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Jodo Micaelo



Agradecimentos

A entrega desta dissertagdo marca o fim de mais um ciclo da minha vida
académica na Universidade Catdlica Portuguesa do Porto, um periodo repleto de desafios
que me permitiu crescer.

Agradeco ao meu orientador, o Professor Doutor Luis Bandeira, pela paciéncia e
partilha de conhecimento.

Agradeco a Professora Ménica Duque, pela disponibilidade e humanidade.

A minha familia, pelo apoio incondicional, sem o qual a concretizagdo dos meus
sonhos nao seria possivel.

Aos meus amigos, que tornaram tudo mais fécil.



Resumo

A presente dissertacdo visa fazer um estudo comparativo entre a tributagdo dos
rendimentos obtidos por pessoas singulares, residentes e ndo residentes, no ambito do
investimento em imobiliario de forma “direta”, nomeadamente através da compra e venda
e do arrendamento de imoéveis, € a tributagao dos rendimentos no ambito do investimento
de forma “indireta”, através da subscri¢cdo de unidades de participagdo em Organismos de
Investimento Coletivo nacionais.

O tema releva tendo em consideragdo a instabilidade politica e fiscal que o pais
atravessa, que gera incerteza no setor do investimento imobilidrio. Assim, esta analise
comparativa visa clarificar o atual regime tributirio dos mencionados tipos de
investimento de modo a contribuir para o debate em torno de uma politica fiscal previsivel

e clara que potencie a seguranca dos investidores.
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Gestao de Ativos; Estatuto dos Beneficios Fiscais; Imposto sobre o Rendimento das

Pessoas Singulares.



Abstract

This dissertation aims to make a comparative study between the taxation of
income obtained by natural persons, residents and non-residents, in the context of
investment in real estate in a “direct” way, namely through the purchase and sale and
rental of real estate, and the taxation of income in the context of investment in an
“indirect” way, through the subscription of participation units in national Collective
Investment Undertaking.

The topic is relevant considering the political and fiscal instability the country is
going through, which creates uncertainty in the real estate investment sector. Therefore,
this comparative analysis aims to clarify the current tax regime for these types of
investment to contribute to the debate on a predictable and clear tax policy that enhances

investor security.
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1. Introduciao

1.1. Objeto de estudo

A presente dissertacdo comporta um estudo comparativo entre a tributacdo do
investimento imobilidrio realizado por residentes e ndo residentes em Portugal,
considerando o investimento direto e o investimento indireto, pela pessoa singular,
através de um Organismo de Investimento Coletivo (OIC).

No contexto do investimento imobilidrio em Portugal, os investidores deparam-se
com diversas opcdes. A forma de investimento mais tradicional ¢ o investimento dito
“direto” correspondendo a compra do imoével. Por outro lado, figuram hoje, no nosso
ordenamento juridico, vérias alternativas de investimento “indireto”.

No ambito do investimento “indireto”, os investidores, tanto pessoas singulares
como coletivas, podem optar por adquirir participacdes em sociedades comerciais, por
Quotas ou Andnimas. Ainda no que concerne ao investimento “indireto”, existe a
possibilidade de investimento em unidades de participacao de OIC.

Cada uma destas formas de investimento esta sujeito a um regime de tributagao

do rendimento distinto, sobre as quais a presente dissertacao se ocupa.

1.1.1. Delimitacao

Por forma a delimitar o objeto de estudo desta dissertacao, centrar-nos-emos na
tributacdo do rendimento de pessoas singulares (IRS), residentes e ndo residentes,
aquando do seu investimento “direto” em imobiliario, bem como, na tributacao de pessoas
singulares, residentes ou nao residentes, aquando do investimento em OIC.

No que diz respeito ao investimento “indireto”, via OIC, cumpre considerar, em
particular, os Organismos de Investimento Alternativo (OIA) Imobiliario, que constituem
o0 objeto central da presente dissertacao.

Tendo em conta o tema em estudo, faremos também uma breve referéncia no que

respeita aos impostos sobre o patrimoénio imobiliario.
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2. Investimento Imobiliario “Direto”

O investimento direto ¢ aquele em que os investidores compram diretamente
imoveis, de modo a gerar rendas, através do arrendamento destes imdveis e/ou mais-
valias, através da venda dos mesmos, valorizados ao longo do tempo.

Este tipo de investimento apresenta, naturalmente, vantagens ¢ desvantagens; no
entanto, deverdo ser considerados os objetivos especificos do investidor. A titulo de
exemplo, o investimento direto implica um controlo total sobre os iméveis adquiridos,
sendo o investidor quem decide como geri-lo, carateristica que pode ser do interesse de
certos investidores e nada apelativa para outros, designadamente porque pretendem
afastar a responsabilidade de gestdo burocratica e operacional inerente ao investimento
direto. Sublinhamos também a possibilidade de obtencdo de um proveito, através do
arrendamento, ao gerar uma fonte de rendimento passivo que proporciona uma renda
mensal previsivel, circunstancia que nao se verifica aquando do investimento indireto.
Por outro lado, podemos apontar como desvantagem, em comparagao com o investimento
indireto, a necessidade de capital inicial para a aquisi¢do dos imoveis.

Iremos abordar, de um ponto de vista fiscal, as normas relativas a tributacao do

investimento “direto” das pessoas singulares residentes e nao residentes.

2.1. Residentes

Antes de mais cumpre estabelecer uma breve definicdo do conceito de pessoas
singulares “residentes”. Como refere Rui Duarte Morais “A residéncia €, hoje, geralmente
aceite como constituindo o elemento de conexdao que expressa a mais intima ligacao
econdmica entre uma pessoa e um Estado.”!

Quanto ao critério da incidéncia pessoal, nos termos do n.° 1 do artigo 13.° do
Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares (CIRS), sdo sujeitos
passivos de IRS, “(...) as pessoas singulares que residam em territdrio portugués e as que,
nele ndo residindo, aqui obtenham rendimentos.””. Por sua vez, a alinea a) do n.° 1 do

artigo 16.° do CIRS define que, s3o consideradas residentes em territério portugués,

' Cfr. MORAIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 13-16.

2 Daqui se infere que a tributagio dos rendimentos obtidos por pessoas singulares que residem em territorio
portugués se baseia no critério da “residéncia”, enquanto a tributacdo dos rendimentos obtidos por ndo
residentes em territorio portugués se baseia no critério da “fonte”.
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pessoas que “Hajam nele permanecido mais de 183 dias, seguidos ou interpolados, em
qualquer periodo de 12 meses com inicio ou fim no ano em causa”. Ainda que este
requisito nao esteja cumprido e a pessoa tenha permanecido em territoério portugués por
menos tempo que 183 dias, se dispuser, em territorio portugués, “(...) de habitagdo em
condi¢des que fagam supor intencao atual de a manter e ocupar como residéncia habitual”,
entao, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 16.° do CIRS, considerar-se-4 residente
em territorio nacional.?

De referir ainda que os residentes sdo tributados sobre a totalidade dos seus
rendimentos, incluindo os obtidos fora do territério portugués (worldwide income

principle?), nos termos do n.° 1 do artigo 15.° do CIRS.

2.1.1. Tributaciao dos rendimentos

O CIRS, aprovado pelo DL. n.® 442-A/88, de 30 de novembro, modificou a forma
de tributacdo do rendimento das pessoas singulares com o objetivo de introduzir um
imposto inico’ e global sobre o rendimento pessoal. Desta forma, o rendimento tributavel
inclui todos os acréscimos de capacidade econdmica, mesmo que esporadicos ou
fortuitos, devendo a tributagdo respeitar o imperativo de progressividade estabelecido
pelon.° 1 do artigo 104.° da CRP.

De modo a concretizar o principio da igualdade, previsto no artigo 13.° da
Constituicao da Republica Portuguesa (CRP), o Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Singulares (IRS) tributa segundo o principio da capacidade contributiva®. Nao obstante,
o sistema portugués ¢ semi-dual tendo em conta que alguns tipos de rendimento estdo
sujeitos a tributagdo a taxas especiais de tributacdo, previstas no artigo 72.° do CIRS, ou
a taxas liberatorias, do artigo 71.° do CIRS; por sua vez, outros sdo de englobamento
obrigatorio, sendo-lhes aplicaveis as taxas progressivas previstas no artigo 68.° do CIRS.

Assim, nao parece que o legislador tenha logrado uma real concretizacao da perspetiva

3 0 artigo 16.° do CIRS prevé ainda outros critérios de residéncia, incluindo a situagio em que um nacional
portugués deslocaliza a sua residéncia fiscal para um pais, territorio ou regido, sujeito a um regime fiscal
claramente mais favoravel (n.° 6).

4 Cfr. MORAIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 11-13.

> PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 11 e 12.

¢ Que tem como corolarios, no &mbito do imposto pessoal sobre o rendimento, para além do principio da
tributacdo do rendimento global e da adogdo do conceito de rendimento-acréscimo, o principio do
rendimento liquido, o principio do rendimento disponivel, e ainda, no que respeita a tributagdo dos
rendimentos empresariais, o imperativo de tributagdo de rendimentos reais. Cfr. VASQUES, Sérgio (2019)
— Manual de Direito Fiscal. 2. ed., Coimbra, Almedina, pp. 295 e ss; NABAIS, José C. (2015) — Direito
Fiscal. 11.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 153 e ss.
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unitaria da tributacgao.

Neste sentido, o IRS pode ser caraterizado “como um imposto sobre o rendimento,
pessoal, periddico, tnico (mas nio unitario), progressivo, direto e de base cedular”’.

O IRS estrutura-se em torno das seis categorias de rendimentos enumeradas no
n.° 1 do artigo 1.° do CIRS®. De forma sintética, em primeiro lugar cabe enquadrar os
rendimentos apurados pelo sujeito passivo nas categorias de rendimentos previstas no
CIRS, aos quais deverdo ser subtraidas as dedugdes especificas proprias de cada
categoria, apurando-se assim o rendimento liquido tributavel respetivo. Os rendimentos
das varias categorias sdo sujeitos a englobamento nos termos do artigo 22.° do CIRS,
excetuando os sujeitos a taxa liberatoria prevista no artigo 71.° do CIRS ou a taxa especial
de tributacao consagrada no artigo 72.° do CIRS, a ndo ser que o sujeito passivo opte pelo
seu englobamento.

A partir do englobamento, cessa a diferenciacdo entre as varias categorias de
rendimentos, aplicando-se as taxas gerais progressivas do artigo 68.° do CIRS’. Ao valor
obtido sdo efetuadas as dedugdes a coleta nos termos do artigo 78.° do CIRS, apurando-
se o valor do imposto final. No ambito das deducdes a coleta sdo ainda deduzidas as
retengdes na fonte efetuadas que, quando superiores ao imposto devido, conferem direito

ao reembolso da diferenca, nos termos dos n.%s 2 e 3 do artigo 78.° do CIRS'.

2.1.1.1. Rendas

No ambito de um contrato de arrendamento!!, pelo qual o senhorio se obriga a
proporcionar o gozo tempordrio de um imovel, o arrendatario obriga-se a pagar ao

senhorio uma retribuicdo, a renda'?.

13

Os rendimentos obtidos através do arrendamento de imoveis ', enquadram-se na

categoria dos rendimentos prediais. Estes, desde a Reforma do IRS de 2015, sdo
tributaveis em sede de IRS, na categoria F, tipificada no artigo 8.° do CIRS, sendo que,

os seus titulares podem optar pela sua tributagdo no ambito da categoria B, prevista no

7 Cfr. PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 47-66.

8 Destacando que relevam, quanto aos rendimentos de iméveis, as categorias B, F e G.

° Os sujeitos passivos casados, ndo separados judicialmente de pessoas e bens ou unidos de facto podem
optar pelo regime da tributagdo conjunta dos rendimentos, prevista no artigo 69.° do CIRS.

19 Cfr. PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 66-69.

1 Cfr. artigo 1022.° do Cédigo Civil.

12 A nogdo de renda é ampla e estd prevista no n.° 2 do artigo 8.° do CIRS.

130 conceito de prédio vem definido no artigo 2.° do CIMI.

4 Lei n.° 82-E/2014.
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artigo 3.° do CIRS.

Os rendimentos prediais, tributados nos termos da categoria F, estdo sujeitos a
taxa autonoma de 28% conforme disposto na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 72.° do CIRS. A
aplicacdo de uma taxa fixa de 28% para este tipo de rendimentos surgiu como uma medida
de incentivo de disponibilizacdo de imdveis no mercado de arrendamento.

Tendo em conta a crise habitacional que Portugal enfrenta, o legislador definiu
uma taxa autonoma inferior, de 25%, para os rendimentos prediais decorrentes de
arrendamento habitacional, como previsto no n.° 2 do artigo 72.° do CIRS. Neste contexto,
o legislador definiu ainda taxas inferiores no ambito de contratos de arrendamento para
habitacdo permanente, consoante a duragdo dos mesmos, como previsto nos n.°s 3,4 e 5
do artigo 72.° do CIRS.

O arrendamento pressupde que o senhorio suporte custos relativos a despesas de
conservagdo ¢ manutengdo. Neste contexto, relativamente aos rendimentos brutos da
Categoria F, on.° 1 do artigo 41.° do CIRS consagra uma clausula geral de dedutibilidade,
definindo que se deduzem “(...) relativamente a cada prédio ou parte de prédio, todos os
gastos efetivamente suportados e pagos pelo sujeito passivo para obter ou garantir tais
rendimentos (...)”, excluindo, no entanto, “(...) gastos de natureza financeira, dos
relativos a depreciacdes e dos relativos a mobiliario, eletrodomésticos e artigos de
conforto ou decoragdo, bem como do adicional ao imposto municipal sobre iméveis”!>.

Relativamente a opcdo pela empresarializacdo e a consequente tributacdao das
rendas na categoria B, prevista na alinea a) do n.° 1 do artigo 3.° do CIRS, esta implica
uma requalificacdo dos rendimentos que deixam de ser considerados prediais para
passarem a ser considerados como rendimentos empresariais, como resulta da alinea n)
do n.° 1 do artigo 4.° do CIRS. Os rendimentos tributdveis nesta categoria sdo
obrigatoriamente sujeitos a englobamento, ou seja, tributados as taxas progressivas do
artigo 68.° do CIRS. Em consequéncia da opgio pela tributagio da categoria B'S, o sujeito
passivo tera ainda de optar por um de dois regimes: o regime simplificado ou o regime da
contabilidade organizada, como estabelecido pelo artigo 28.° do CIRS. O regime
simplificado prevé a aplicacdo de determinados coeficientes para a determinagdo do

1718

rendimento tributavel, que implicam uma presun¢do dos gastos' ''°, nos termos do artigo

15 Cfr. MORALIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 112 e ss..

16 Nos termos dos n.%s 2 e 6 do artigo 28.° do CIRS.

17 Cfr. MORALIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 89 e ss.

18 Esta opgio pelo apuramento do rendimento com base na contabilidade deve ser realizada na declaragio
de inicio de atividade, nos termos do n.° 4 do artigo 28.° do CIRS.
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31.° do CIRS. A opcao pelo regime da contabilidade organizada, prevista no artigo 32.°
do CIRS, remete-nos para as regras estabelecidas no Codigo do Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas (CIRC), permitindo deduzir ao valor das rendas, os
gastos contabilizados que sejam fiscalmente dedutiveis, ainda que, os sujeitos passivos,
pessoas singulares, estejam sujeitos a limitagdes adicionais previstas no artigo 33.°, do
CIRSY. Ainda a este respeito, no que se refere ao IMI (imposto que serd tratado mais
adiante), por forma a evitar ou atenuar a dupla tributagdo econdémica que incidiria sobre
os rendimentos gerados pelo imovel (IMI e IRS), este poderéd ser deduzido a coleta do
IRS?.

A opgao pela tributagcdo no ambito da categoria B ndo ¢ neutra de um ponto de
vista fiscal considerando que, aquando da alienacdo de um imovel afeto a
empresarializacdo, os rendimentos gerados ndo serdo considerados mais-valias,
enquadradas na categoria G, e tributadas em apenas 50% do seu valor, mas sim
rendimentos empresariais enquadrados na categoria B e tributados como os rendimentos
proprios dessa categoria, a taxa progressiva referida.

Assim, a escolha do sujeito passivo entre a Categoria F ou a Categoria B para
declarar rendimentos prediais em sede de IRS, de modo a obter uma otimizagao fiscal,
depende de cada caso concreto.

Releva ainda fazer uma breve mengao ao tema do Alojamento Local, promovido
pelo turismo, considerado uma atividade de prestagdo de servicos de tipo comercial e
industrial, nos termos da alinea h) do n.° 1 do artigo 4.° do CIRS, sendo os seus
rendimentos de tipo empresarial, verificando-se uma distingio em relagdo aos
supramencionados rendimentos obtidos pelo arrendamento, na medida em que, além da
cedéncia temporaria do gozo do imovel, sdo prestados servigcos complementares. O
regime juridico do Alojamento Local entrou em vigor em 2014, com a promulgacdo do
DL n.° 126/2014, de 29 de agosto, alterado pelo DL n.° 76/2024, de 23 de outubro que
considera “(...) “estabelecimentos de alojamento local” aqueles que prestam servigos de
alojamento temporario, nomeadamente a turistas, mediante remuneragao (...)”. O artigo
3.° do mesmo DL enumera as quatro modalidades de estabelecimentos de alojamento
local previstas, a saber: moradia, apartamento, estabelecimentos de hospedagem?' e

quartos.

19 Cfr. MORALIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 84-86.
20 Cfr. MORAIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 113 e 114.
21 O Estabelecimento de hospedagem ¢ comummente designado de Hostel.
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Os rendimentos gerados por estabelecimentos de Alojamento Local sao
tipicamente empresariais, enquadrando-se na categoria B do IRS, nos termos da alinea a)
do n.° 1 do artigo 3.° do CIRS, sendo que, a determinacdo dos mesmos, como
anteriormente referido, em relagdo a tributacdo das rendas, faz-se com base nas regras
decorrentes do regime simplificado ou com base na contabilidade, como determina o n.°
1 do artigo 28.° do CIRS. No que respeita a opc¢ao pelo regime simplificado, o coeficiente
a aplicar difere consoante a modalidade de alojamento local em questdo, nos termos do
n.° 1 do artigo 31.° do CIRS. Importa ainda referir que, nos termos do n.° 14 do artigo 28.°
do CIRS, “Os titulares de rendimentos da exploracdo de estabelecimentos de alojamento
local na modalidade de moradia ou apartamento podem, a cada ano, optar pela tributacdao
de acordo com as regras estabelecidas para a categoria F”, seguindo-se as regras previstas
no artigo 41.°, do CIRS relativamente aos encargos dedutiveis. Assim, a opg¢do pela
tributagcdo na categoria B ou segundo as regras da categoria F e a opgdo pelo regime da
contabilidade ou regime simplificado (aquando da tributagdo na categoria B, sujeita a
englobamento), ndo se afiguram como neutras de um ponto de vista fiscal®?.

O aumento dos estabelecimentos de Alojamento Local tem sido um tema
controverso em Portugal tendo em conta o impacto causado no mercado imobiliario, a
saber, a diminuicao de imdveis para arrendamento habitacional e o consequente aumento
do preco do mesmo. Esta escolha por parte dos proprietarios dos imoveis deve-se ao
crescimento da procura deste tipo de alojamento como consequéncia do aumento do
turismo, da sua atratividade fiscal e da margem de lucro superior ao arrendamento
habitacional. Deve ainda ter-se presente que de um ponto de vista econdmico, 0 aumento
de alojamentos locais teve um papel fundamental no crescimento do turismo e,
consequentemente, na recuperagdo econdomica do pais. Assim, do nosso ponto de vista, o
pais enfrenta o desafio de equilibrar a necessidade de arrendamento habitacional com o

crescimento sustentavel do turismo.

2.1.1.2. Mais-valias

Os factos geradores de mais-valias estdo taxativamente previstos no artigo 10.° do

CIRS? correspondendo a incrementos patrimoniais, tributados no &mbito da categoria G,

22 Cfr. PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 220-223.
23 0O legislador ndo pretendeu tributar todas as mais-valias, mas apenas aquelas que enumerou por questdes
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nos termos do n.° 1 do artigo 9.° do CIRS*.

As mais-valias podem ser definidas como “(...) os ganhos decorrentes de
acréscimos inesperados e furtuitos no valor dos bens, para evidenciar que estdo em causa
ganhos que ndo resultam de uma atividade econdmica especificamente dirigida a sua
obtengdo (...)"*. Estes ganhos sio qualificados como widfall gains*® (ganhos trazidos
pelo vento) sendo tributados pela manifestacdo de capacidade contributiva. Por opgao
legislativa ndo sao tributadas mais-valias latentes, cumprindo-se o principio da realizagao,
como se infere dos factos geradores previstos no n.° 3 do artigo 10.° do CIRS.

O principio da realizagdo cria, no entanto, efeitos negativos: o efeito da
concentragcdo (brunching effect), a saber, num imposto progressivo, a taxa global ¢
substancialmente mais elevada no ano em que a realizagdo ocorre, levando o sujeito
passivo a pagar mais imposto do que pagaria caso a tributacao tivesse lugar anualmente,
a medida em que a mais-valia fosse gerada; o efeito de imobilizagdo (lock in effect),
traduz-se no facto de, os sujeitos passivos, considerando a elevada tributacdo no momento
da realizagdo, tenderem a nao alienar os bens, com as consequéncias econdmicas e sociais
que tal acarreta?’.

Os rendimentos qualificados como mais-valias correspondem ao saldo apurado
entre as mais-valias e as menos-valias realizadas no mesmo ano, nos termos do n.° 1 do
artigo 43.° do CIRS, e estas, de modo a atenuar os efeitos de concentragao e imobilizagao
referidos, apenas sdo tributadas em 50%, nos termos da alinea b), do n.° 2 do artigo 43.°
do CIRS, sendo objeto de englobamento obrigatdrio e ficando sujeitas a tributagdo as
taxas gerais previstas no artigo 68.° do CIRS?®. Para calcular as mais-valias atende-se a

diferenga entre o valor de realizagdo e o valor de aquisi¢do, nos termos da alinea a), do

praticas. Relevando para o tema (tributagdo do imobiliario) as alineas a) e d), do n.° 1, do artigo 10.° do
CIRS, “1 - Constituem mais-valias os ganhos obtidos que, ndo sendo considerados rendimentos
empresariais e profissionais, de capitais ou prediais, resultem de:

a) Alienagdo onerosa de direitos reais sobre bens imoveis;

d) Cessao onerosa de posi¢des contratuais ou outros direitos inerentes a contratos relativos a bens
imoveis”.

24 Releva fazer uma breve referéncia ao artigo 5.° do regime transitorio da categoria G do CIRS que
determina que “Os ganhos que ndo eram sujeitos ao imposto de mais-valias, criado pelo codigo aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 46 373, de 9 de Junho de 1965, bem como os derivados da alienag@o a titulo oneroso
de prédios rusticos afectos ao exercicio de uma actividade agricola ou da afectacdo destes a uma actividade
comercial ou industrial, exercida pelo respectivo proprietario, s6 ficam sujeitos ao IRS se a aquisi¢do dos
bens ou direitos a que respeitam tiver sido efectuada depois da entrada em vigor deste Codigo.”

25 Cfr. DUQUE, M. — “Mais-valias, afetacio e desafetacido de bens iméveis e principio da realizacdo: alguns
problemas”, Cadernos de Justi¢a Tributaria, Numero 20 (2018), pp. 3.

26 Cfr. MORALIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 130-131.

27 Cfr. MORAIS, Rui (2016) — Sobre o IRS. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 131-132.

28 Cfr. PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5. ed., Coimbra, Almedina, pp. 260-265.
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n.° 4 do artigo 10.° do CIRS. O valor de realizagdo ¢ o valor da contrapresta¢do, nos
termos da alinea f) do n.° 1 do artigo 44.° do CIRS, exceto nas situagdes em que os valores
por que os bens houverem sido considerados para o efeito de liquidagdo de Imposto
Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Iméveis (IMT) seja superior ao valor da
contraprestagdo, nas quais aquele prevalece, nos termos do n.° 2 do mesmo artigo. Quanto
ao valor de aquisicao, se o imével tiver sido adquirido a titulo oneroso, considera-se
aquele que tiver servido para efeitos de liquidagio do IMT?. Releva ainda o facto de,
para o célculo da mais-valia, considerar-se a corregdo monetaria do valor de aquisi¢ao™
nos termos do artigo 50.°, do CIRS, bem como, as despesas e encargos suportados nos
termos do artigo 51.° do CIRS.*!

Os ganhos provenientes da transmissao onerosa de imdveis destinados a habitagao
propria e permanente estdo excluidos de tributagdo desde que haja reinvestimento na
aquisi¢do, construcdo ou melhoramento de outro imovel afeto a mesma finalidade, nos
termos e mediante os critérios previstos no n.° 5 do artigo 10.° do CIRS??%,

Como referido supra®*, os rendimentos obtidos aquando da alienagdo de um
imovel que esteja afeto a empresarializacdo, considerados rendimentos empresariais ou
profissionais, ndo serdo considerados mais-valias, enquadrdveis na categoria G, e
tributaveis em apenas 50% do seu valor, mas sim rendimentos empresariais enquadrados
na categoria B, nos termos da alinea c), do n.° 2 do artigo 3.° do CIRS, tributados em

100%, a taxa progressiva prevista no artigo 68.° do CIRS.

2.1.2. Incentivos Fiscais

Com o objetivo de combater a recente crise no mercado habitacional portugués,

que afeta com particular gravidade os jovens residentes em Portugal € o marco de projeto

29 O valor de aquisi¢io quando o imével tiver sido adquirido a titulo gratuito é o previsto no artigo 45.° do
CIRS.

30 Entre o momento da aquisicdo e da realizacdo pode ter decorrido um longo periodo (para efeito de
aplicacdo de coeficientes de desvalorizacdo ¢ necessario que tenham decorrido pelo menos 24 meses) e
como tal, ha que atender a depreciagdo do valor da moeda em resultado da inflagdo, sendo que o governo
aprova anualmente coeficientes para este efeito.

31 A titulo de exemplifica¢do o calculo da mais-valia poderia ser representado da seguinte forma:
Mais-Valia = Valor de Realiza¢do — (Valor de Aquisi¢do x Correcdo Monetaria + Encargos + Despesas +
Indemnizagdes).

32 Pode ocorrer a situacdo de existir apenas um reinvestimento parcial o que implica a tributagio da mais-
valia apenas parcial (n.° 9 do artigo 10.° do CIRS).

33 0sn.° 7 e 8 do artigo 10.° do CIRS preveem ainda a exclusdo de tributagio aquando do reinvestimento
em diversos produtos financeiros.

34 Cfr. Capitulo 2.1.1.1 - “Rendas”.
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de vida que ¢ a compra de casa, foi promulgado o DL. n.° 48-A/2024, de 25 de julho, que
isenta de IMT e de IS, até um determinado valor, nos termos do artigo 1.°, a primeira
aquisi¢ao de imdvel, destinado exclusivamente a habitacdo propria e permanente, por
jovens até aos 35 anos de idade.

Esta medida tem tido um sucesso substancial, com reportes de cerca de 26 mil
jovens®s a beneficiar do incentivo fiscal*® em menos de um ano desde a implementagio
do regime, o que se traduz num claro aspeto a considerar no momento de investimento
em imobilidrio para habitagdo propria permanente.

Aliada a estas isencdes estd também a “Garantia publica”, prevista no DL. n.°
44/2024, de 10 de julho, que “estabelece as condi¢cdes em que o Estado pode prestar
garantia pessoal a instituigoes de crédito com vista a viabilizagdo de concessao de crédito
a habitacdo propria e permanente”.

Uma outra medida criada pelo legislador com o objetivo de incentivar a fixagao
de jovens em Portugal foi o denominado “IRS jovem”?’, sendo que o legislador aditou ao

CIRS o artigo 12.°-B com a epigrafe “Isen¢do de rendimentos das categorias A e B3,

2.2. Nao Residentes

O conceito de “nao residente” afere-se a contrario do conceito de “residente”. Os
nao residentes sao pessoas singulares que nao preenchem nenhum dos critérios previstos
no artigo 16.° do CIRS, referido anteriormente. Nos termos do n.° 2 do artigo 15.°, 0 IRS
incide unicamente sobre os rendimentos obtidos em territorio portugués, sendo o
elemento de conexao a localizagio dos rendimentos (principio da fonte)*.

O artigo 18.° do CIRS estabelece critérios de conexdo, enumerando quais os
rendimentos que considera obtidos em territorio portugués e que, ainda que auferidos por

ndo residentes, sdo tributados em sede de IRS.

35Cfr. https://www.publico.pt/2025/03/20/economia/noticia/isencao-imt-chega-26-mil-jovens-compraram-
casas-preco-medio-189-mil-euros-2126595

36 Relativamente aos beneficios fiscais cfr. NABAIS, José C. (2015) — Direito Fiscal. 11.* ed., Coimbra,
Almedina.

37 Cfr. PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 86 ¢ 87.

38 Este regime prevé que “Os rendimentos das categorias A e B, auferidos por sujeito passivo que tenha até
35 anos de idade, que ndo seja considerado dependente, ficam parcialmente isentos do IRS, nos 10 primeiros
anos de obtencdo de rendimentos (...)”. Cfr. Ficha Doutrinaria da AT (Informagdo Vinculativa), proc. n.°
28184, de 26/03/2025.

39 Cfr. VASQUES, Sérgio (2019) — Manual de Direito Fiscal. 2.* ed., Coimbra, Almedina, pp.115-116.
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2.2.1. Tributacao dos rendimentos obtidos em territorio
portugués

2.2.1.1. Rendas

Nos termos do n.° 2 do artigo 15.°, quanto aos nao residentes, o IRS incide
unicamente sobre os rendimentos obtidos em territorio portugués. Quanto as rendas
auferidas por ndo residentes, enquadradas na categoria F do IRS, prevista no artigo 8.° e
na alinea h) do n.° 1 do artigo 18.° do CIRS, sdo tributadas a taxa autonoma de 28%, nos
termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 72.° do CIRS. No mesmo sentido da tributagdo dos
residentes, quanto aos ndo residentes aplica-se o regime do arrendamento habitacional,
mediante o preenchimento dos critérios previstos nos n.’s 2 a 5 do artigo 72.° do CIRS,
sendo tributados a taxa correspondente.

Por regra, nos termos da alinea a) do n.° 3 do artigo 22.° do CIRS os rendimentos
auferidos por sujeitos passivos ndo residentes em territorio portugués (com a excecao das
mais-valias previstas nas alineas a) e d) do n.° 1 do artigo 10.° do CIRS) ndo sdo
englobados para efeitos da sua tributagdo. Nao obstante, nos termos dos n.°s 15 e 16 do
artigo 72.° do CIRS, os residentes noutro Estado-Membro da Unido Europeia ou do
Espaco Econdémico Europeu (desde que haja intercambio de informagdes em matéria
fiscal) podem optar, relativamente aos rendimentos aqui em estudo, pela sua tributagao,
considerando os seus rendimentos mundiais, a taxa que, de acordo com a tabela prevista
no n.° 1 do artigo 68.° do CIRS, seria aplicavel no caso de serem auferidos por residentes
em territorio portugués®.

Quanto ao regime de retengdo na fonte*!' aplicavel a ndo residentes que aufiram
rendimentos prediais em territorio portugués, verifica-se um paralelismo em relagdo ao
regime aplicavel aos residentes; a saber, nos termos do n.° 1 do artigo 101.° do CIRS,
estes rendimentos apenas se encontram sujeitos a retencao na fonte quando as rendas
forem pagas por pessoa singular ou coletiva que disponha ou deva dispor de contabilidade

organizada, a taxa de 25%, nos termos da alinea e) do mesmo artigo*.

2.2.1.2. Mais-valias

As mais-valias obtidas por ndo residentes em Portugal, até 31 de dezembro de

40 Cfr. PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 202.
41 Cfr. PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5. ed., Coimbra, Almedina, pp. 203 e 204.
42 Assim, em regra, o arrendamento habitacional ndo ¢ sujeito a retenciio na fonte.
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2022, eram tributadas, na sua totalidade, a taxa especial de 28% prevista na alinea a) do
n.° 1 do artigo 72.° do CIRS*, com a opgao pela tributagiio desses rendimentos as taxas
progressivas do artigo 68.° do CIRS, conforme previsto nos n.°s 14 e 15 do artigo 72.° do
CIRS; contudo, incidindo sobre a totalidade da mais-valia, sem direito a considerar
apenas 50% do rendimento tributavel, como acontecia com os residentes**.

Assim, na jurisdi¢ao portuguesa, verificava-se uma tributacao diferenciada e que
o TJUE considerou mais gravosa em relagdao a ndo residentes quando comparado com a
tributacdo dos residentes. Esta diferenga de tratamento configura uma restri¢do a livre
circulagdo de capitais, prevista no artigo 63.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia (TFUE)*®. Consequentemente, a Lei do Orgamento de Estado para 2023 alterou
o menciono regime, de modo que, os nao residentes passaram a ser tributados, a
semelhanca dos residentes, sobre 50% da mais-valia a taxa progressiva, com base nos

rendimentos mundiais, nos termos da alinea a) do n® 3 e n.° 10 do artigo 22.° do CIRS.

3. Investimento Imobiliario “Indireto”

O presente capitulo pretende fazer uma breve referéncia aos diferentes tipos de
investimento imobilidrio “indireto” adotados no mercado portugués, focando-se no
estudo aprofundado da tributagcao dos OIC Imobiliarios, na perspetiva do investimento de
pessoas singulares, ndo obstante fazermos também algumas referéncias, que se afiguram
relevantes, relativas as pessoas coletivas.

A utilizacdo da expressdo investimento imobiliario “indireto” refere-se ao
investimento no setor imobilidrio sem aquisi¢do ou administragdo de imdveis
diretamente, isto ¢, os investidores alocam recursos em instrumentos financeiros ligados

ao mercado imobiliario, ndo sendo proprietarios do ativo imobiliario. O investimento ao

43 “1- S3o tributados a taxa auténoma de 28 %:

a) As mais-valias previstas nas alineas a) e d) do n.° 1 do artigo 10.° auferidas por ndo residentes em
territorio portugués que ndo sejam imputaveis a estabelecimento estavel nele situado”

4 Dispunha a alinea b) do n.° 2 do artigo 43.° do CIRS o seguinte:

2 - O saldo referido no numero anterior, respeitante as transmissoes efetuadas por residentes previstas nas
alineas a), ¢), d) e i) do n.° 1 do artigo 10.°, positivo ou negativo, é:

b) Apenas considerado em 50 % do seu valor, nos restantes casos.

45 Jurisprudéncia relevante a este respeito: Acérdio do Tribunal de Justica de 11 de outubro de 2007,
Hollmann (C-443/06, EU:C:2007:600), cfr. https://eur-lex.curopa.cu/legal-
content/PT/TXT/PDF/?uri=ecli: ECLI%3AEU%3AC%3A2007%3A600 e; Acordao do Tribunal de Justica
de 18 de marco de 2021 ((ECLI): ECLI:EU:C:2021:212), cfr. https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62019CJ0388&qid=1743705104811
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qual nos referimos abrange por um lado, as tradicionais Sociedades Comerciais Andnimas
e por Quotas, cujo objeto ¢ o investimento imobilidrio e, por outro lado, os OIC
imobiliarios (sob a forma societaria e sob a forma contratual, respetivamente sociedades
de investimento coletivo (SIC) e fundos de investimento*®), incluindo uma referéncia a

via do investimento em Fundos de Capital de Risco (OIACR).

3.1. Sociedades por Quotas (S.Q.) e Sociedades Anonimas (S.A.)

A aquisi¢do de quotas de uma Sociedade por Quotas (S.Q.) ou de agdes de uma
Sociedade Andnima (S.A.) cujo objeto social seja o investimento, desenvolvimento ou
gestdo de ativos imobiliarios, constitui investimento imobiliario “indireto”.

O grande tema que se levanta no ambito do investimento “indireto” ¢ a Dupla
Tributacdo Econémica que se verifica aquando da distribuicdo de lucros por uma
sociedade aos seus socios, a saber, 0 mesmo rendimento ¢ tributado em sede de Imposto
sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC), na esfera da sociedade e, uma vez
distribuidos, em sede de IRS, na esfera dos socios, pessoas singulares ou, em IRC, se
pessoas coletivas.

Nao sendo objeto de estudo no ambito desta dissertacdo a tributagdo das pessoas
coletivas, também nestas se verifica a dicotomia entre o investimento “direto” e “indireto”
e, no essencial, o que se aplica as pessoas singulares, aplicar-se-4 as pessoas coletivas,
ainda que o modelo de tributagdo destas seja, naturalmente diferente (IRC). Sao sujeitos
passivos de IRC as pessoas coletivas residentes e estabelecimentos estadveis de pessoas
coletivas ndo residentes, sendo que este imposto incide sobre os rendimentos obtidos nos
termos dos artigos 1.°a 4.° do CIRC.

As entidades residentes sdo tributadas segundo o principio da universalidade
(wordwide income principle), nos termos do n.° 1 do artigo 4.° do CIRC*. De referir que,
no caso dos residentes, para o IRC concorrem, por regra, todas as espécies de rendimentos
nos termos do artigo 20.° do CIRC, face aos quais ¢ dedutivel, em regra, a totalidade dos
gastos, nos termos dos artigos 23.° ¢ 23.°-A do CIRC, sendo tributados, regra geral, a taxa

de 20%, nos termos do n.° 1 do artigo 87.° do CIRC. Quanto a reten¢do na fonte a taxa de

46 Neste ambito, quando utilizamos a expressdo OIC imobiliario, por facilidade de escrita, referimo-nos
tanto a fundos de investimento como a SIC).

47 Com a excegdo prevista no artigo 54.°-A do CIRC que prevé a op¢io pela nio tributagio dos rendimentos
obtidos por estabelecimentos estaveis situados fora de Portugal de sujeitos passivos residentes.
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25%, a que sdo sujeitos os residentes, a mesma tem natureza de imposto por conta nos
termos dos n.° 1, 3 e 4 do artigo 94.° do CIRC.

Quanto as pessoas coletivas ndo residentes sem estabelecimento estavel, estas sdo
sujeitos passivos de IRC nos termos da alinea c), do n.° 1 do artigo 2.° do CIRC, sendo
tributados em IRC segundo uma base territorial (principio da territorialidade), nos termos
dos n.% 2 e 3 do artigo 4.° do CIRC*. Salientamos que o imposto incide sobre os
rendimentos das diversas categorias, consideradas para efeitos de IRS, nos termos da
alinea d), do n.° 1 do artigo 3.° e do n.° 1 do artigo 56.° do CIRC. Ao contrario do que se
verifica na tributacdo dos residentes, em relacdo aos nao residentes, verifica-se uma
sujei¢do a retengado liberatoria na fonte nos termos dos n.°s 1 e 2 do artigo 94.° do CIRC,
a taxa geral de 25%, nos termos do n.° 4 do artigo 87.° do CIRC¥.

Relativamente ao investimento indireto de pessoas coletivas em pessoas coletivas,
em regra, tanto a pessoa coletiva participada como a pessoa coletiva participante estardo
sujeitas a tributacdo, em IRC, sobre os mesmos rendimentos; assim, levanta-se a
problematica da Dupla Tributagcdo Econdmica dos rendimentos. Neste ambito o legislador
previu varios mecanismos de modo a atenuar/excluir a dupla tributagdo econémica, a que
nos referiremos brevemente de seguida.

Desde a reforma de 2014, de modo a assegurar o cumprimento do principio da
liberdade de circulagdo de capitais, previsto no artigo 63.° do Tratado de Funcionamento
da Unido Europeia (TFUE)*’, salientamos os seguintes normativos essenciais: (i) o artigo
51.° do CIRC, que prevé o regime da Participation Exemption propriamente dita, que
versa sobre o método da iseng¢do; (ii) o artigo 14.° do CIRC, com a hipdtese inversa, para
a exportagdo de lucros e reservas; e, (iil) o artigo 91.°-A do CIRC, com o alternativo
método de crédito. Assim, beneficiam “(...) do regime todos os dividendos auferidos
(artigo 51.° € 91.°-A) ou pagos (artigo 14.°) por sujeitos de IRC, de base mundial (...)”5".

O regime do Participation Exemption esta previsto no artigo 51.° do CIRC, que

determina a isen¢do dos lucros e reservas distribuidos aos socios, € no artigo 51.°-C do

48 Releva referir que se consideram obtidos em territério portugués os rendimentos relativos a imoveis
situados no territoério portugueés, incluindo os ganhos da sua transmissdo onerosa, bem como, os ganhos
resultantes da transmissdo onerosa de partes representativas do capital de entidades com sede ou diregdo
efetiva em territorio portugués, nos termos das alineas a) e b) do n.° 3 do artigo 4.° do CIRS.

4 Cfr. COURINHA, Gustavo L. (2023) — Manual do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas.
1.% ed., Coimbra, Almedina, pp.39-48.

30 Cfr. PEREIRA, Manuel H. F. (2014) — Fiscalidade. 5.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 237-241.

31 Cfr. COURINHA, Gustavo L. (2023) — Manual do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas.
1.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 123.
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mesmo diploma, que abrange também neste regime, os ganhos com mais-valias obtidas’2.
Mediante o cumprimento dos requisitos previstos nestas normas, a saber, (i) o sujeito
passivo de IRC, com sede ou diregdo efetiva em territério portugués, ndo abrangido pelo
regime da transparéncia fiscal (previsto no artigo 6.° do CIRC e a que nos referiremos
mais adiante), (ii) que detenha direta ou indiretamente uma participagdo igual ou superior
a 10% do capital social ou dos direitos de voto da entidade que distribui os lucros ou
reservas e, (1il) se a manteve na sua titularidade, de modo ininterrupto, durante o ano
anterior a distribui¢cdo ou, se detida ha menos tempo, durante o tempo necessario para
completar esse periodo, (iv) a entidade distribuidora ndo pode ter residéncia ou domicilio
em paraiso fiscal, (v) sendo ainda necessario que existam razdes econdmicas validas ndo
figurando como finalidade principal a obtencao de uma vantagem fiscal.

Releva ainda referir que, nos termos da alinea c), do n.° 1, do artigo 97.°, do CIRC,
verifica-se uma dispensa de reten¢do na fonte de IRC referente a lucros e reservas
distribuidos nos termos deste regime, desde que a participacdo no capital tenha
permanecido na titularidade da mesma entidade, de modo ininterrupto, durante o ano
anterior a colocacdo a disposigao*>.

Por transposicdo do artigo 5.° da Diretiva 2011/96/EU do Conselho, de 30 de
novembro de 2011 (Diretiva Maes-Filhas)**, no que diz respeito a exportacdo de
dividendos, os nimeros 3 a 7 do artigo 14.° do CIRC prevéem a isengao dos mesmos,
mediante o cumprimento dos requisitos previstos™.

O legislador previu ainda, no artigo 91.°-A do CIRC, como método subsididrio e
optativo de eliminacdo da dupla tributacdo econdmica internacional, o método de crédito
de imposto®®, por forma a que, na auséncia do preenchimento de alguns requisitos que
qualificam para a aplicacao do método da iseng¢ao (artigo 51.° ¢ 51.°-C do CIRC), possam

0s sujeitos passivos beneficiar de um crédito indireto”’.

32 Cfr. MARQUES, Rui (2020) — Cédigo do IRC Anotado e Comentado. 2.* ed., Coimbra, Almedina, pp.
508-512.

33 Cfr. MARQUES, Rui (2020) — Cédigo do IRC Anotado e Comentado. 2.* ed., Coimbra, Almedina, pp.
487-496.

34 Cfr. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32011L0096

35 Cfr. COURINHA, Gustavo L. (2023) — Manual do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas.
1.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 136-138.

36 Cfr. COURINHA, Gustavo L. (2023) — Manual do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas.
1.% ed., Coimbra, Almedina, pp. 134 a 136.

37 Nos termos do n.° 2 do artigo 91.>-A do CIRC “A dedugio prevista no niimero anterior corresponde a
menor das seguintes importancias:

a) Fracdo do imposto sobre o rendimento pago no estrangeiro pela entidade residente fora do territorio
portugués e por entidades por esta detidas direta e indiretamente, correspondente aos lucros e reservas
distribuidos ao sujeito passivo, nos termos previstos nos n.°s 3 e 4;
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Com vista a eliminar a dupla tributagdo, aqui em estudo, considere-se também o
Regime Especial de Tributacdo dos Grupos de Sociedades (RETGS), previsto no artigo
69.° do CIRC?.

Neste regime, a sociedade dominante de um grupo de sociedades®® pode optar,
mediante o preenchimento dos requisitos previstos no artigo 69.° do CIRC, pela aplicacdo
do mecanismo especial de tributagdo. O mencionado regime permite que os resultados
sejam apurados de forma consolidada, evitando, assim, que os lucros sejam tributados na
esfera da sociedade que os gera, bem como na sociedade que os recebe.

Releva ainda fazer uma breve referéncia ao regime da transparéncia fiscal,
previsto no artigo 6.° do CIRC, que tem como objetivo eliminar a dupla tributagao
econdmica dos rendimentos e ainda “(...) promover a neutralidade fiscal entre formas
coletivas e individuais de exercicio de certas atividades econdmicas onde avulte
manifestamente a componente humana (e ndo a componente capital)”®. Este regime ¢
imperativo se preenchidos os requisitos da sua aplicabilidade, de acordo com o qual as
sociedades transparentes nao sao tributadas em IRC, nos termos do artigo 12.° do CIRC®!,
sendo os rendimentos das mesmas diretamente imputados aos socios, embora a partir de
uma base de incidéncia determinada em IRC®2.

Quanto as pessoas singulares, residentes ou ndo residentes, sdo tributados, na
categoria E prevista na alinea h) do n.° 1 do artigo 5.°, do CIRS, os lucros distribuidos
pela sociedade, aos seus sdcios ou acionistas, a taxa liberatoria de 28%, prevista na alinea
a) don.® 1 do artigo 71.° do CIRS, por retengdo na fonte. Os residentes em Portugal podem
optar por englobar estes rendimentos, na categoria E, nos termos do n.° 9 do artigo 71.°
do mesmo diploma, sendo tributados as taxas previstas no artigo 68.° do CIRS. Na op¢ao

pelo englobamento, o legislador, por forma a atenuar a dupla tributagdo econdémica dos

b) Fragdo do IRC, calculado antes da dedugdo prevista no presente artigo, correspondente aos lucros e
reservas distribuidos, acrescidos das corregdes previstas nos n.os 1 e 3 do artigo 68.°, liquidos dos gastos
direta ou indiretamente suportados para a sua obten¢ao, e deduzida do crédito previsto no artigo 91.°”.

38 Cfr. MARQUES, Rui (2020) — Cédigo do IRC Anotado e Comentado. 2.* ed., Coimbra, Almedina, pp.
644-659.

39 Nos termos do n.° 2 do artigo 69.° do CIRC, “Existe um grupo de sociedades quando uma sociedade, dita
dominante, detém, direta ou indiretamente, pelo menos, 75 % do capital de outra ou outras sociedades ditas
dominadas, desde que tal participacdo lhe confira mais de 50% dos direitos de voto.”

0 Cfr. Cfr. COURINHA, Gustavo L. (2023) — Manual do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas. 1.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 55.

61 Este artigo exceciona as tributagdes autonomas: “As sociedades e outras entidades a que, nos termos do
artigo 6.°, seja aplicavel o regime de transparéncia fiscal ndo sdo tributadas em IRC, salvo quanto as
tributagdes autonomas.”

2 Cfr. COURINHA, Gustavo L. (2023) — Manual do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas.
1.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 53-62.
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lucros distribuidos aos sdcios (que ja haviam sido tributados em sede de IRC), consagrou
um mecanismo que corresponde a um englobamento parcial do rendimento em causa,
previsto no artigo 40.°-A, do CIRS, sendo os lucros recebidos considerados em apenas
50% do seu valor®}, uma vez verificados os pressupostos respetivos.

Por outro lado, verificando-se a existéncia de mais-valias na venda das quotas ou
acoes, os sujeitos passivos sao tributados na categoria G do IRS, com enquadramento na
alinea a) do n.° 1 do artigo 9.° do CIRS. No que respeita as pessoas singulares, as mais
valias, previstas na alinea b) do n.° 1 do artigo 10.° do CIRS, sdo tributadas a taxa
auténoma de 28% nos termos da alinea c) do n.° 1 do artigo 72.° do CIRS.

Os titulares, residentes em territorio portugués, t€ém a opc¢ao de englobar estes
rendimentos nos termos do n.° 13 do artigo 72.° e da alinea b) do n.° 3 do artigo 22.° do
CIRS.

Por sua vez, as mais-valias auferidas por ndo residentes, realizadas com a
transmissdo onerosa de partes sociais, ficam isentas de IRS nos termos do n.° 1 do artigo
27.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF), com a excecao das entidades ndo residentes
previstas no n.° 2 do mesmo preceito®, as quais se aplica o regime regra, verificando-se
a tributagdo a taxa autonoma de 28% nos termos da alinea c¢) do n°. 1 do artigo 72.° do
CIRS.

Uma ultima nota relativa a este tema tem que ver com o facto de estarmos a
considerar o investidor “particular”, pessoa singular que compra, vende, arrenda... sendo
que se pode levantar a questdo de o mesmo estar a exercer uma atividade empresarial e
profissional e, consequentemente, ser tributado no ambito da categoria B do IRS
(rendimentos empresariais e profissionais) em vez de na Categoria F (rendimentos
prediais) ou na Categoria G (mais-valias). Para o investidor ser considerado um

empresario em nome individual e desenvolver uma atividade empresarial, a compra e

9 PEREIRA, Paula R. (2023) — Manual de IRS. 5. ed., Coimbra, Almedina, pp. 168-175.

64 Revestem interesse particular as excegdes previstas nas alineas c) e d) do n.° 2 do artigo 27.° do EBF, a
saber, a alinea ¢) determina que sdo tributadas as mais-valias realizadas por ndo residentes com a venda de
partes sociais em sociedades portuguesas cujo ativo seja composto, em mais de 50%, por imoveis
localizados em Portugal, ou que, sendo sociedades gestoras ou detentoras de participagdes sociais, se
encontrem em relacdo de dominio a titulo de dominantes, com sociedades dominadas, igualmente residentes
em territorio portugués, cujo ativo seja constituido, em mais de 50 %, por bens imoveis ai situados e; da
alinea d) infere-se que sdo tributadas em Portugal as mais-valias obtidas com a transmissdo onerosa de
“partes sociais em direitos similares em sociedades ou outras entidades que ndo tenham sede nem diregdo
efetiva em territorio portugués, quando, em qualquer momento durante os 365 dias anteriores, o valor dessas
partes de capital ou direitos resulte, direta ou indiretamente, em mais de 50 % de bens imoéveis ou direitos
reais sobre bens imoveis situados em territorio portugués, com excecdo dos bens iméveis afetos a uma
atividade de natureza agricola, industrial ou comercial que ndo consista na compra e venda de bens
imoveis”.
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venda de bens imoveis teria de ser realizada com carater de habitualidade, organizada e

com intenc¢do lucrativa (este tema nao sera explorado no ambito desta dissertacao).

3.2. Organismos de investimento coletivo

“O recurso organizado, formal ou informal, a investimentos coletivos remonta aos
primordios da humanidade: a conjugagdo de esforcos, materiais e humanos, encontra-se
na génese da nossa civilizagio”.%

Nos dias de hoje, considerando a era tecnoldgica em que vivemos, existem
inimeras ofertas no mercado no que toca a produtos de investimento. Neste contexto
surge o investimento em OIC, que apresenta diversas vantagens, comegando por oferecer
a possibilidade de diversifica¢do de risco ao permitir o investimento em varios ativos e
com grande facilidade de liquidez. Neste sentido, abrem-se portas ao investimento em
ativos ¢ mercados por parte de pequenos investidores, o qual ndo seria possivel
individualmente.

A exigéncia legal da intervencdo de uma entidade gestora implica uma gestao
profissionalizada dos investimentos o que permite maximizar retornos sem a necessidade
de um elevado conhecimento técnico por parte dos investidores.

Do ponto de vista fiscal, releva referir que o investimento em OIC pode oferecer
vantagens em comparagao com investimentos a titulo individual.

Numa vertente macroecondmica, o investimento em OIC pode ter um impacto
positivo pois permite a canalizacdo de poupangas para investimento, aumentando a
liquidez dos mercados. Nesta Otica, possibilita-se o financiamento de projetos
imobilidrios com diversos fins, tanto habitacional como empresarial, permitindo fazer
frente ao problema que, atualmente, Portugal enfrenta, no que toca a falta de iméveis para
habitacdo, bem como permitir a expansao de negdcios e a criacdo de emprego.

O regime dos OIC foi objeto de diversas alteracdes ao longo do tempo® sendo
atualmente, regulado, no ordenamento juridico portugués, pelo Regime da Gestido de
Ativos (RGA), aprovado pelo DL. n.° 27/2023, de 28 de abril.

O supramencionado regime veio revogar o Regime Geral dos Organismos de

%Cfr. CORDEIRO, A. Barreto Menezes (2018) — Manual de Direito dos Valores Mobilidrios. Coimbra,
Almedina, pp. 176 ¢ 177.
% O primeiro fundo de investimento foi lancado na Bolsa de Valores de Amesterddo, em 1774,

expandindo-se a figura no século XIX, sendo que a primeira legislacdo portuguesa sobre OIC ¢ o DL n.°
46 302, de 27 de abril de 1965.
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Investimento Coletivo (RGOIC), aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro e o
Regime Juridico do Capital de Risco, do Empreendedorismo Social e do Investimento
Especializado (RJCRESIE), aprovado pela Lei n.° 18/2015, de 4 de margo®’. Desta forma,
0 RGA regula de forma unitaria o regime dos OIC, deixando este de estar disperso pelos
diversos diplomas.

Os OIC sao entidades, dotadas ou nao de personalidade juridica (sociedades de
investimento coletivo e fundos de investimento, respetivamente) que t€ém como objetivo
o investimento coletivo de capitais obtidos junto dos investidores, de acordo com uma
politica de investimento previamente estabelecida.

De acordo com o preambulo do RGA, os OIC sdo patrimdnios autbnomos que
podem assumir forma contratual, como fundo de investimento, ou forma societaria, como
sociedade de investimento coletivo (estes podem ser autogeridos ou heterogeridos). Estes
organismos podem ser abertos ou fechados, consoante o nimero de unidades de
participagdo ou acdes seja variavel ou fixo, respetivamente.

A qualidade de participante resulta da aquisicdo dos valores mobilidrios que
representam uma fragdo do patrimoénio do OIC sob forma contratual (unidades de
participag@o) ou societaria (acdes).

A atividade dos OIC implica a atuacdo de diversas entidades, que atuam no
interesse dos participantes, com diferentes fungdes, a saber, a sociedade gestora®, o
depositario® e as entidades comercializadoras. O RGA prevé apenas dois tipos de

sociedades gestoras’’: as sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo

7 Releva fazer uma referéncia a evolucgo do regime juridico dos OIC: Regime Juridico dos Organismos
de Investimento Coletivo (RJOIC), aprovado pelo DL n.° 252/2003, de 17-10; Novo Regime Juridico dos
Organismos de Investimento Coletivo (NRJOIC), aprovado pelo DL n.° 63-A/2013, de 10-05 e; Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC), aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24-02. A este
respeito cfr. BANDEIRA, Luis. — “Velhos e atuais problemas da qualificacdo dos rendimentos dos
instrumentos financeiros: a reforma do IRS e o novo regime fiscal dos organismos de investimento
coletivo.”, Revista eletronica de fiscalidade da AFP, Ano I — Numero 2 (2019), pp. 10 e 11.

8 A sociedade gestora procede a gestdo do investimento e do risco do OIC, bem como a comercializagdo e
administracdo do mesmo, prestando um conjunto de servigos administrativos, sendo que, a sociedade
gestora de OIA pode ainda prestar um conjunto de servigos adicionais relacionados com gestdo de
instalagdes ou administragdo imobiliaria, bem como de aconselhamento especializado. A sua atividade ¢é
remunerada através de uma comissao de gestao.

9 «Q depositario assegura a custodia dos ativos do OIC e desempenha fungdes de controlo e de fiscalizagio
da respetiva atividade no interesse dos participantes”. Esta fun¢do é desempenhada por instituigdo de
crédito ou empresa de investimento estabelecida em Portugal. (Ndo se exige a designacdo de depositario
para os OIA geridos por sociedades gestoras de pequena dimensdo, quando se trate de OIA dirigido
exclusivamente a investidores profissionais).

700 inicio de atividade de uma sociedade gestora depende de autorizagio da CMVM, nos termos do RGA
(a Diretiva 2011/61/EU admite a aplicagdo de um regime simplificado para o investimento alternativo que
se situe abaixo dos limiares quantitativos nela previstos).
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(SGOIC)™ e as sociedades de capital de risco (SCR)"2.

Os OIC dividem-se em dois grandes grupos, sendo eles, Organismos de
Investimento Coletivo em valores mobilidrios (OICVM) e OIA. Estes ultimos
compreendem Organismos de Investimento Imobilidrio, Organismos de Investimento de

Capital de Risco e Organismos de Investimento de Créditos.

OIC de
Valores

Mobiliarios

OIA COIf: ‘l"; OIA de
Imobiliario apf atde Créditos
Risco

Os OIC de Valores Mobilidrios sdo fundos abertos constituidos por Unidades de
Participacdo em niimero variavel. O seu objeto € o investimento em valores mobilidrios
ou outros ativos financeiros liquidos, sendo o valor do mesmo criado com a alienagao dos
valores mobiliarios valorizados’.

Os OIA sdo os organismos de investimento coletivo (OIC) que ndo se possam
qualificar como OICVM e estdo atualmente regulados no RGA, nomeadamente na alinea
b) do n.° 1 do artigo 5.° e no artigo 208.° do RGA (compreendem Organismos de
Investimento Imobiliario, Organismos de Investimento de Capital de Risco e Organismos
de Investimento de Créditos).

Os OIA de Créditos’ tdm como escopo a concecio e aquisicdo de créditos bem
como participar em empréstimos, de modo a suprir uma lacuna de mercado na procura e
oferta de financiamento, nos termos € com as excegoes previstos no artigo 234.° do RGA.

No que respeita aos OIACR considerando a promulgagdo da Lei n.° 31/ 2024, de

28 de junho, e a introdugdo de altera¢des na redacdo do artigo 23.° do EBF, estabeleceu-

"' As SGOIC podem gerir OICVM e OIA e ndo podem gerir exclusivamente OIACR.

2 As SCR tém de gerir pelo menos um OIACR e nio podem gerir maioritariamente OIA imobilidrios.
73

74 Os OIA de créditos foram introduzidos na legislagio nacional pelo DL. n.° 144/2019, de 23 de
setembro e mantém o seu objeto, ndo podendo conceder crédito a pessoas singulares e a um conjunto de
entidades. Estas entidades podem ser geridas por qualquer sociedade gestora.
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se a sua aplicagio aos OTACR”. O regime previsto no n.° 1 deste artigo, isenta de IRC os
rendimentos de qualquer natureza (dividendos, mais-valias, juros, etc.), obtidos pelos
organismos de investimento alternativo de capital de risco e de créditos, que se constituam
e operem de acordo com a legislagdo nacional.

J& na esfera dos detentores de participacdes do OIACR, prevé-se a sujeicao dos
rendimentos respeitantes a unidades de participagdo ou ag¢des dos organismos de
investimento, a reten¢do na fonte (IRS ou IRC) a taxa de 10%. Esta reten¢do na fonte tem
carater definitivo “sempre que os titulares sejam entidades ndo residentes sem
estabelecimento estavel em territorio portugués ou sujeitos passivos de IRS residentes
que obtenham os rendimentos fora do ambito de uma atividade comercial, industrial ou
agricola podendo estes, porém, optar pelo englobamento para efeitos deste imposto, caso
em que o imposto retido tem a natureza de imposto por conta, nos termos do artigo 78.°
do Codigo do IRS.”, como preveé o n.° 3 do mesmo artigo. Esta opgao pelo englobamento
permite aos titulares deduzir 50% dos rendimentos relativos a dividendos, nos termos
previstos no artigo 40.°-A do CIRS.

Estao dispensados de retencdo na fonte os titulares dos rendimentos que sejam
entidades isentas quanto aos rendimentos de capitais e as entidades ndo residentes sem
estabelecimento estavel em territorio nacional (com a exce¢do das entidades que sejam
residentes em pais, territorio ou regido sujeito a um regime fiscal claramente mais
favoravel, e as entidades nio residentes detidas, direta ou indiretamente, em mais de 25%,
por entidades residentes, sujeitas, entdo, a retencdo na fonte).

As mais-valias ¢ menos-valias resultantes da alienacdo de unidades de
participag@o ou agdes dos organismos de investimento sdo tributadas a uma taxa de 10%
quando os titulares sejam entidades nao residentes a que nao seja aplicavel a isencao
prevista no artigo 27.° do EBF ou sejam sujeitos passivos de IRS residentes em territorio
portugués que obtenham os rendimentos fora do dmbito de uma atividade comercial,
industrial ou agricola e que cumulativamente nio optem pelo englobamento.”

Como o proprio nome indica o objeto dos OIACR ¢ o investimento em capital de

risco’’, tal como definido na alinea b) do n.° 1 do artigo 208.° do RGA, estando as

75 A redagdo anterior desta norma apenas fazia referéncia a Fundos de Capital de Risco, estando excluidos
os veiculos de investimento em capital de risco que adotassem a forma societaria.

76 CARDOSO, Ana (2018) — Lexit. Cédigos Anotados & Comentados. Rendimento — Tributacdo e
Incentivos (IRS/IRC/EBF/CFI). 1.2 ed., Vol. 11, O Informador Fiscal — Edigdoes Técnicas, Lda., pp. 832 e
833.

77 Cfr. também a circular 6/241 (https://www.cssf.lu/wp-content/uploads/cssf06_241eng.pdf).
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operacdes permitidas por este tipo de entidades previstas no artigo 229.° do RGA, de onde
se infere que este tipo de entidades nao pode investir de forma “direta” em imobiliario.
De um ponto de vista de investimento “indireto”, questionamos se este tipo de entidades
pode investir em sociedades de investimento imobilidrio, considerando que tal ¢
permitido se o0 mesmo for qualificado como investimento em capital de risco; portanto,
se visar “sociedades com elevado potencial de desenvolvimento™, como prevé o n.° 1 do
artigo 227.° do RGA, e desde que este investimento nao represente mais de 33% do valor
disponivel para investimento, nos termos do artigo 230.° do RGA.”® Ora, o conceito de
capital de risco ¢ definido de forma ampla’, parecendo-nos admissivel que se considerem
inseridos no mesmo, o investimento em sociedades que detém, por exemplo, terrenos para
exploragdo de minérios ou instalacdo de equipamentos de energias renovaveis.

Quanto aos OIA de Investimento Imobilidrio, este tipo de investimento sera

estudado aprofundadamente de seguida.

3.2.1. Organismos de Investimento coletivo imobiliario

Os OIA imobiliarios t¢ém como objeto o investimento em ativos imobiliarios®’.
Consideram-se ativos imobilidrios, nos termos da alinea a) don.° 1 e n.° 2 do artigo 208.°
do RGA, os imoveis®!, as unidades de participacdo em OIA imobilidrio®? e participacdes
sociais em sociedades imobiliarias®3®*,

As operagdes permitidas a estas entidades, nos termos do n.° 1 do artigo 225.° do

78 «“Os OIA de capital de risco também ndo podem investir mais de 33 /prct. do valor de investimento
disponivel numa sociedade ou grupo de sociedades.”, cfr. anotagdo ao artigo 230.° do RGA: CAMARA,
Paulo (2024) — Regime da Gestdo de Ativos Anotado. 1.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 857.

79 Cfr. anotagdo ao artigo 227.° do RGA: CAMARA, Paulo (2024) — Regime da Gestdo de Ativos Anotado.
1.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 857.

80 Nos termos do preAmbulo do RGA, estes organismos podem aplicar os seus recursos em prédios riisticos
e mistos, bem como desenvolver projetos de construgdo ¢ reabilitagdo de imdveis, com vista ao
arrendamento, explorac@o onerosa ou revenda, independentemente de serem de natureza aberta ou fechada.
Em determinadas condi¢des, os OIA imobiliarios podem também adquirir participagdes em sociedades
imobiliarias. Os OIA imobiliarios abertos podem adquirir participagdes em sociedades imobiliarias que ndo
tenham ag¢des admitidas a negociagdo, desde que adquiram a totalidade do capital e a sociedade esteja sujeita
a uma fiscalizagdo externa idéntica e equivalente ao organismo. Os OIA imobiliarios podem ainda adquirir
unidades de participacdo de outros OIA imobiliarios desde que esse OIA seja aberto ou tenha as suas
unidades de participagdo admitidas a negociacdo em mercado regulamentado ou em sistema de negociagéo
multilateral.

81 Cfr. artigo 220.° do RGA.

82 Cft. artigo 222.° do RGA.

83 Cfr. artigo 221.° do RGA.

8 O patriménio do OIA Imobiliario pode ainda integrar instrumentos financeiros derivados cujo ativo
subjacente e maturidade correspondam a natureza dos seus ativos e passivos, nos termos do artigo 223.°
do RGA, bem como pode ser constituido por liquidez, nos termos do artigo 224.° do RGA.
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RGA, sdo as seguintes: a) Adquirir imoveis para arrendamento ou destinados a outras
formas de exploragdo onerosa; b) Adquirir imoveis para revenda; c) Adquirir outros
direitos sobre imoéveis, tendo em vista a respetiva exploragdo economica; d) Realizar
obras de melhoria, ampliagdo e de requalificagdo de imdveis em carteira; ¢) Desenvolver
projetos de construcao e de reabilitacdo de imdveis com uma das finalidades previstas nas

alineas a) e b).

3.2.1.1. Tributacio ao nivel do fundo

De forma a atrair investimento, o legislador pretendeu criar um regime
competitivo de tributagdo dos OIC, consagrando o regime de “isen¢do a entrada e

tributacdo a saida”®®

alcangando-o através do DL. n.° 7/2015, alterando o regime da
“tributacdo a entrada e isengdo a saida” vigente até entdo; assim, atualmente, a tributagao
ocorre na esfera dos participantes, com isen¢ao ao nivel dos OIC.

Os OIC que se constituam e operem de acordo com a legislacdo nacional, sdo
tributados em IRC, nos termos previstos no artigo 22.° do EBF, correspondendo o lucro
tributavel ao resultado liquido do exercicio apurado de acordo com as normas
contabilisticas, nos termos do n.° 2 do mesmo artigo.

Nao obstante, o n.° 3 do artigo 22.° do EBF desconsidera, para efeitos do
apuramento do lucro tributdvel, os rendimentos de capitais (artigo 5.° do CIRS), os
rendimentos prediais (artigo 8.° do CIRS) e as mais-valias (artigo 10.° do CIRS)®, bem
como os gastos ligados a estes rendimentos ou previstos no artigo 23.°-A do Codigo do
IRC, bem como os rendimentos, incluindo os descontos, ¢ gastos relativos a comissdes
de gestdo e outras comissdes que revertam para os OIC.

Ao lucro tributavel sdo deduzidos os prejuizos fiscais nos termos dos n.s 1 e 2 do
artigo 52.° do CIRC, obtendo-se a matéria coletdvel sobre a qual incide a taxa geral de
20% de IRC nos termos do n.° 1 do artigo 87.° do CIRC e do n.° 5 do artigo 22.° do EBF,
imposto este relativamente ao qual, nos termos do n.° 10 do artigo 22.° do EBF, ndo existe
obrigacdo de efetuar a reten¢ao na fonte.

Os OIC estao, ainda, isentos de derrama municipal e de derrama estadual nos

85 Cfr. BANDEIRA, L. — “Velhos e atuais problemas da qualificagio dos rendimentos dos instrumentos
financeiros: a reforma do IRS e o novo regime fiscal dos organismos de investimento coletivo.”, Revista
eletronica de fiscalidade da AFP, Ano I — Numero 2 (2019), pp.17-22.

86 Exceto quando estes rendimentos provenham de entidades com residéncia ou domicilio em pais, territorio
ou regido sujeito a um regime fiscal claramente mais favoravel.
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termos do n.° 6 do artigo 22.° do EBF.

Releva ter em consideragdo que a isengao da tributacao na esfera dos OIC nao ¢
absoluta no sentido em que estas entidades estdo sujeitas a IS¥’, a taxa de 0,0025% se
forem “Organismos de investimento coletivo que invistam, exclusivamente, em
instrumentos do mercado monetario e depdsitos - sobre o valor liquido global do OIC,

por cada trimestre”s®

e de 0,0125%, se forem “Outros organismos de investimento
coletivo - sobre o referido valor, por cada trimestre”®. Prevé também o n.° 8 do artigo
22.° do EBF que aos OIC se aplicam as taxas de tributagdo autdnoma previstas no artigo
88.° do CIRC.

De referir ainda que os OIC estdo sujeitos a tributacio em sede de IMI
relativamente aos bens imoveis que integrem o seu patrimonio, devendo proceder ao

pagamento deste imposto nos mesmos termos que qualquer outro sujeito passivo.

3.2.1.2. Residentes

3.2.1.2.1. Tributacio ao nivel dos participantes

Como referido no capitulo que trata da tributagao dos OIC, vigora, hoje, no nosso
ordenamento juridico, o regime de “isencdo a entrada e tributagdo a saida”*’; assim vamos
agora estudar a tributag@o “a saida”, ou seja, a tributacdo dos rendimentos pagos por OIC
aos seus participantes.

O modo de obtengio de rendimentos pelos participantes’’, previsto no artigo 22.°-
A do EBF, que regula os rendimentos pagos por OIC aos seus participantes e determina,
no seu n.° 13, que “Para efeitos da aplicagdo deste regime, os rendimentos de unidades de

participagdo em fundos de investimento imobilidrio e as participacdes sociais em

sociedades de investimento imobilidrio, incluindo as mais-valias que resultem da

87 Cfr. BANDEIRA, L. — “Velhos e atuais problemas da qualificagdo dos rendimentos dos instrumentos
financeiros: a reforma do IRS e o novo regime fiscal dos organismos de investimento coletivo.”, Revista
eletronica de fiscalidade da AFP, Ano I — Numero 2 (2019), pp. 32-34.

88 Cfr. verba 29.1 da TGIS.

8 Cft. alineas v) e x) do artigo 3.° e n.° 7 do artigo 4.° do CIS, bem como verba 29.2 da TGIS.

% 0O regime que vigorava anteriormente estava previsto apenas num artigo sendo que, atualmente, esta
matéria esta regulada em dois artigos do EBF: 0 22.°, referido no capitulo anterior, relativo a tributagéo dos
OIC e; 0 22.°-A, que prevé a tributagdo na esfera dos participantes.

91 “As operacdes de distribuicido de rendimentos, de resgate, alienaciio (por transac¢io) e, mesmo, de
liquidagdo traduzem acréscimo ou decréscimo patrimonial; o0 mesmo ¢ dizer, no caso de acréscimo, a
existéncia de um rendimento, o qual suscita a questdo da sua sujei¢do a tributagdo.”, cfr. BANDEIRA, L.
— “Velhos e atuais problemas da qualificacdo dos rendimentos dos instrumentos financeiros: a reforma do
IRS e o novo regime fiscal dos organismos de investimento coletivo.”, Revista eletronica de fiscalidade da
AFP, Ano I — Numero 2 (2019), pp. 22 ¢ 23.
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respetiva transmissdo onerosa, resgate ou liquidagdo, sdo considerados rendimentos de
bens imoveis.”. No entanto, apesar de considerar que a globalidade dos rendimentos
distribuidos por estes fundos e sociedades de investimento, tém adjacente natureza de
carater imobiliario, a lei ndo os enquadra numa categoria de IRS. De modo a colmatar
esta lacuna, a AT, veio, na alinea i) do ponto 32 da circular n.° 6/2015, de 17 de junho,

definir o enquadramento destes rendimentos®?.

i) Rendimentos Distribuidos

Os rendimentos distribuidos pelos OIC a titulares residentes em territério
portugués, nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 22.°-A do EBF, sera tributado em
IRS%, por retengio na fonte com carater definitivo quando os rendimentos sejam obtidos
fora do ambito de uma atividade comercial, industrial ou agricola, a taxa de 28%, prevista

non.° 1 do artigo 71.° do CIRS%,

ii) Resgate

No caso de rendimentos decorrentes do resgate de unidades de participagdo em
OIC, cumpre notar que estes constituem rendimentos sujeitos ao regime das mais-valias
imobiliarias®®. Nos termos da alinea b) do artigo 22.°-A do EBF, estes rendimentos sio
sujeitos a reten¢do na fonte a titulo definitivo, a taxa de 28%, prevista na alinea c) do n.°
1 do artigo 72.° do CIRS®®.

Cumpre notar que, relativamente a estes rendimentos, o EBF nao define o célculo
do apuramento do montante tributavel das operacdes de resgate. Neste sentido impde-se
a necessidade de aplicacdo das normas previstas no CIRS, efetuando-se o calculo das

mais-valias’’, enquadradas na categoria G do IRS, e a sua consideragio em 50%, a luz do

92 Cfr. https://www.apeca.pt/docs/apeca-documentos/circ AT 6 2015.pdf

93 Prevé a norma também a tributacio em IRC, no entanto referimo-nos neste estudo a pessoas singulares e
para tal releva o IRS.

94 Nio obstante, os titulares dos rendimentos podem optar pelo seu englobamento nos termos do n.° 2 do
artigo 22.°-A do EBF e do artigo 78.° do CIRS, caso em que o imposto retido tem a natureza de imposto
por conta.

95 Cfr. alinea i) do ponto 32 da circular n.° 6/2015, de 17 de junho, que enquadra os rendimentos decorrentes
do resgate como “mais-valias de bens imdveis, quando se trate de ganhos resultantes da respetiva alienagdo
onerosa, incluindo o resgate de unidades de participacdo, em conformidade com os Cddigos do IRS ou do
IRC, consoante o caso”, bem como a alinea 5) da alinea b) do n.° 1 do artigo 10.° do CIRS.

% Nio obstante, os titulares dos rendimentos podem optar pelo seu englobamento nos termos do n.° 2 do
artigo 22.°-A do EBF ¢ do n.° 13 do artigo 72.° do CIRS, caso em que o imposto retido tem a natureza de
imposto por conta.

97 Cft. alinea b) do n.° 1 do artigo 10.° e n.° 13 do artigo 22.° do EBF.
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disposto no capitulo 2.1.1.2, com epigrafe “Mais-valias”, da presente dissertagdo’®.

ii) Alienacio
Tendo em consideragdo o caracter imobiliario dos fundos e sociedades de
investimento sob andlise, os rendimentos fruto de operagdes de alienacao das unidades de
participagdo ou participagdes sociais traduzir-se-dio em mais-valias imobiliarias®’,
estando assim, sujeitas a tributacdo em conformidade com as regras estabelecidas no

CIRS'%,

iv) Liquidacao do OIC

Por fim, poder-se-a verificar obtencao de rendimentos aquando da liquidagao do
OIC. Considerando a propria natureza da operagdo, sublinhamos que este ¢ um
rendimento isolado, pelo que, tendo em conta as suas caracteristicas intrinsecas, insere-
se na categoria G do IRS, sendo tributado a luz das supra explanadas normas das mais-

valias'®!,

3.2.1.3. Nao Residentes

3.2.1.3.1. Tributac¢ido ao nivel dos participantes

Em relagdao aos rendimentos obtidos por pessoas singulares nio residentes em
Portugal, que invistam nos fundos e/ou sociedades de investimento imobilidrio, cabe
notar que, paralelamente aos investidores com residéncia em territdrio nacional, poderao
obter rendimentos de diferentes naturezas, a saber: (i) rendimentos distribuidos pelos
fundos e/ou sociedades de investimento imobilidrio; (i1) alienagdo das unidades de
participagdo em fundos de investimento imobiliario ou alienag@o de participagdes sociais
em sociedades de investimento imobilirio; (iii) resgate das unidades de participagdo em
fundos de investimento imobilidrio ou alienagdo de participagdes sociais em sociedades

de investimento imobiliario; e (iv) liquidagao do OIC.

98 Reforca esta posi¢do o entendimento da Autoridade Tributiria e Aduaneira vertido no Ponto 28 da
Circular n.° 6/2015, de 17 de junho de 2015, também aqui, a taxa de reten¢do na fonte “(...) deve incidir
sobre a diferenga, quando positiva, entre o valor de realizagdo e o valor de aquisi¢do, conforme definidos
para efeitos de IRS (...)".

% Cft. n.° 13 do artigo 22.° do EBF.

100 Cfr. alinea i) do ponto 32 da circular n.° 6/2015, de 17 de junho.

101 Cfr. alinea b) do n.° 1 do artigo 10.° e n.° 13 do artigo 22.° do EBF.
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A luz do disposto na alinea c¢) do n.° 1 do artigo 22.°-A do EBF, os rendimentos
obtidos por ndo residentes, sdo tributados a taxa de 10%, qualquer que seja a natureza do
rendimento imobiliario!®?, “(...) sendo que esta taxa ¢ aplicavel por reten¢ao na fonte aos
rendimentos distribuidos e as mais valias resultantes do resgate e constitui uma taxa de
tributacao autonoma nas restantes situagdes.”!%?

Afere-se do exposto que este regime ¢ mais favoravel do que o aplicavel aos
residentes em Portugal. Note-se, contudo, que, nos termos da alinea a) do n.° 3 do artigo
22.°-A do EBF, a aplicagdo deste mecanismo ndo se verifica relativamente aos titulares
de unidades de participacdo em fundos de investimento imobiliario ou de participagdes
sociais em sociedades de investimento imobiliario residentes em pais, territorio ou regido
sujeito a um regime fiscal claramente mais favoravel, conforme a lista aprovada por
portaria do membro do Governo responsavel pela 4rea das finangas'®, aplicando-se-lhes

a taxa de 35% prevista no n.° 18 do artigo 72.° do CIRS.

4. A dupla tributacio internacional

Conforme assente na doutrina “O Imposto constitui a forma normal de

financiamento do Estado contemporaneo”!®

, trata-se de uma prestagdo pecuniaria,
coativa, definitiva e unilateral, imposta pelo Estado Soberano, para a realizagdo de fins
publicos.

Os sistemas de tributagdo modernos baseiam-se em dois principios basilares: o
principio da residéncia e o principio da fonte. O principio da residéncia atribui
competéncia tributaria ao Estado de residéncia'®, que o faz com base na renda mundial
(worldwide income), ou seja, tributa todo o rendimento gerado pelo sujeito passivo,

independentemente do local onde tenha sido obtido o rendimento. Quanto ao principio da

tributacao da fonte, atribui competéncia para tributar ao Estado em que os rendimentos

102 Parece-nos relevante fazer um breve nota relativamente a diferente tributacio entre fundos mobiliarios
e imobiliarios, a saber, em relacdo aos (i) rendimentos distribuidos pelos fundos e/ou sociedades de
investimento mobiliario, bem como as mais-valias geradas pelo respetivo resgate ou liquidagdo do fundo
de investimento ou sociedade de investimento, cabe notar que estes se encontram abrangidos pela isengdo
de IRS prevista na alinea d) do artigo 22.°-A do EBF.

103 Cfr. BANDEIRA, L. — “Velhos e atuais problemas da qualificagido dos rendimentos dos instrumentos
financeiros: a reforma do IRS ¢ o novo regime fiscal dos organismos de investimento coletivo.”, Revista
eletronica de fiscalidade da AFP, Ano I — Numero 2 (2019), pp. 38 e 39.

194 Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, alterada pela Portaria n.° 309-A/2020, de 31 de dezembro

105 Cfr. SANCHES, J. L. S. (2001) — Manual de Direito Fiscal. 2.* ed., Coimbra, Coimbra Editora, pp. 9.
196 Cada Estado define quais os critérios que tém de estar preenchidos para que uma pessoa seja considerada
residente no mesmo, em Portugal, salvo excegdes, ¢ considerado residente aquele que permanega em
territorio portugués mais de 183 dias num periodo de 12 meses, nos termos do artigo 16.° do CIRS.
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tenham origem, independentemente do estado de residéncia do seu titular.

A titulo de exemplo, poder-se-4 verificar esta problematica da dupla tributagao
internacional aquando do investimento de uma pessoa singular ndo residente num OIC
nacional portugués: considerando a tributacao do titular dos rendimentos, em Portugal, a
taxa de 10% e porventura, a tributacdo, relativamente aos mesmos rendimentos, no seu
Estado de residéncia (worldwide income principle).

Ora, a maioria dos paises, nao sendo Portugal excecdo, rege-se pelo principio da
residéncia combinando-o com o principio da fonte de modo a tributar os ndo residentes.
Neste sentido, ¢ inevitavel que se criem situagdes de dupla tributagao.

A Unido Europeia criou um conjunto de liberdades fundamentais que, em
conjugacdo com a extensa jurisprudéncia do TJUE, moldada ao longo do tempo,
acrescido da propria aplicagdo, pelos EM, das regras positivas de Direito Europeu por
detras desses principios, se tornaram pilares absolutos da Unido Europeia e de todo o seu
organigrama juridico-funcional. Estas liberdades fundamentais tém cariz econdmico-
social, cumprindo assim os objetivos tracados inicialmente pela CECA e mais tarde pela
CEE, na génese do que viria a ser a Unido Europeia, caraterizada pelos principios da
liberdade de circulagdo de bens, pessoas, mercadorias e capitais'?’.

O principio basilar de estudo da presente dissertagdo ¢ o da Livre Circulagdo de
Capitais, previsto no artigo 63.° do TFUE, que proibe “todas as restrigdes aos movimentos
de capitais entre Estados-Membros e entre Estados-Membros e paises terceiros”, bem
como, “todas as restricdes aos pagamentos entre Estados-Membros e entre Estados-
Membros e paises terceiros”!%. Este principio permite uma maior integragio econdmica
ao nao possibilitar que os Estados dificultem a circulagdo de capitais através de impostos.

Perante a crescente globalizacdo econdmica e a livre circulagdo de capitais
verificou-se um aumento do problema comunitario relativo a dupla tributagdo, o que
impulsionou a celebragdo de convengdes bilaterais!®. A Convengdo-Modelo da

OCDE'"", elaborada na forma de projeto em 1963, atualizada periodicamente, figura

107 Estes principios fundamentais estdo associados 4 ideia da existéncia de um espago comum, sem
fronteiras.

108 Cfr. https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/PT/TXT/?uri=uriserv:0J.C .2016.202.01.0001.01.POR&toc=0J:C:2016:202:TOC

199 Também designados de Acordos de Dupla Tributagdo (ADT). Cfr. ANTON, Fernando S. (2019) —
Manual de Derecho Tributario de la Union Europea.
Madrid, Servicio Publicaciones Facultad Derecho, Universidad Complutense Madrid, pp. 232-253.

110 Cfr. https://www.oecd.org/en/publications/model-tax-convention-on-income-and-on-capital-2017-full-
version_g2g972ee-en.html
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como base na qual se estrutura a maior parte dos ADT.!!!

O objetivo destas convengdes ¢ a regulacdo das situagdes internacionais
tributarias, de modo a prevenir que, nas situagdes tipificadas nas mesmas, existam
cenarios de dupla tributagdo num e noutro pais que estejam envolvidos. O seu modus
operandi ¢ o da restricdo dos poderes juridico-tributarios de um Estado sobre uma
situagdo conexa entre a sua jurisdi¢cao e outra, que envolvam obrigacdes de pagamento de
imposto.

Os métodos tradicionalmente adotados pelos estados por forma a evitar a dupla
tributagdo sao o Método da Isencdo (o pais de residéncia podera isentar os rendimentos
auferidos e tributados no pais da fonte do rendimento''?) ou o Método do Crédito Fiscal
(o pais de residéncia permite um crédito fiscal pelo imposto suportado no pais onde o
rendimento foi gerado, deduzindo-o ao imposto devido no pais de residéncia).

No que respeita ao sistema fiscal estadual, os Estados Membros tém naturalmente
liberdade!', constitucionalmente garantida (artigos. 101.° e ss. da CRP) para estabelecer
o seu sistema tributario. No entanto, a soberania fiscal tem, de forma crescente, vindo a
ser limitada em prol dos processos de integragdo econdmica dos quais os Estados fazem

parte! !4,

5. Breve referéncia aos impostos sobre o patrimonio imobiliario

5.1. Imposto Municipal sobre Imoveis (IMI)

O IMI constitui um tributo de periocidade anual exigido com base na capacidade
contributiva evidenciada através do patriménio do respetivo sujeito passivo, qualificando-

se, por conseguinte, como um imposto sobre o patriménio' !>,

Em termos objetivos, o IMI incide sobre o Valor Patrimonial Tributario (VPT)!!¢

1 Vasques, Sérgio (2019) — Manual de Direito Fiscal. 2.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 114-121.

112 Neste sentido, o pais de residéncia do investidor nio residente em Portugal desempenha um papel
fundamental na eliminagdo da dupla tributagdo. Relevam para este tema os artigos 10.° para dividendos e o
Artigo 13.° para mais-valias, da CMOCDE, que definem as competéncias tributarias entre o pais de
residéncia e Portugal, sendo fundamental a correta qualificacdo do rendimento por forma a determinar a
norma da CDT que sera a aplicavel in casu.

13 Por outro lado, os Estados-Membros tém total liberdade para celebrar acordos bilaterais de dupla
tributagdo com outros paises fora do ambito da UE e assinar convengdes internacionais fora do ambito da
mesma, como a MCOCDE e outras.

114 Cfr. SANCHES, J. L. S. (2001) — Manual de Direito Fiscal. 2.* ed., Coimbra, Coimbra Editora, pp. 57.
15 Cfr. PIRES, José (2018) — Li¢des de Impostos sobre o Patriménio e do Selo. 3.” ed., Coimbra, Almedina,
pp- 15-17.

116 O legislador pretende que o VPT seja aproximado ao valor de mercado por ser este o que melhor reflete
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dos prédios rusticos ou urbanos localizados no territorio portugués e constitui receita dos
municipios onde os mesmos se localizam, conforme disposto no n.° 1 do Cédigo do
Imposto Municipal sobre Iméveis (CIMI)!'"". De um ponto de vista subjetivo, encontram-
se vinculadas ao cumprimento da obrigacdo de pagamento do IMI as pessoas singulares
ou coletivas que detenham a titularidade do direito de propriedade, usufruto ou superficie
sobre o prédio a 31 de dezembro do ano a que o imposto respeita, nos termos do artigo

8.°do CIMI''®,

Neste contexto, o VPT dos prédios urbanos configura a matéria coletdvel sobre a
qual incidirdo as taxas de IMI, traduzindo-se na pratica, numa incidéncia de carga fiscal
em propor¢ao ao valor do imovel. Assim, o investidor deverd ter em conta a incidéncia
do imposto, aquando da escolha do respetivo investimento, em particular considerando o
investimento em imoveis de valor patrimonial elevado, sujeito a um encargo suplementar,
o Adicional ao Imposto Municipal sobre Imdveis (AIMI)!'", nos termos do artigo 135.°-
B do CIMI, a uma taxa de 0,4% a 1,5%!'?°, nos termos do artigo 135.°-F do CIMI.

Resta referir que, no que respeita ao IMI, considerando a sua base de incidéncia,
isto &, 0 VPT'?!, e o respetivo sujeito passivo (o proprietario do imovel a 31 de dezembro
do ano a que respeita), carateriza-se pela neutralidade relativa a condicao de residéncia
do sujeito passivo, ou seja, sujeitos passivos residentes e ndo residentes sdo tributados de

igual forma.

o valor da riqueza dos bens imoveis, instituindo o CIMI no seu artigo 138.° um regime de atualizagdo
automatica de todos os valores patrimoniais tributarios.

7 Cfr. PIRES, José (2018) — Li¢ées de Impostos sobre o Patriménio e do Selo. 3.* ed., Coimbra, Almedina,
pp. 47-53.

118 Numa breve nota gostariamos de referir que a Lei n.° 56/2023 de 6 de outubro, no Ambito do programa
“Mais Habitacao”, alterou o prazo da isen¢do de IMT das aquisi¢des de prédios para revenda (n.° 1 do artigo
7.° do CIMT) de trés anos para apenas um. Em concordancia com aquela norma vigorava a alinea e) do n.°
1 do artigo 9.° do CIMI, que na sua redagdo dada pela Lei n.° 64-B/2011, de 30 de dezembro, previa uma
suspensdo da tributagdo de IMI, durante trés anos, relativamente as aquisicdes de prédios para revenda,
sendo que a Lei n.° 56/2023 de 6 de outubro, revogou esta norma em paralelo com a alteracdo referida ao
CIMT.

119 O AIMI, introduzido pelo LOE para 2017 tem o objetivo de aumentar as receitas fiscais e fazer incidir
um maior esforgo fiscal sobre cidaddos que revelam indices de riqueza mais elevados, assim “pretende
tributar a riqueza de forma progressiva, acima de um determinado valor, quando os titulares sdo pessoas
singulares, e toda a riqueza das pessoas coletivas, independentemente do valor e a uma taxa proporcional”,
cfr. PIRES, José (2018) — O Adicional ao IMI e a Tributagdo Pessoal do Patrimonio. 1.* ed., Coimbra,
Almedina, pp. 7-13.

1200 n.° 5 do artigo 135.°-F prevé ainda uma taxa mais elevada, de 7,5%, no caso de os prédios serem
propriedade de entidades sujeitas a um regime fiscal mais favoravel.

121 Cfr. TEIXEIRA, Gléria (2016) — Manual de Direito Fiscal. 4.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 220-222.
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5.2. IMT

“O IMT ¢é um imposto sobre a riqueza, cumprindo o comando constitucional que
considera a riqueza como um dos dois indicadores fundamentais de capacidade tributaria
dos contribuintes portugueses.”'?? Ao contrario do IMI, de cariz periddico, o IMT incide
sobre as transmissdes onerosas de imoveis situados em territorio nacional ou de figuras
parcelares desse direito e ¢ suportado pelos adquirentes, conforme disposto nos artigos
1.° ¢ 2.° do Codigo do Imposto Municipal sobre as Transacdes Onerosas de Imoéveis
(CIMT)'®. O facto tributirio mais relevante do IMT ¢ a aquisi¢io do direito de
propriedade, mas as normas de incidéncia preveem multiplas “ficgdes” de transmissao.

O célculo do imposto nestas transmissdes baseia-se em escaldes progressivos,
previstos no artigo 17.° do CIMT, aplicados ao valor tributavel, que sera o valor constante
»124

do ato ou do contrato ou o VPT dos imoéveis, consoante o que for maior

do n.° 1 do artigo 12.° do CIMT.

, NOS termos

O regime de tributacdo deste imposto distingue os imoéveis consoante a sua
afetacdo; assim, importa notar que o impacto deste tributo na vertente de aquisi¢ao de
imoveis para investimento terd diferentes consequéncias, considerando o destino do
mesmo, existindo uma isen¢ao ou menor tributagao sobre a transferéncia do imovel no
caso de este se destinar exclusivamente a habitagdao propria e permanente (artigo 9.° do
CIMT), em func¢ao do valor.'*

Releva ainda fazer uma breve nota relativa as procuragdes irrevogaveis'?®, que na
vigéncia do revogado Codigo da Sisa, eram “(...) um auténtico instrumento alternativo

aos contratos de compra e venda, nomeadamente de imdveis.”'?’ Atualmente, o CIMT

122 PIRES, José (2018) — Li¢des de Impostos sobre o Patriménio e do Selo. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp.
233-238.

123 O conceito de prédio para efeitos de IMT ¢ o definido no artigo 2.° do CIML

124 O valor considerado para efeitos de IMT é também relevante aquando da tributagdo de outros
impostos, por exemplo, no calculo das mais-valias, esse € o valor considerado como valor de aquisicao,
nos termos do n.° 1 do artigo 46.° do CIRS.

125 Apesar de nfo ser objeto de estudo desta dissertacio gostariamos de fazer ainda uma breve referéncia
ao previsto na alinea d) do n.° 2 do artigo 2.° do CIMT que determina a incidéncia de IMT quando algum
dos sécios fique a dispor de pelo menos 75% do capital social aquando da aquisi¢do de partes sociais ou de
quotas. Cfr. BANDEIRA, L. — “A Tributagdo no imposto do selo das operagdes financeiras de
comercializagdo de valores mobiliarios e o regime da Diretiva 2008/7/CE. Intervengdo do TJUE, a
jurisprudéncia do CAAD de 2023 ¢ a harmonizaggo fiscal negativa do sistema fiscal portugués”, Boletim
de Ciéncias Econoémicas, Volume LXVI (2023), pp. 480-484.

126 Cfr. artigo 265.° do Céodigo Civil.

127 PIRES, José (2018) — Li¢des de Impostos sobre o Patriménio e do Selo. 3.* ed., Coimbra, Almedina,
pp. 311-313.

40



prevé na alinea ¢) do n.° 3 do artigo 2.° que a “Outorga de procuragao que confira poderes
de alienacdo de bem imovel ou de partes sociais ou unidades de participagdo (...)” se
considera como transmissdo onerosa, incidindo sobre a mesma IMT nos termos do n.° 1

do mesmo artigo'?®,

5.3. Imposto do Selo (IS)

Fiscalmente reconhecido como o imposto mais antigo em vigor no sistema fiscal
portugués, o IS tributa realidades distintas, desde o rendimento a despesa!”. Em
conformidade, estabelece o n.° 1 do artigo 1.° do Cédigo do Imposto do Selo (CIS) que
tal imposto incide: “(...) sobre todos os atos, contratos, documentos, titulos, papéis e
outros factos ou situagdes juridicas previstas (...)” na Tabela Geral do Imposto do Selo
(TGIS).

Com a generalizagdo da tributacdo indireta do consumo, através do imposto sobre
o valor acrescentado (IVA), o papel do IS passou ser secundario relativamente a certas
operagdes!'3?.

O IS marca uma presenga fundamental no que ao imobiliario diz respeito,
incidindo objetivamente sobre a aquisicdo onerosa ou por doagdo do direito de
propriedade ou de figuras parcelares desse direito sobre imdveis, bem como a resolugao,
invalidade ou extin¢ao, por mutuo consenso, dos respetivos contratos. A tributagao incide
sobre o valor do contrato a taxa de 0,8%, como previsto na verba 1.1 da TGIS.

Assim, considerando a norma de caracter remissivo do n.° 4 do artigo 9.° do CIS,
“a tributag@o dos negocios juridicos sobre imoveis” aplicam-se as regras de determinagao
da matéria tributavel estabelecidas no Codigo do IMT, do qual resulta que a tributagao do
IS incide sobre o maior de dois valores: o valor declarado pelas partes no contrato ou o
VPT do imdvel.

Considerando o carater do CIS como um todo e em particular o seu ambito
subjetivo explanado no seu artigo 2.°, o fator residéncia ndo tem qualquer impacto no

montante de liquidagdo do encargo, ou seja, residentes e nao residentes sao tributados da

128 PIRES, José (2018) — Li¢bes de Impostos sobre o Patriménio e do Selo. 3.* ed., Coimbra, Almedina,
pp- 314-318.

129 PIRES, José (2018) — Ligbes de Impostos sobre o Patrimoénio e do Selo. 3.* ed., Coimbra, Almedina, pp.
447-449 e 453-455.

139Nos termos do n.° 2 do artigo 1.° do CIS “Nio sdo sujeitas a imposto as operagdes sujeitas a imposto
sobre o valor acrescentado e dele ndo isentas.”
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mesma forma.

6. A relevancia das imposicoes do Pilar II das medidas do BEPS da

OCDE

O projeto designado Base Erosion and Profit Shifting (BEPS)!*! tem como
objetivo combater praticas de planeamento tributario agressivo e garantir a justica fiscal
internacional.

De modo a impedir a transferéncia de lucros para jurisdigdes com baixa ou
nenhuma tributagio'*?, o Pilar II do BEPS!® visa garantir um nivel minimo mundial de
tributagio de 15%'** para os grupos de empresas multinacionais e grandes grupos
nacionais na Unido'*. O n.° 1 do artigo 2.° da Lei n.° 41/2024, de 8 de novembro
determina que o regime em questao “¢ aplicavel as entidades constituintes localizadas em
Portugal que fagam parte de um grupo de empresas multinacionais ou de um grande grupo
nacional que apresente rendimentos anuais iguais ou superiores a 750 000 000 EUR (...)”

A questdo sobre a qual nos debrugamos ¢ a da aplicabilidade do Pilar II aos OIC.
Esta questao releva no sentido em que se se impuser uma tributacao minima de 15% aos
OIC que apresentem rendimentos anuais iguais ou superiores a 750 000 000 €, entdo,
considerando os custos de gestdo deste tipo de organismos, pode deixar de ser vantajosa
a constituicdo como tal, em comparagdo com a tributacdo de uma sociedade sujeita e ndo
isenta de IRC (senda a taxa de imposto, em regra, de 20%13°).

Neste contexto, nos termos do artigo 1.5 do Globe - Global Anti-Base Erosion

131 Refere-se ao conjunto dos fendmenos de erosdo de bases tributarias (base erosion) e a deslocalizagdo de
lucros (profit shifting). Cfr. ALVES, Filipe Cerqueira (2023) — Justica Fiscal Internacional e Tributa¢do
de Lucros de Grupos Multinacionais. 1.* ed., Coimbra, Almedina, pp. 43-62. Cfr. também TELLA, Ramoén
F. (2019) — Fiscalidad Internacional. Madrid, Servicio Publicaciones Facultad Derecho, Universidad
Complutense Madrid, pp. 128 e 129.

132 «“A deslocalizagdo de lucros nio permite a obtengdo de receita fiscal associada a atividade econdmica
efetivamente conduzida numa dada jurisdigdo. O resultado podera ser um de dois: ou o enriquecimento
indevido de um Estado a custa de outro, pelo exercicio de poder tributario sobre rendimento que nao foi
gerado na sua jurisdi¢do, ou simplesmente a ndo tributagdo do rendimento.”, cfr. ALVES, Filipe Cerqueira
(2023) — Justica Fiscal Internacional e Tributacdo de Lucros de Grupos Multinacionais. 1.* ed., Coimbra,
Almedina, pp. 57.

133 Cfr. OECD/G20 Base Erosion and Profit Shifting Project: file:///C:/Users/biami/Downloads/782bac33-
en.pdf

3% “Minimum Rate means fifteen percent (15%)”, cfr. OECD/G20 Base Erosion and Profit Shifting
Project.

135 Como previsto no n.° 1 do artigo 1.° da Lei n.° 41/2024, de 8 de novembro, que transpde para a ordem
juridica interna a Diretiva (EU) 2022/2523.

136 Cfr. n.° 1 do artigo 87.° do CIRC.
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rules, que enumera as entidades excluidas deste regime, bem como nos termos da alinea
a) do n.° 3 do artigo 2.° do anexo a Lei n.° 41/2024, de 8 de novembro'’, os veiculos de

investimento imobilidrio parecem estar excluidos do ambito de aplicacdo deste regime.

7. Conclusoes

Conforme exposto, o critério de residéncia poderd impactar, de forma substantiva,
a tributagao dos rendimentos fruto do investimento realizado pelos sujeitos passivos.

No que se refere a tributagdo do investimento “direto”, parecem nao existir
diferencas de tributagdo substanciais, aquando da comparagdo entre residentes € nao
residentes, consequéncia da LOE de 2023, que alterou o quadro normativo no sentido de
tributar as mais-valias auferidas por ndo residentes apenas em 50%, a semelhanga do
regime previamente existente relativamente aos residentes.

A tributacdo do rendimento imobiliario “indireto”, via OIC, sustentada no
principio da territorialidade, com o claro objetivo de atrair investimento externo, ¢ mais
vantajosa, de um ponto de vista fiscal, quanto a nao residentes, em relagdo a residentes,
tendo em conta as taxas inferiores que se lhes aplicam. No entanto, os rendimentos
obtidos por ndo residentes em OIC nacionais, ao serem tributados, tanto em Portugal
como no estado de residéncia do investidor, implicam a ocorréncia de dupla tributacdo
internacional e, a este respeito, releva destacar a importancia das CDT na atenuagao ou
elimina¢do da mencionada dupla tributagao.

A opgdo pelo investimento “direto” ou “indireto” depende necessariamente de
fatores inerentes ao investidor. O investimento “direto” em imobiliario implica o controlo
dos bens por parte do sujeito passivo, com todas as obrigacdes associadas, como a gestao
dos imoveis, o pagamento de impostos, custos de manutengdo e um capital inicial
elevado. Em contrapartida, o investimento “indireto” permite possibilidade de exercicio
através de um capital inicial mais reduzido, oferece maior diversificagcdo e beneficia de
gestdo profissional, ainda que sujeita a comissoes.

No que diz respeito aos OIC, sublinhamos que estes estdo a assumir uma

prevaléncia notavel no nosso ordenamento juridico, nomeadamente por via da conversao

137 «Q presente regime ndo se aplica as seguintes entidades, como tal consideradas «entidades excluidas»:
a) Qualquer entidade publica, organizagdo internacional, organizag@o sem fins lucrativos, fundo de pensdes,
fundo de investimento que seja uma entidade-mae final ou um veiculo de investimento imobilidrio que seja
uma entidade-mae final;”
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das S.Q./S.A. de investimento em SIC!®®, Este tipo de operagdo ndo implica a extingdo
de uma entidade juridica existente e a criagdo de uma nova, verificando-se apenas uma
alteragio da forma legal da entidade em causa'®. Fiscalmente a entidade deixa de ser
tributada em sede de IRC para passar a ser tributada nos termos do regime previsto no
artigo 22.° do EBF.

Nao obstante, este tipo de operagdo devera ser alicer¢ado em razdes econdmicas
que justifiquem a sua concretiza¢do, nos termos da clausula geral antiabuso, conforme
previsto no artigo 38.° da LGT!*,

Sublinhamos que, este tipo de organismos “soluciona” o problema da dupla
tributacao econdmica verificada quando o mesmo rendimento ¢ tributado em sede de IRC,
na esfera de sociedades e, em sede de IRS, na esfera dos sécios, pessoas singulares ou, de
novo em IRC, se pessoas coletivas.

O instavel clima politico vivido atualmente em Portugal e sua inerente incerteza
no plano legislativo, em particular no que respeita as politicas fiscais, aliado a crise
imobiliaria e habitacional que carateriza o panorama nacional, traduzem-se em obstaculos
ao investimento. Considerando a importancia da habitagdo, exige-se ao legislador uma
atuacdo capaz, por forma a assegurar a estabilidade normativa, dando resposta as

supramencionadas crises, fomentando o investimento.

138 Esta operagio é neutra de um ponto de vista fiscal aquando da transformacio de S.A. em SIC, ndo sendo
indiferente, neste contexto, a qualificagdo do OIC como fundo de investimento ou como SIC.

139 Cft. artigo 130.° do CSC, bem como, a titulo de exemplos Fichas Doutrinarias da AT (Informagdes
Vinculativas), proc. n.° 25560, de 19/04/2024 ¢ 25373, de 07/06/2024.

140 Cfr. TAVARES, T. — “Nova redagio e novo contencioso da clausula geral anti-abuso no direito fiscal:
art. 38.° da LGT e art. 63.° do CPPT”, Cadernos de Justica Tributaria, Nimero 29 (2020), pp. 40. Cfr.
também ROCHA, Joaquim (2024) — Introdugdo ao Planeamento Fiscal. 1.* ed., Coimbra, Almedina, pp.
160-176.
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