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Regime fiscalleva os grandes grupos a criarem veiculos no exterior

.

Holanda recebeu mais de 80% do
investimento directo de Portugal

Numeros da primeira metade deste ano confirmam que regime fiscal
atractivo faz com que o pais seja usado pelos grupos economicos nacionais

Ana Rute Silva

@ O Investimento Directo de Portugal
no Exterior (IDPE) disparou 134% en-
tre Janeiro e Junho, em comparagao
com o0 mesmo periodo de 2010. Mas
80,5% dos mais de 7 mil milhoes de
euros (valores brutos) que as empre-
sas nacionais aplicaram no estran-
geiro nestes meses foram canaliza-
dos para a Holanda, pais de eleicdo
para as operagdes internacionais,
seguido de Espanha, Brasil e Esta-
dos Unidos.

De acordo com dados do Banco de
Portugal, compilados pela Agéncia
para o Investimento e Comércio Ex-
terno de Portugal (AICEP), 60,7% das
transacg¢des aplicaram-se no capital
de empresas, 33,2% em créditos,
empréstimos e suprimentos e 5,2%
foram lucros reinvestidos. Ao mesmo
tempo, foram desinvestidos 3,153 mil
milhdes de euros, 42,2% dos quais
também na Holanda. Contas feitas,
no total, o IDPE liquido cifrou-se nos
1,6 mil milhoes de euros, uma queda
de 3,6% face ao primeiro semestre
de 2010.

Numa altura em que o Governo
quer impulsionar o investimento
estrangeiro, os fiscalistas contacta-

Investimento Directo de Portugal no Exterior
Holanda tem sido o destino preferencial do investimento portugués

Valores brutos, milhares de euros - Dados do primeiro semestre de 2011 ndo apresentados neste grafico por ndo serem totais anuais
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dos pelo PUBLICO sdo unanimes em
afirmar que as vantagens fiscais ofe-
recidas por paises como a Holanda
explicam os nimeros do Banco de
Portugal. Ana Pinelas Pinto, socia da
Miranda Correia Amendoeira, refe-
re que esta realidade é o “resultado
directo da falta de competitividade

do regime fiscal portugués em geral
e do regime das SGPS em especial”.
As normas nacionais sio “fortemente
penalizadoras” para dividendos pro-
venientes de participacdes em socie-
dades residentes fora da Unido Eu-
ropeia, refere. “As empresas portu-
guesas que investem em Angola e que

conseguem reduzir os custos fiscais
por beneficiarem de isen¢oes tem-
porarias de imposto sobre os lucros
naquele pais ndo poderdo beneficiar
da isencdo nos dividendos em Por-
tugal”, exemplifica. Pelo contrario,
no Luxemburgo ou na Holanda os
dividendos e mais-valias estao isen-

tos de tributagdo mediante “o pre-
enchimento de condi¢des bastante
menos exigentes”, aponta.

0 economista Eugénio Rosa lembra
que quase todos os maiores grupos
cotados na Bolsa de Lisboa criaram
empresas na Holanda, Luxemburgo
e em paraisos fiscais “que utilizam
para reduzir o volume de impostos
pagos em Portugal”. “Um exemplo:
quando a Sonae lan¢ou a OPA sobre a
PT fé-lo a partir de uma empresa que
possui na Holanda para ndo pagar
imposto de selo em Portugal”.

Tal como o PUBLICO ja noticiou,
das 20 maiores companhias com ac-
¢Oes na praca lisboeta, 17 escolheram
Amesterdido, Roterddo ou Amstelve-
en para sediarem filiais.

“A Holanda é frequentemente uti-
lizado como uma plataforma para
a realizacdo de investimentos em
actividades comerciais ou indus-
triais noutros paises, de uma forma
fiscalmente mais eficiente”, refere
também Paula Rosado Pereira, es-
pecialista em direito fiscal da SRS
Advogados.

Investimento caiu em 2010
Analisando os dados desde 1996
(valores brutos), percebe-se que foi
a partir de 2002 que as empresas
portuguesas comecaram a canali-
zar a maior parte do investimento
no estrangeiro para os Paises Bai-
xos, preterindo o Brasil (que sempre
foi o primeiro destino entre 1996 e
2000). Em 2001, Espanha captou a
maior parte do capital, mas no ano
seguinte, e até 2010, as companhias
passaram a direccionar as suas ope-
ragdes para trés paises: Paises Bai-
x0s, Dinamarca e Luxemburgo (que
tem a taxa de IVA mais reduzida da
Europa, 15%).

Uma das explicagces para esta mu-
danca, diz Paula Rosado Pereira, foi
a Convencdo para Evitar a Dupla Tri-
butacdo celebrada entre Portugal e a
Holanda em 2000. A sua entrada em
vigor “veio tornar os investimentos
na Holanda ainda mais atractivos do
ponto de vista fiscal”.

Nos tltimos 15 anos, 26% do IDEP
(bruto) foi canalizado para os Paises
Baixos e Luxemburgo, e cerca de 17%
para Espanha. Em 2010, 30,4% seguiu
para a Holanda e para o Luxembur-
go, uma descida face a 2009, quando
o investimento conjunto nestes dois
paises representava 33,9%. Alids, o
ano passado, e pela primeira vez des-
de 2002, o saldo liquido do IDPE foi
negativo (6,3 mil milhdes de euros)
e tem vindo a descer desde 2006.

“Uma parte [desta reducdo] é de-
terminada pelo facto de as empre-
sas portuguesas serem confrontadas
com o seu elevado endividamento. E
como tém dificuldades em se finan-
ciarem, vendem activos que tém no
estrangeiro”, aponta Eugénio Ro-
sa. Os dados sdo o reflexo da crise.
“As flutuacoes constantes do nosso
regime fiscal e a forte pressdo dos
altimos anos (com aumentos prati-
camente semanais aos dias de hoje)
da carga fiscal condicionam de for-
ma decisiva a nossa capacidade para
atrair investimento e para investir”,
analisa Ana Pinto. “A matemadtica é
simples: sem investidores ndo ha in-
vestimento”, remata.



