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DESLDCALIZA{‘D DE PARTICIPA;OES

A Holanda
brilha mas
nem sempre

seduz

Seguir os passos da familia Soares
dos Santos nio é para todos.
Nem ¢é sempre recomendavel

ELISABETE MIRANDA
elisabetemiranda@negocios.pt

AHolandaé umaboa praga finan-
ceira,com inegdveis vantagens fi-
nanceiras e tributdrias, mas nem
sempre sera o destino mais acon-
selhdvel para quem queira inter-
nacionalizar-se e evitar duplas tri-
butagdes nos dividendos recebi-
dos.

No rescaldo do antincio do
abandono de Portugal por parte
da familia Soares dos Santos, e do
chumbo no Parlamento de um
conjunto de projectos que visa-
vamobrigaraintrodugio daobri-
gacido de uma tributacio minima
de IRC para que as SGPS possam
beneficiarda eliminaciodadupla
tributagio econdmica dos lucros
distribuidos, os advogados ouvi-
dos pelo Negécios sublinham que
“cada caso é um caso”, sendo ne-
cessdrio conhecer a envergadura
financeira e os planos societarios
e de investimento de cada grupo
antesde decidir. Manuel Anselmo
Torres vai mesmo mais longe, ao
garantir que ndo aconselharia o
produtoaocliente: pelo contririo,
teria de ser seduzido pela ideia,
que sd compensa quando se con-
jugam alguns factores.

Aharmonizagdo fiscal enquan-
to forma de resolver desequili-
brios tao grandes noseioda Unido
Europeia é teoricamente bem re-
cebido. Mas serd preciso que o
proprio projecto politico avance
para que se possa exigir aos Esta-
dosqueabdiquemdoseutiltimoe
valioso reduto de soberania,

PERGUNTAS

clientes a transferirem
as suas participagbes
para a Holanda? Porqué?

1 Aconselharia os seus
L ]

estritamente fiscais

2 Que vantagens
®  existem?

receber dividendos de
lucros que sé pagaram
1% de IRC (ou imposto
equivalente) na cadeia
de participagdes?

De que forma as
empresas estdo a
® precaver-se em relagio

ao despacho do secretario de
Estado dos Assuntos Fiscais,
nomeadamente quanto &
impossibilidade de eliminar
a dupla tributacdo econémica
quando os lucros provém
exclusivamente de mais-valias
mobilidrias?

A UE deve acelerar
5 a harmonizagdo dos
* impostos directos ou,

pelo contrério, deve continuar a
permitir concorréncia fiscal?

3 As SGPS devem poder
L ]
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DA “FUGA DAS SGPS” A HARMONIZACAO FISCAL NA

A Holanda é uma boa praga financeira mas nem sempre compensara. E preciso envergadura financeira, além
de que Portugal j4 dispoe de condi¢Bes razodveis na eliminagio da dupla tributagio econémica de lucros
distribuidos internamente e no espago europeu. A imposi¢do de uma tributacdo minima aos lucros recebidos

Harmonizag¢io
sim... se a Kuropa
for um projecto
comum e
solidario.

JOAO ESPANHA

Espanha e Associados

“Holanda é
exigente e
cara.(..) Maséo
centro do mundo”

do cliente e da sua opera-

® cio.A“transferéncia” de
Pparticipagtes pode ser algo com-
plexa e a Holanda ¢ uma praga
cara e exigente. E, todavia, uma
praga de eleigdio quando se pre-

1 Como em tudo, depende

tendeestar “nomeio” domundo. _

AHolanda tem mais de 100 acor-
dos de dupla tributagio (ADT) e
admite a eliminagao da dupla tri-
butagio econdémicaindependen-
temente do Estado da fonte dos
lucros/dividendos - enquantoem
Portugal a rede de ADT é curtae
as SGPSapenas admitem aelimi-
naciodadupla tributagio econo-
micaquandoosdividendossdode
fonte nacionale/ouda UE. Assim,
quem tenha investimentos por
esse mundo fora em volume tal
que justifique a manutengio de
um veiculo na Holanda, pode e
deve sediar 14 as suas participa-
¢oes. Duasrazoes adicionais, cujo
relevo é tanto maior quanto o vo-
lume daoperagio em causa:a Ho-
landa tem um regime fiscal esta-
vel e muito amigo doinvestidor; e
aadministragio fiscal holandesa
tem um regime de “rulings” mui-
toeficaz.

essencialmente a vasta
rede de ADT’s e a possi-
bilidade de eliminagéo da dupla
tributagfio econémica dos lueros
mesmo quando estes tém fonte
fora da UE. Acrescendo que as

2 Como referi acima, sdo
L ]

condigbes impostas pela Holan-
da para que tal se verifique sdo
menos “flutuantes” do que em
Portugal. Posso dizer que ja hou-
ve quemdeslocalizasse paraa Ho-
landa apenas para evitar a insta-
bilidade legislativa em Portugal

lhor, o Fisco Portugués,
* tem um grave defeito:
quando nio consegue imporoseu
pontode vista, fazumalei. Ameu
ver, tudo isto se deveria resolver
através da aplicagdo da clausula
geral anti-abuso e néo estabele-
cendonormasavulsas e desgarra-
das que mais nfo fazem doque, na
tentativade facilitar avidaao Fis-
co, tornarimpossivel avidadosin-
vestidores, dasempresas, e por ta-
bela dos portugueses.
Em resumo: 1% ou 100%, é irrele-
vanté. A regra da eliminacio da
dupla tributagio econdmicaape-
nas deve ser afastada quando se
estiver perante situactes de abu-
s0. Fora disso, estejam quietos.
Revoguem a norma.

3 Pois... Portugal, ou me-

mica, € politica. Respon-

® derei assim: se a Europa

for um projecto comum e solida-
rio, deve haver total harmoniza-
¢do fiscal. Numa Europadomina-
da pela Alemanha... ndo contem
comigo. Embora tenha nascido
nos anos 60, gostoimensode His-
toria, em particular do Século XX
e dos seus conflitos. Tem muito
paranosensinar, Alguém se lem-
bra paraque foi fundadaa Comu-
nidade Europeia do Carvio e do

Ago?

5 Estaquestionaoéecond-

“Harmonizar
tem inegaveis
vantagens.
Uniformizar nio”

objectode umaanilise es-

® pecifica, que depende de
uma série de circunstincias.
Note-se que, paraalémda Holan-
da, ha outras jurisdi¢bes igual-
mente bastante atractivas paraa
manutengiode sociedades deten-
toras de participagdes sociais, di-
versas das quais também inte-
gram a Uniao Europeia (‘UE”). A
escolha da jurisdigio mais ade-
quadadeve terem contadiversos
factores, porexemplo, se as parti-
cipacdes sio em sociedades por-
tuguesas, de outros Estados da
UE, oude paisesforada UE. Tam-
bémhaque terem contaapercen-
tagemde capital social que as par-
ticipagOes em causa representam,
aintencio de as manter ou, pelo
contrario, de asalienar abreve tre-
cho,eaindao custoemque o gru-
poempresarial estadispostoain-
correr para a constituigio e ma-
nutencio dasociedade “holding”.

l Cada situagao tem de ser

Os motivos determinan-
tes paraaconstituigiode
® umasociedade “holding”
forade Portugal podem ter a ver
com a procura de um regime fis-
cal mais atractivo no que diz res-
peitoaeliminagao dedupla tribu-
tagdo econdmica (“DTE”) relati-
vamente alucrosprovenientes de
participagoes detidas forada UE
ou a possibilidade de a “holding”
obter financiamento sem sujei¢io
aoencargodo Imposto do Selo,
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por uma empresa como pré-condicdo para os isentar de IRC, intengdo que na semana passada esteve em debate
no Parlamento por iniciativa do PS, Bloco de Esquerda e PCP, ndo é considerada ajustada pelos advogados

ouvidos pelo Negdcios.
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Dispensar tribu-
tacdo minima

¢ a Unica forma
de manter SGPS
competitivas.

PAULA ROSADO PEREIRA
SRS Legal

Enquanto nio se
avanga para um
modeclo federal,
harmonizacio é
contraproducente.,

RUI CAMACHO PALMA
Linklaters

<5>

As SGPS ndo
existem para anular
as vantagens fiscais
de que beneficiem
as suas participadas.

MANUEL ANSELMO TORRES
Galhardo Vildo, Torres

Alei actualmente em vi-
3 gorfaz dependeraaplica-
*® ciodoregimedeelimina-
¢doda DTE daexisténcia de uma
préviatributacio efectivaao nivel
doslucros distribuidos. Nao esta-
belece, contudo, qualquer limite
minimo para tal tributacio. As-
sim, penso que a interpretagio
constante do Despacho do SEAF
aesteproposito éatinicapossivel,
em conformidade com oprincipio
dalegalidade. Alids - ejanumou-
trocampode preocupagoes —esta
éatinica forma de manter o regi-
me fiscal das SGPS minimamen-
te competitivo face as sociedades
“holding” de outras jurisdi¢des,
inclusivamente da UE.

Os grupos empresariais
4 tenderdo a ajustar as es-

® truturasdedetengiodas
participagdes sociais que ponde-

ram vender,
5 gar, que distinguir har-
®  monizacdo fiscal de uni-
formizacio fiscal. Enquanto que
aharmonizacéo de determinados
aspectos datributaciodirectatem
inegaveis vantagens, contribuin-
do, designadamente, para a cria-
¢do de um ambiente favoravel a
multiplicacio de grupos empre-
sariais europeus e a dinamizagio
dos investimentos e das transac-
¢oes entre os diversos Estados-
membros, ndo me parece que a
uniformizagdo dos impostos di-
rectos no ambito da UE seja pos-
sivel ou sequer desejavel - pelo
menos, a curto ou médio prazo.

Temos, em primeiro lu-

“Planeamento
que respeite a Lei
¢ obrigacdo de
qualquer gestor”

Em 1947, 0juizamericano
Learned Hand escreveu:

® “thereis nothing sinister

in so arranging one’s affairs as to
keep taxes aslow as possible”. Em
Portugal, em 2012 o planeamen-
tofiscalaindaé “censuravel”...Jul-
goqueo planeamento que respei-
tealetraeoespiritodaLei é obri-
gacdode qualquer gestor. E legiti-
moevitaraduplicaciode IRC, até
pelos problemas de competitivi-
dade que cria. Portanto, ir paraa
Holanda porque “estd na moda”,
ndo. Fazé-loartificialmente, me-
nos ainda (e o fisco deve reagir).
Fazé-lo,bemfeito, comoformade
evitar as iniquidades da nossa lei

fiscal, claramente sim.
2 nasisenta, mediante cer-
*® tascondicoes, dividendos
do Espago Economico Europeu,
Palop e Timor-Leste, a Holanda
apenas em situagbes excepeionais
tributa dividendos. Ao contrario
das holandesas, uma sociedade
portuguesa paga IRC e derramas
sobre dividendos provenientesdo
lucro pelo qual uma subsididria
marroquina ji pagou imposto.
Outras vantagens sio condi¢des
menos exigentes paraaisenciode
mais-valias e adedugiiode encar-
gos financeiros.

Enguanto Portugal ape-

Seseentendeuisentaras
3 rmais-valias, $ilégicogie;
e aodistribuir o lucro ori-

ginado pelas mesmas, se pague o
imposto de que olegisladorabdi-
cara ao criar aisen¢ao. Se se en-
tender justificado um limiar mi-
nimo de tributagdo dos lucros
subjacentes para conceder a eli-
minagdo da dupla tributagio aos
dividendosdeles resultantes, que
seja expresso, A incerteza ¢ bem

mais grave.
4 tagdo efectiva de qual-
® quer parcela do lucro, é
necessdrio que umasociedade te-
nhacomounicos rendimentos di-
videndos de uma SGPS que por
suavez apenas teve como rendi-
mentoumamais-valiaisenta. Jul-
g0 que esta situagiio € rara, mas
talvez alguns grupos optem porse
reestruturarou por distribuir di-
videndos antes do previsto.

Para que ndo haja tribu-

Ja tentou acelerar e ndo
5 conseguiu. A fiscalidade

¢ directaéum dos tltimos
redutos de soberania financeira
dos Estados e, enquanto nio se
avanca paraum modelo federal,
nio sé me parece contraprodu-
cente como impossivel atingira
plena harmonizagio. A concor-
réncia fiscal tem diversas vanta-
gens, como obrigar os Estados a
criarem legislacdes fiscais mais
atractivas.

“Por minha
iniciativa, nao”
[aconselho saida
para a Holanda]
Sim, seoclienteme apre-

1 ® sentarboas razoes extra
fiscais para o fazer, por exemplo
sedisso depender a obtencdo de
crédito bancario em condicbes
mais vantajosas. Ainda assim,
apenaso recomendariase o inves-
timento em causa fosse suficien-
temente relevante parajustificar
oscustosacrescidos,sendose tra-
tasse exclusivamente de partici-
pagdes em sociedades portugue-
sas ese ocliente estivesse dispos-
to a transferir igualmente para a
Holanda a direcgio efectiva da
gestao dessas participagoes.

Nioporminhainiciativa.

Em principio existem
2 trés grandes vantagens
® fiscais:apossibilidade de
eliminacio da dupla tributagio
internacional relativaaum maior
numero de paises; a possibilidade
de financiar operagoes fora de
Portugal sem sujeicio a imposto
do selo sobre o capital, garantias,
juros e comissdes e a possibilida-
de de obter maior segurangajuri-
dicanaaplicaciodalei fiscal,

Sim. As SGPS ndo exis-
tem paraanular as possi-
veis vantagens fiscais de
que beneficiem validamente as
sociedades suas participadas. Se
o Estado, para incentivar a reali-
zagio de um certo investimento,
concederobeneficio de uma taxa
reduzidade TRC de 1% aumapar-

ticipada, nao deve depois anular
esse beneficio tributando a 25%
0s mesmos lucros quando che-
gamaumaqualquer SGPS. Jabas-
ta que tribute esses lucros & taxa
de IRSde 25% quando chegam as
mios de socios individuais. As
SGPS - ou pelo menos as verda-
deiras SGPS - devem ser fiscal-

mente neutras.
4 provenham exclusiva-
*  mentede mais-valias mo-

bilidrias isentas.

...evitando que os lucros

Sim. Osimpostos niode-
5 vem ser um factor deter-

® minante naescolhadalo-
calizacio de um investimento ou
de uma direccéo efectiva de um
negdcio noespagoecondmicoeu-
ropeu. A harmonizagio da base
tributivel dos impostos directos
visaesseobjectivo, permite que as
empresasconcentrein assuases-
colhas e decisdes em factores de
eficiéncia econdmica e reduz si-
gnificativamente os custos asso-
ciados ao cumprimento de obri-
gacoesfiscaisemmaisdoqueum
pais.
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