDA consolidado fiscal.

De acordo com o que consta do Anteprojeto da Reforma propde-se ‘’a modificagdo

do tratamento de um ponto que se reputa importante. a dedugdo dos juros no seio dos
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grupos (...), propondo-se agora que o grupo possa optar por um tratamento agregado,
o que flexibiliza a aplica¢do do regime’’.

Estas sdo alteragcdes que visam, essencialmente, um incremento da receita fiscal.
Porém, como resulta do Anteprojeto, os efeitos adversos que do regime possam resultar,

sdo acautelados pela medida que vem determinar a descida da taxa geral de tributagao.

4. Breve referéncia ao ex-art. 45° n° 1, al. j) (atual art. 23°-A)

O art. 45° também sofreu alteragdes com a Reforma do CIRC. Apesar de ter mantido
a sua epigrafe (‘’Encargos ndo dedutiveis para efeitos fiscais’’), existiram alteracdes a
nivel de contetudo e de localizagdo no CIRC. O artigo 23-A° (ex-art. 45°) constitui uma
excegdo a regra da dedutibilidade dos gastos consagrada no art. 23°, determinando que
“’ndo sdo dedutiveis para efeitos da determinacdo do lucro tributdvel os (...) encargos,
mesmo quando contabilizados como gastos do periodo de tributa¢do’. Esta norma
consagra, assim, uma limitagdo excecional a dedutibilidade dos gastos que, apesar de se
relacionarem com a atividade do sujeito passivo, podem facilmente constituir base de
esquemas de evasdo e fraude fiscais, como forma de redugdo da carga tributaria®.
Enumera, seguidamente, um vasto leque de encargos nao dedutiveis de forma taxativa,
dando cumprimento a interesses proprios da AT. A al. j) (atual al. m)), que nos importa
agora, consagrava que, no casos de juros e outras formas de remunera¢do de
suprimentos e outros empréstimos concedidos por acionistas ou sdcios, para efeitos de
determinagdo do lucro tributdvel, os mesmos ndo eram dedutiveis na parte em que
excedessem o valor correspondente a taxa de referéncia Euribor a 12 meses do dia da
constituicdo da divida ou, outra taxa definida por Portaria do Ministro das Finangas, que
utilize aquele indexante, mesmo que fossem contabilizados como gastos do periodo de
tributagdo. De acordo com a Portaria n° 184/2002, de 4 de Marco®, este regime seria
aplicavel apenas nos casos em que ndo era aplicavel o regime relativo aos pregos de
transferéncia (art. 63°). Esta consagracdo tornava a utilidade do artigo bastante
discutivel, uma vez, que a % de participacdo social exigida, para aplicagdo daquele
regime, era de 10% logo, ndo se vislumbravam um grande niimero de situagdes que nao

caissem no ambito do art. 63°.

% ANTONIO MOURA PORTUGAL, ob. cit., pp. 298 e 299.
% Disponivel em Didrio da Repiiblica — I SERIE B — N° 53 — 4 Marco 2002.
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Com a alteragdo que sofreu, o artigo passou a prever que nao sao dedutiveis os juros
e outras formas de remuneragdo de suprimentos e empréstimos feitos pelos socios a
sociedade, na parte em que excedam a taxa definida por Portaria do Membro do
Governo responsavel pela drea das finangas, salvo no caso de se aplicar o regime
estabelecido no art. 63°.

Trata-se de uma norma anti abuso, que estabelece um teto maximo de aceitagdo da
dedutibilidade dos juros ou outras formas de remuneragdo de suprimentos e
empréstimos, nas situacdes em que ndo se aplica as normas relativas aos precos de
transferéncia. Com a Reforma do CIRC, passa a ser exigida uma participacdo de 20%
para a existéncia de relagdes especiais, no ambito de precos de transferéncia, e desta

forma, torna-se mais clara a utilidade que o legislador pretendeu atribuir ao art. 23°-A.
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CAPITULO III
EXPOSICOES CONCLUSIVAS

1. Problematicas resultantes da nova redacio do art. 23° do CIRC

No CAPITULO I ficaram expressas algumas das problematicas que a anterior
redagdo do art. 23° originava, ao nivel da Doutrina e da Jurisprudéncia. Este normativo
era causa de grande conflitualidade e litigancia fiscal. Alids, a Comissdo da Reforma
evidenciou a necessidade de intentar um esfor¢o de redugdo da litigancia fiscal através
da introducdo de alteracdes legislativas em matérias suscetiveis de gerar conflitos,
sendo que o art. 23° era um dos artigos com maior urgéncia de intervengio’". Assim, do
art. 23° de forma a aumentar a certeza na aplicagdo deste principio geral da

1
71 passando a ser

dedutibilidade, retirou-se o exigéncia da “’indispensabilidade
“dedutiveis os gastos e perdas incorridos para obter ou garantir os rendimentos
sujeitos a IRC’. Esta nova redagdo acaba por desviar as duvidas e incertezas relativas
ao conceito indeterminado previsto na redacdo anterior. Assim, aquele elemento literal
da norma desaparece, no entanto, ndo deixa de permanecer a exigéncia de uma ligagao
de causalidade entre a realizagdo da despesa e a obten¢do de proveitos. Ou seja, ainda
que o requisito da indispensabilidade nao esteja expressamente previsto na norma, nao
implica que permaneca um sentido de causalidade, ainda que de forma indirecta, da
realizagdo das despesas para a obtencdo dos proveitos. Ao retirar este vocabulo, o
legislador permitiu, apenas, que se eliminasse a exigéncia de uma causalidade, como
conditio sine qua non, que levava a interpretagdes incorretas e discordantes.

Posto isto, cumpre fazer uma indaga¢do no sentido de saber se as decisodes
protagonizadas pela Jurisprudéncia, a luz da redagdo anterior, teriam o mesmo sentido
perante a nova formulacdo legal. Comecgaremos, obviamente, por evidenciar que a
Jurisprudéncia estd repleta de situacdes em que o termo °’indispensabilidade” foi
invocado e aplicado desnecessariamente, com a finalidade de recusar a dedutibilidade

de determinadas despesas. Tratam-se de casos em que a propria lei fiscal consagrava a

" Vide, Anteprojeto da Reforma ao CIRC, p. 87.
" Foram também clarificadas as regras relativas & documentagio de suporte dos gastos, nomeadamente
nosn’s 3,4 ¢6.
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solugdo sobre a dedutibilidade ou nao do gasto em causa e em que os Tribunais
invocavam o termo indispensabilidade em vio’>.

Figuremos, agora, a hipotese de uma empresa que procedeu a largos investimentos
em publicidade com o objetivo de divulgar a sua atividade produtiva’. Investimentos
esses que vém a ter resultados pouco satisfatorios e infrutiferos. Pode agora a AT e
mesmo os Tribunais, através da nova redacdo, negar a dedutibilidade dos gastos
referidos com base na sua indispensabilidade? Parece que ndo. Trata-se de um ato
conforme com o escopo da sociedade, correspondente ao seu interesse social e,
portanto, tendente a obtencdo do lucro. O facto de se ter revelado um negdcio ou
investimento ruinoso nao significa que o gasto ¢ inexistente, irreal ou falso.

Portanto, podemos tecer aqui a conclusdo de que, relativamente a situagdes de
conflito como as anteriores, situagcdes que ndo geram grande duvida relativamente a
natureza do gasto, se este deve ou ndo ser aceite em termos fiscais, mas que originavam
litigancia pelo simples facto da existéncia de um conceito indeterminado, como era o da
indispensabilidade, pode-se entender que encontraram agora melhor e mais simples
solucao.

Porém, a adequagdo das solugdes perante a nova redagdo pode ndo chegar ao alcance
de situagdes-limite. Referimo-nos as situagdes intragrupo ja abordadas no Capitulo I,
em que uma empresa-mae obtém financiamento junto de um instituicdo bancéria e
utiliza-o para dotar uma sociedade dominada de fundos, sem qualquer cobranca de
juros. Ora, nestas circunstancias pode ocorrer que, mesmo perante uma reda¢do menos
questionavel e mais percetivel, surjam ainda dividas quanto a resolucao do litigio uma
vez que se tratam de situagdes-limite. Sdo casos, pouco ou em nada, regulados pela Lei
Fiscal e que dependendo da forma como se interpretam, podem resultar em
entendimentos distintos.

Além do exposto, e partindo da situacdo concretizada, podemos acrescentar ainda

uma outra questdo. O novo art. 23° determina que sdo apenas dedutiveis os gastos e

> ANTONIO MOURA PORTUGAL, ob. cit., p.265 a 268, aponta casos como o Ac. do STA de
02/02/2000, n° 188 092 e 0 Ac. do STA de 07/11/2011, n® 26624.

7 Um caso que aqui pode ser invocado é o do Ac. do TCA de 15/06/1999, processo n® 1712/99, no qual
ndo foi aceite a dedutibilidade dos gastos relativos ao pagamento no ambito de um contrato de
publicidade, por estes se revelarem indispensaveis para a manutengdo da fonte produtora, visto que o
sujeito passivo trabalhava para uma empresa publica do Estado.
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perdas incorridos ou suportados pelo sujeito passivo para obter ou garantir os

rendimentos sujeitos a IRC. Mas o que deve entender por rendimentos sujeitos a IRC?
O que se pretende questionar aqui ¢ saber se a dedutibilidade de determinado gasto

estd dependente de que o rendimento obtido com esse gasto, esteja ou ndo, sujeito

imposto. E no caso de estar, serdo aceites fiscalmente os gastos, que por via de

incentivos fiscais, estdo ligados a rendimento sujeitos mas isentos de IRC ou sujeitos a

reducdes de taxa?

Estas sdo questdes que o CIRC ndo disciplina, ndo existindo qualquer disposi¢cdo que
as regule de forma clara e, portanto, tornam-se geradoras de alguma incerteza e
discricionariedade de interpretacao.

Uma primeira nota que se pode retirar prende-se com o facto de a norma fiscal se
referir expressamente a sujei¢do a IRC. Parece poder afirmar-se que se excluem todos
os gastos conexionados com a obtencdo de rendimentos nao sujeitos a imposto, ou seja,
factos ndo abrangidos pelas normas de incidéncia de IRC.

Alguma Doutrina sufragou o entendimento de que esta exclusdo se aplicaria,
igualmente, no caso dos rendimentos isentos de imposto ou sujeitos a taxas reduzidas.
Uma vez que a Lei Fiscal nada regula relativamente a este aspeto, ja na anterior redagdo
parecia existir grande liberdade de conformacao por parte da AT, no sentido de decidir
da dedutibilidade ou ndo dos gastos. Entende-se, porém, que se o legislador tivesse
pretendido excluir gastos referentes a rendimentos isentos ou sujeitos a reducdo de taxa
teria consagrado expressamente, tal como fez em outras normas, como ¢ exemplo o art.
54°, n°1 que refere que se excluem da incidéncia da norma os gastos que estejam
relacionados com a obtencdo de rendimentos ndo sujeitos ou isento de IRC”*. Parece
poder-se afirmar, portanto, que o art. 23° ndo exige, para dedutibilidade dos gastos, que
os rendimentos com eles conexionados sejam efetivamente tributados.

Esta questdo torna-se mais pertinente se invocarmos novamente as operagoes
intragrupo, como a referenciada anteriormente. Nestas dissemos que, mediante a
canalizagdo dos empréstimos para afiliadas, pode existir o prosseguimento de um
interesse proprio, egoistico e, consequentemente, a rentabilizacdo daquelas através da
manutengdo dos ativos financeiros posteriormente geradores de rendimento, quer

através da rececdo de dividendos, quer através de alienagdo com realizagdo de mais-

™ Este parece ser o entendimento de ANTONIO MOURA PORTUGAL, ob. cit., pp. 287 ¢ 288, que
refere que o CIRC distingue de forma clara o conceito de sujei¢do e de isengdo.
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valias. Com a ja referida Reforma do CIRC, surgiu a introdug¢do do regime de
Participation Exemption, traduzido na isen¢do dos dividendos e mais-valias fiscais
decorrentes da alienacdo de partes sociais realizadas por sujeitos passivos de IRC, desde
que verificados os requisitos previstos nos arts. referentes a este regime’”.

No exemplo referido, uma sociedade-mae obtém um empréstimo junto de um
instituicdo financeira, sujeitando-se ao pagamento de um juro, com objetivo de utilizar o
empréstimo para financiar um dominada, obtendo apenas uma perspetiva de rece¢do de
dividendos ou realiza¢do de mais-valia, ambos sendo rendimentos isentos de IRC. Isto
significa que estamos perante situagdes em que pode ndo chegar a ocorrer uma sujeicao
efetiva a0 imposto, embora sejam situagdes abrangidas pelas normas de incidéncia.
Desta forma, pode deixar-se aqui em aberto a discussdo, relativamente a questdo de
saber, em concreto, que resolugdo atribuir a esta problematica, tendo em conta a nova
formulagdo do art. 23° e o facto de o legislador, em nenhum outro ponto do CIRC,

regular tais matérias.

2. Relacio de (in)dependéncia entre o art. 23° e o art. 67° do CIRC

2.1 Ratio legis das normas

No seguimento do que tem vindo a ser exposto, ¢ importante referir que, ndo € s ao
nivel do art. 23° que existem termos em que se pode apreciar a dedutibilidade ou ndo
dos gastos contabilizados. Tal como ficou explicito no Capitulo II, o CIRC consagra
ainda outras disposi¢des legais limitativas, como seja o caso dos arts. 23°-A (Encargos
ndo dedutiveis para efeitos fiscais) e o 67° (Limita¢do a dedutibilidade de gastos de
financiamento). Ou seja, existem situacdes em que estamos perante despesas que a
empresa obteve ou incorreu, contabilisticamente registadas e reais, mas que ndo vao ser
valoradas a nivel fiscal por existirem previsdes legais expressas € imperativas que o
justifiquem, quebrando assim a regra geral.

Neste ponto torna-se importante proceder a uma analise da relagdo que se estabelece
entre o art. 23°, enquanto principio geral de dedutibilidade, e outra norma limitativa: o

art. 67°.

73 Relativamente a esta matéria, que ndo cumpre aqui analisar, cfr. Arts. 14°, 51° a 51°-D, 54°-A, 68°, 81°,
91°e 91°-A do CIRC.
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Algumas questdes aqui se impdem: que tipo de relacdo se estabelece entre estas
normas? Fara sentido existirem as duas formas de limitacdo? Ou a aplicagdo de uma
exclui e torna desnecessaria a aplicacdo de outra?

O art. 23° trata-se de uma clausula geral de dedutibilidade, que se insere na
subseccdo ‘ regras gerais’’, relativas a determinacdo da matéria coletavel. Esta norma
opera uma limitag¢do de natureza geral, que implica que sdo * fiscalmente dedutiveis’’ 0s
gastos efetivos, deviamente registados na contabilidade e que preencham os requisitos
consagrados nesta, sendo que s6 podem ser considerados ndo dedutiveis quando exista
lei expressa que o justifique’®. Sendo que, o art. 23° consagra uma al. especifica (c))
para considerar como dedutiveis os juros de capitais alheios aplicados na exploragao.
Assim, ¢ através, essencialmente, desta norma que o sujeito passivo consegue ter uma
orientacdo de que despesas pode considerar aceites, ou ndo, fiscalmente, no momento da
autoliquidacdo do imposto a pagar.

No que diz respeito ao art. 67°, e da sua leitura e localizagdo no CIRC, conseguimos

perceber que se trata de uma norma de carater especifico. Situando-se na subsecg@o
relativa as “’Correcoes para efeitos de determina¢do da matéria tributavel’,
juntamente com o regime relativo aos precos de transferéncia, operando uma limitagao
especifica e excecional da dedugdo dos gastos de financiamento a cargo do sujeito
passivo.
Tendo em conta que estamos perante uma norma geral e uma especifica, reguladoras de
matérias com conexado, ¢ importante que se estabeleca uma coordenagao relativamente a
sua aplicagdo in casu, de forma a se delimitar a ordem de incidéncia de ambas, evitando
antagonismos desnecessarios. No caso, tendo em conta que o art. 67° ¢ a norma
especial, esta tera prioridade de aplicacdo relativamente ao art. 23°. Assim, esta ideia
leva-nos para outro ponto da questdo: o de saber de que forma se coordenam estas
normas e se faz sentido a sua existéncia conjunta.

Discutir estes artigos e o seu enquadramento no Cddigo, ¢ discutir a questdo dos
limites impostos pela lei como forma de controlo da deducdo das despesas dos
contribuintes. Melhor dizendo, ¢ debater sobre os motivos econémicos que levam a lei
fiscal a ser tdo criteriosa na deducdo das despesas em geral mas, principalmente dos
gastos de financiamento. Deve ser tido em conta o facto de que, ndo ¢ s6 a lei que

coloca entraves a dedutibilidade de gastos por parte do contribuinte. Ainda pode haver

7 ANTONIO MOURA PORTUGAL, ob. cit., p. 104.
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lugar a ocorréncia de corregdes, operadas pela AT, as declaragdes elaboradas pelo
contribuinte e mesmo a aplicagdo de métodos de determinacdo indireta dos lucros (art.
87° LGT).

No que diz respeito a ratio legis do art. 23°, uma das func¢des primordiais deste
normativo serd o de delimitar o conceito de gasto no ordenamento juridico-fiscal,
conferindo um catdlogo de despesas consideradas como fiscalmente aceites. Assim,
como se disse, este normativo visa restringir a dedutibilidade de determinados gastos
que ndo obedecam aos requisitos por ele impostos, evitando abusos por parte dos
contribuintes, sempre prezando pelo principio da liberdade de gestdo empresarial, na
medida em que considera como aceites, do ponto de vista fiscal, os gastos conexos com
a atividade da empresa.

No que diz respeito a ratio do art. 67°, este consagra uma limitacdo a dedutibilidade
dos gastos de financiamento, feita através de pardmetros numéricos, que implica que o
valor de gastos de financiamento que exceda os limites estabelecidos ndo seja
considerado dedutivel. Ja no que concerne a sua ratio podemos ir um pouco mais além.
Neste ambito, podem ser apontados dois grupos de motivos que determinam que a lei
fiscal seja tdo limitativa no que respeita a aceitacdo dos encargos financeiros: motivos
de ordem fiscal e de ordem extra fiscal. Comecemos pelas razdes de ordem extra fiscal.

Em momento oportuno ja tivemos oportunidade de referir que, o tratamento
diferenciado e de escassez de neutralidade entre os rendimentos do capital proprio e da
divida, no ordenamento juridico, influencia as escolhas das formas de financiamento por
parte dos contribuintes. A op¢do serd, por certo, pelo método de financiamento com
menor carga fiscal. Assim, neste sentido, as escolhas tendem a recair, frequentemente,
sob a figura do empréstimo. Este tipo de comportamento por parte do sujeito passivo
tem vindo a agravar-se e, na atual conjuntura econodmica, o facto de se verificar um
fenomeno de endividamento excessivo por parte das empresas, torna-as demasiado

1”7. Assim, a evolugdo da lei fiscal tem sido no

vulneraveis a competi¢do internaciona
sentido de tentar por um travao ao recurso ao capital alheio. Desta forma, podemos
afirmar que uma das motivacdes da existéncia de um art. com o conteudo do 67° ¢ o de
condicionar as opg¢des dos contribuintes, no sentido da reducdo do endividamento

excessivo da economia, primando por um equilibrio entre o recurso ao financiamento

" Vide Anteprojeto da Reforma do CIRC, p. 159.
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entre capitais proprios e o recurso ao financiamento por capitais alheios. Equilibrio esse
que tanto se preza num Estado de Direito Democratico.

Pode, contudo, levantar-se a questdo de saber se estas modificagdes ao CIRC, que
tém vindo a operar no sentido de maior abertura aos mercados internacionais, da
diminui¢do do endividamento das empresas portuguesas, s6 por si se mostram
suficientemente robustas no cumprimento dos objetivos visados. Serd que os fins a que
o art. 67° se propde ndo seriam mais facilmente concretizaveis mediante a introducdo de
outro tipo de medidas? E certo que esta limitagio da dedutibilidade dos encargos
financeiros t€ém a devida importancia no sistema fiscal, porém, poderiam ser obtidos
melhores resultados ao nivel do recurso aos financiamentos se, paralelamente, fossem
introduzidos incentivos a que as empresas passassem a utilizar mais capitais proprios.
As empresas dispdem atualmente de muito poucos capitais proprios, com este tipo de
incitamento aquelas teriam maior estimulo a fortalecer e a tornar mais solido o seu
capital proprio, de forma a terem maior capacidade para, p.e. deduzir um juro
presumido sobre esse capital, como se verifica em outros ordenamentos juridicos.

Atentemos agora nos motivos de ordem fiscal. E certo que se denota uma
preocupagdo pela ndo lesdo dos interesses do Estado enquanto credor, uma vez que,
neste dominio ha uma grande probabilidade de perigo de molde do imposto a pagar por
parte das empresas contribuintes, podendo configurar situa¢des de elisdo fiscal com
consequente perda de receitas fiscais. Este medo no ambito da dedutibilidade de
encargos financeiros pode ser visto, apenas pelo facto, de tanto se batalhar na limitacao
daqueles (através da norma geral do art. 23° e através das normas especificas dos arts.
23°-A e 67°), o que ndo acontece com outros tipos de gastos dedutiveis. P.e., porque
tanto se impde limites a dedugcdo de juros e ndo se procede da mesma forma
relativamente a gastos com campanhas publicitarias?

Tal como ja foi referido, tendo em conta o tratamento pouco neutral entre juros e
dividendos, hd um grande receio de planeamento fiscal, tanto interno como
internacional, a nivel dos grupos de sociedades. E possivel que as empresas, no ambito
de um regime de grupos, de relagdes de dominio, possam retirar vantagem das
disparidades de tributacdo de juros e dividendos. Ou seja, serd muito mais benéfico para
as sociedades, o financiamento através de um empréstimo de uma empresa dominada do
que proceder a uma dotag¢do de capitais proprios. Ora, o juro ira constituir um gasto na

esfera juridica da empresa participada, gasto esse em principio dedutivel. Se a empresa
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beneficiaria do empréstimo obter avultosos lucros, os juros dedutiveis iram beneficid-la
com a minimiza¢do do imposto a pagar. Além disso, ao nivel da empresa mutuante,
esses juros podem ser tributadas a taxas bastante reduzidas, por a empresa estar situada
num Estado que pratique taxas mais baixas, ou estar sujeita a um regime fiscal mais
favoravel. Ja os lucros distribuidos as participantes, ndo sdo considerados gastos do
exercicio, ndo contribuindo, assim, para a diminui¢do da lucro tributavel.

Em suma, poderd haver uma inclinagdo a que o contribuinte recorra ao
financiamento por capitais alheios, quando a normalidade econdmica sugeriria o
aumento de capital social, agravada pela possibilidade de sob a égide de contratos de
empréstimos, as empresas procederem, ocultamente, a remunera¢do de dividendos as
empresas dominantes.

Outro dos problemas que podem ser colocados neste dominio € relativo ao regime
dos pregos de transferéncia. Nos termos do art. 63°, n°1 do CIRC, entre o sujeito passivo
e qualquer outra entidade, com a qual existam relagdes especiais, devem ser acordados,
aceites e praticados termos e condi¢des substancialmente idénticos aos que seriam
normalmente contratados entre entidade independentes em operacdes comparaveis.
Tendo em conta a possibilidade de efectuar de operagdes financeiras com as empresas
associadas, pode haver o perigo de alocag¢do de gastos e rendimentos na esfera juridica
mais conveniente as empresas relacionadas. Concretizando, se estivermos perante uma
empresa dominante com prejuizos fiscais, que detém uma participagdo social numa
empresa com elevados lucros empresariais, torna-se vantajoso para ambas que a
primeira venha a conceder um empréstimo a segunda mediante a retribuicao de juros.
Os juros pagos pela empresa associada vao amenizar os avultados lucros e, com isso,
diminuir o imposto a pagar por esta. Ja os rendimentos obtidos pela empresa dominante
iram abater aos prejuizos fiscais que esta detém, ndo causado substanciais alteragdes ao
valor de imposto pago por esta. Ora, este tipo de operagdo torna-se mais vantajosa do

que através da realizacdo de outros tipos de negdcios.

2.2 Da relagdo entre as normas

Apresentadas estas conclusdes relativamente a ratio dos artigos objeto desta

exposi¢do, resta proceder a andlise da relagdo que se estabelece entre os dois

dispositivos legais.
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Considerando que ambas as normas visam evitar abusos ao nivel da dedugao de juros
e apaziguar os receios em volta destes tipos de gastos (o art. 23° de forma mais
generalizada, mas ainda assim, incluindo a al. ¢), referente a dedutibilidade juros de
capitais alheios aplicados na exploracdo), serd que a aplicacio de uma das normas
exclui, por completo, a aplicagdo da outra? Cremos que ndo.

Apesar da inovagdo que o legislador vem conceder, ao consagrar o novo regime da
limitacdo a dedutibilidade dos gastos de financiamento, ndo elimina o facto de, para se
proceder a aplicagdo dos limites por ele imposto, os gastos ndo terem de passar,

primeiramente, pelo crivo do art. 23°®

. Isto significa que, a restricao a dedutibilidade de
gastos de financiamento, ndo prejudica a aplicagdo dos restantes regimes: regras gerais
relativas a dedutibilidade de gastos (art. 23°), regime de limitagdo do montante dos juros
pagos por contratos de suprimentos a socios (art. 23°-A, al. m) e o regime dos precos de
transferéncia’”. Desta forma, no eventual calculo do excesso de montante de encargos
financeiros imposto pelas alineas do art. 67°, apenas ja s6 podem ser considerados os
gastos de financiamento aceites como fiscalmente dedutiveis.

Mas podemos igualmente acrescentar outros raciocinios. Se figurarmos, novamente,
a situacdo de uma empresa dominante que recorre a uma instituicdo financeira para
obter empréstimo, empréstimo que serd, posteriormente, direcionado para uma sua
associada sem qualquer contraprestacao, podemos questionar-nos sobre se aqui operam
as duas normas e, operando, em que momento havera lugar a aplicacdo de cada uma.
Neste quadro podemos distinguir duas situagdes distintas: a obtencdo do mutuo da
empresa-mae perante a instituicdo financeira e a canalizacdo desse empréstimo para
uma empresa-filha, sem cobranca de juros. Perante este grande problema ¢ possivel
eliminar-se parte dele pela aplicacdo do art. 67°. Ora, o art. 67° devera dizer respeito,
apenas, a questdo do financiamento, isto &, a situa¢do do recurso por parte da empresa
dominante a entidade financeira. A obten¢do do mutuo requer, claro estd, a
contrapartida em beneficio da instituicdo bancaria. Esta contrapartida constituird uma
despesa para a empresa, despesa esta que aquela pretenderd deduzir ao lucro tributavel,
como gasto do exercicio em causa. Ora, sera aqui que esta situacdo caird na algcada do

art. 67°. Se esses gastos ultrapassarem os limites impostos pelas aritméticas desta

® ANTONIO MARTINS, A Dedutibilidade dos Juros e a Nocdo de “Actividade’ das
Sociedades: a proposito do art. 23° do CIRC, in Revista de Finangas Publicas e Direito Fiscal,
n°4, Ano V, Inverno, p.100.

7 Tal como se afirma na Circular n® 7/2013, p. 9.
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norma, serd apenas dedutivel o montante que ndo exceda 1.000.000€ ou 30% do
EBITDA.

Resolvida esta questdo, resta a segunda, ou seja, a deducdo do juro de um
empréstimo que foi utilizado para financiar uma empresa associada. Esta ja serd uma
questdo do ambito do art. 23°. O art. 23° deve respeitar ao destino dado a esse
financiamento e, ja ndo tanto, a questdo do financiamento em si mesmo considerado.
Aqui surge a discutida questdo: cabera a operagdo de direcionar um financiamento a
uma associada, sem exigéncia de pagamento de juros, no dominio do exercicio da
atividade da empresa que o concede?

Concluindo, diremos que faz sentido a existéncia de ambas as normas na estrutura do
CIRC. Sao disposi¢des que, visando a resolucdo de questdes diversas, sdo partes do
mesmo problema e, nesse sentido, complementares uma da outra. Faz pois, todo o
sentido a existéncia do art. 67°, como também faz todo o sentido a existéncia do art. 23°,
Este ultimo sera aplicado quando disser respeito a outro tipo de encargos da empresa e,
igualmente, em situacdes andmalas, isto €, situacdes que ndo se encaixam no ambito da
atividade e do objeto social visado pelas sociedades. No exemplo referido, no caso
cabera na hipodtese de o financiamento ndo ser considerado parte integrante da atividade

desenvolvida pela empresa-mae.
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SINTESE CONCLUSIVA

E, sobretudo, no 4mbito da dedutibilidade dos gastos que se projeta, de forma mais
acentuada, o0 Modelo de Dependéncia Parcial entre a Contabilidade e o Direito Fiscal. A
determinagdo do lucro tributavel estd dependente dos resultados e das variagdes
patrimoniais (negativas e positivas), obtidos com base na contabilidade e sujeitos,
porém, a corregdes com base no CIRC (art.17°). Este parece ser o melhor método de
forma a dar cumprimento ao Principio da Capacidade Contributiva e ao Principio da
Tributacdo Efetuada com base no Rendimento Real.

E longa a histéria da dedutibilidade dos gastos no ordenamento juridico-fiscal
portugués. As normas consagradas neste ambito foram, sempre, apresentando
formulagdes legais com requisitos que em muito prejudicaram os sujeitos passivos por
se tornarem demasiado onerosos e, por vezes, até desadequados.

Exemplo disso ¢ o termo “’indispensabilidade’’ presente no art. 23° até¢ ha bem pouco
tempo, ao qual dedicamos a devida andlise em virtude de este consagrar um sentido
demasiado abstrato e duvidoso, que foi objeto de grande controvérsia tanto na Doutrina
como na Jurisprudéncia. Sempre conexionado com o conceito de ‘’atividade
empresarial’’, variaram as suas interpretagdes, for¢cando-nos a sufragar um
entendimento amplo, ndo afunilando, o entendimento de atividade empresarial aos atos
ligados a produgao.

Longo foi também o caminho percorrido por Portugal no ambito das regras sobre a
subcapitalizacdo. Vimos no Capitulo II que a falta de neutralidade em relagdo as fontes
de financiamento desde sempre originou o endividamento excessivo, o recurso de forma
intencional e desmedida aos capitais alheios e, portanto, foi importante seguir os passos
que a maioria dos Paises da OCDE j4 haviam seguido.

Obviamente que ndo foi uma escolha sem incidentes e isso verificou-se tanto a nivel
interno como a nivel internacional.

Com a LOE para 2013, o legislador optou por mudar o rumo no histérico da
subcapitalizacdo, e consagrou o regime de limitacdo da dedutibilidade de gastos de
financiamento (art. 67°), sendo este um dos mecanismos de alcance dos objetivos
orcamentais propostos. Surge como um regime mais rigido para os contribuintes, uma
vez que visa o controlo do endividamento excessivo, prezando pela limitagdo ao nivel

das grandes sociedades de forma a sua recapitalizacdo. J4 ndo sera tdo rigida na
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perspetiva da AT, dado tratar-se de um normativo que poderd vir a gerar receitas
acrescidas.

Trata-se de uma medida, que pelos seus contornos, resultard numa possivel
diminui¢do do investimento, apesar dos mecanismos introduzidos pelo legislador para
atenuar a rigidez do novo regime: o diferimento do excesso e o reporte da ‘’folga’’.

O rumo mudou também para a dedutibilidade dos gastos em geral com a Reforma do
CIRC.

Perante a nova redagdo do art. 23°, conclui-se que acabam por ser afastadas muitas
das decisdes Jurisprudenciais em que o termo ‘’indispensabilidade’® foi invocado
desnecessariamente, em situacdes em que a propria lei consagrava solugdes para o caso.
A par destas situacdes ficam também aquelas, onde o sujeito passivo apresentava gastos
reais, efetivos e contabilizados mas que acabavam por ndo ser aceites por influéncia de
um conceito abstrato como o da indispensabilidade.

A conclusdo ja ndo serd a mesma para situagdes-limite, em que uma empresa-mae
obtém um empréstimo junto de uma institui¢do bancéria e o canaliza para uma filial, a
titulo gratuito. Ora, nestas conjunturas podem ainda vir a surgir algumas reticéncias
perante a nova letra do art. 23°.

O novo art. 23° deixou por esclarecer ainda outro tipo de questdes, como as de saber
se serdo apenas dedutiveis os gastos suportados pelo sujeito passivo para obter ou
garantir rendimentos efetivamente sujeitos a tributacdo ou, se serdo aceites igualmente
gastos relacionados com rendimentos sujeitos mas isentos ou sujeitos a taxas reduzidas.
Ainda mais pertinente se torna esta questdo perante as invocadas situagdes intragrupo,
uma vez, que o rendimentos, eventualmente, resultantes poderdo estar sujeitos ao novo
regime da Participation Exemption, estando assim isentos de tributagao.

O caminho trilhado acaba por nos levar a seguinte questao: tendo em conta que o art.
23°, nomeadamente a al. c¢), ndo ¢ o Uinico normativo legal a limitar a dedutibilidade de
gastos de financiamento, que ligacao se pode estabelecer entre este e art. 67°7

Analisando a ratio de ambas as normas, deduz-se que exista uma relacdo do tipo
regra geral-regra especial entre aquelas, sendo que faz sentido a sua coordenagdo e
também a sua existéncia autbnoma. Até porque, o art. 67° decompde-se em certos
propositos que vao além das intengdes do art. 23°.

Como referido, o art. 67° visa sobretudo o controlo do endividamento excessivo das

empresas, na situacdo econdmico-financeira atual. Ora, o primeiro ponto que se pode
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tecer ¢ o de que, afigura-se necessario avangar mais, isto ¢, ndo bastara a introdugdo de
regras que visem o desincentivo ao financiamento por capitais alheios. E necessario
batalhar no sentido de estimular o recurso ao capital proprio, enfim, a recapitalizagdo
das empresas.

Além de visar a recapitalizacdo das empresas nacionais, o art. 67° consagra ainda um
intuito anti abusivo, isto significa que existe um grande receio em volta dos pagamentos
de juros entre sociedades que implica da parte do legislador uma aten¢do redobrada.

Finalmente, relativamente a relacdo, propriamente dita, que se estabelece entre os
dois normativos objetos desta andlise, resta-nos dizer que, em concreto, o art. 67° dird
respeito as situagdes de financiamento, em si mesmas consideradas. Isto €, sempre que
uma empresa recorre a um financiamento, entramos no ambito dos limites estabelecidos
pelo art. 67°. J4 o art. 23° ndo dird tanto respeito a limitacdo do financiamento em si,
mas aquando da deducdo dos gastos desse financiamento, atuard na problematica da
utilizagdo ou destino atribuido a financiamento.

Em suma, esta ¢ a andalise que pugnamos. Pequenos passos vao sendo dados no
ambito da limitacdo da dedutibilidade dos gastos de financiamento, mas ndo nos

deixemos iludir. Resta ainda muito a fazer.
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