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Resumo (abstract)

A crescente intensidade das rela¢Ges internacionais é fonte de exposicao a riscos sendo
também factor de estimulo da competitividade dos agentes econdmicos, reforcando a
também crescente procura, pelos mesmos, de solucBes e de posicionamentos que 0S
coloquem em situacdo perene e em pressuposta continuidade de exploracdo. O
posicionamento dos agentes econdmicos em Grupo, caracteriza-se por reunirem
actividades complementares ou distintas, visando (i) a diversificacdo do risco, (ii) o
controlo dos inputs e dos factores de sucesso e (iii) reduzir ou optimizar a dependéncia
do exterior. Especial relevo a geracdo de meios de tesouraria a partir da propria

exploracdo, acrescida de um recurso equilibrado ao financiamento alheio.

Nesta linha, a gestdo centralizada de tesouraria (cash pooling) tem como objectivo a
gestdo consolidada da tesouraria de diversas empresas de um grupo de sociedades
através de uma dessas empresas ou através de uma empresa destinada para o efeito. Para
tanto, é feita a consolidacédo (virtual ou real) diaria dos saldos bancarios de cada uma
das empresas do grupo por forma a constituir um saldo Gnico (virtual ou real), global,
numa conta bancéaria gerida pela entidade centralizadora, a qual o banco debita ou
credita juros. Este tipo de operagdes permite a compensacdo do saldo devedor de
algumas das empresas pelo saldo credor das restantes, além de que o centro de gestdo de

tesouraria pode recorrer aos fundos gerados para financiar as empresas do grupo.

Tal posicionamento encerra um conjunto de vantagens: (i) a gestdo centralizada, (ii) a
libertacdo de recursos para outras actividades, (iii) a gestdo em Optica de grupo e o
reforco da capacidade negocial e (iv) os ganhos de valor. O correcto enquadramento
fiscal deve acompanhar o interesse econdémico, pelo que é objectivo deste trabalho
elencar e caracterizar as diferentes incidéncias de natureza fiscal, em contexto
internacional, reduzindo fontes de risco. A (a) qualificacdo dos rendimentos, (b) as
retencdes na fonte nos diferentes fluxos, (c) as normas anti abuso na perspectiva do
regime de subcapitalizacdo e (d) a disciplina dos precos de transferéncias, sdo elementos
que retinem o atractivo na abordagem do tema e na contextualizacdo do mesmo. Destas
incidéncias é ainda possivel identificar e avaliar alguma discriminacdo insustentavel

entre residentes e ndo residentes, nomeadamente aqueles da Unido Europeia.

/1l



Contextualizacdo fiscal da gest&o centralizada de tesouraria (cash pooling) em ambiente internacional

Indice Pagina

1 - A optimizagdo de Cash fIOWS...........coooviiiiiii 1

1.1. Gestao de fluxos financeiros propriamente dita ... 1

1.2. Na gestdo das CoNtas DANCATIAS .........cccuevviiiiiiiiici ettt 1

1.3. Na gestdo do capital de eXPIOFAGCAO ......c..cvcviieieiiie ettt 2

2. Abordagens da gestao centralizada de tesouraria (cash pooling) ............ccccovenenee. 3

2.1. Interesse na constituicdo do €ash POOIING .......cccocviiiiiieieic e 3

2.2. Modalidades do cash POOIING .......cccviieiiice e 3

2.2.1. Notional cash pooling (fusdo de saldos de contas para calculo de juros) .........cc.ccecvvvveriennene 4

2.2.2. Cash concentration (zero balanCing) ... 6

2.2.3. Adiantamentos A& tESOUNANIA . ....uiuieieieieriesiese st eeeeeie e e et te s e e see e stesre e snesreeneeneeneens 7

3. A admissibilidade legal da Operagao..........ccceuerieieeiisiiese e 8

4. Aspectos sucintos da convencgao de gestdo centralizada de tesouraria................ 12

5. Incidéncias fiscais das diferentes modalidades de gestao centralizada de

LSS0 ]| =V - VOO UPRRPRUPR 14

5.1 Pressupostos de abordagem e de enquadramento ...........cccoovvrviirenieieeneere e 14

5.2. Em sede de Imposto sobre 0 Valor Acrescentado (IVA) ... 15

5.3. Em sede de IMPOSTO A0 SEIO........c.oiiiuiiiiiiie ettt 16

5.3.1. Imposto do Selo sobre a utilizagao de Crédito ........cccvvviiiriiiircre s 16

5.3.1.1 DiSPOSIGOES IEJAIS. ... .cueevieiniiiiriiniitinteee et 17

5.3.2 Isencdes de Imposto do selo em operagdes de Crédito..........oovvivreiiiireiiiiinenscescseees 18

5.3.3 Caso particular de isencédo de Imposto do selo aplicavel as SGPS’S ........cccccvvivvvvivevieiennns 19

5.3.4 Notional cash pooling (IMPOSt0 d0 SEI0).........cccviirviieieree s 20

5.3.4.1 Notional cash pooling (Imposto do selo na utilizacao de crédito)........cc.ccceeevevriennn. 20

5.3.4.2 Notional cash pooling (Imposto do Selo SODIE JUI0S) ......ccccveveiiereiesesiieceeeeieeie s 20

5.3.5 Cash concentration (IMposto d0 SEl0).........coiiiiiiiiiiiii s 21

5.3.5.1 Cash concentration (Imposto do selo na transferéncia de saldos) ..........c.cccceceevienas 21

5.3.5.2 Cash concentration (Imposto do Selo SODIE JUF0S) .......ccccvvveieriereresesn e eeeeeseesie s 23

5.3.6 Adiantamentos de tesouraria (IMpoSto dO SEI0).......ccuriiiiiiiiieiieee e 24

5.4 Retencfes na fonte sobre 0S JUros SUPOrTAdOS. .........cceiieiriiire it 24

5.4.1 DISPOSIGOES IBUAIS ....veveivireeieitiietiste ettt et et bbbt na et st s e b et neans 24

5.4.1.1 Regrageral do IRC ... e 24

5.4.1.2 Regras eSPeCiaiS TRC ..ot 25

5.4.2 Enquadramento ao abrigo das convences para evitar a dupla tributagéo ...............c....... 27

5.4.3 Célculo dos juros sujeitos a retencao Na fONTE ........ccvcveviriiivise e 28

5.4.4 Notional Cash Pooling (Retenc¢des na fonte sobre 0s juros suportados)..........ccocveeververernens 28
5.4.5 Cash concentration e Adiantamentos de tesouraria (Retencfes na fonte sobre os juros

U] o10] g r=To [0 ) FOR OSSOSO S OO STPRRROTO 29

5.5 Impacto fiscal em sede de Imposto sobre rendimento............cocvvveiieienene s 29

5.5.1 ASPECEOS GEIAIS .. veuvetieteeieeuieiteete sttt ettt et b e b e bt ebe et et e nbe e b e st e sbeeb e e s e enbeneeebenbeebeebe e eneennen 29

5.5.2 Crédito de imposto por dupla tributacéo internacional............cc.ccocoevviviinienninienssenn 30

5.5.3 0 CASO 0AS SGPS S ....cuiitiieiiitiieist ettt 30

5.6 Pregos de transfer€ncia (IRC) ......oviiiiiiiiiiiiese ettt 31

5.6.1. Notional Cash Pooling (Pregos de transferéncia (IRC)) .......cccocvvriiiriniiineneinenecsennns 35

5.6.2. Cash concentration e Adiantamentos de tesouraria (Precos de transferéncia (IRC))....... 36

ISV o Eor Vo1 7= 1 14 Uor- Lo SRS 37

5.7.1 Notional Cash Pooling (SubcapitalizaGao) ..........cccviveiereneiinise s 39

5.7.2 Cash concentration e Adiantamentos de tesouraria (Subcapitalizag@o)............c.ceevvrenane. 39

B. CONCIUSAD ...ttt bbb 39

7. Bibliografia @ refer8NCIAS .......ccccviiieieiie i 43

/1l



Contextualizacdo fiscal da gest&o centralizada de tesouraria (cash pooling) em ambiente internacional

CONTEXTUALIZACAO FISCAL DA GESTAO CENTRALIZADA DE
TESOURARIA (cash pooling) EM AMBIENTE INTERNACIONAL

1 - A optimizagéo de cash flows

Cash Flow deve entender-se como o fluxo liquido de tesouraria (Marques, Manuel de
Oliveira, 1984) de uma actividade empresarial. Com base nesta afirmagdo poderemos
concluir que os resultados da actividade economica (e de sustentabilidade social) séo
traduzidos na geracdo de fluxos financeiros. Assim, a optimizacdo da gestdo dos cash

flows deve constituir prioridade e pode-se colocar em trés niveis:

1) Na gestdo de fluxos financeiros propriamente dita;
2) Na gestdo das contas bancarias;

3) Na gestdo do capital de exploracéo.
1.1. Gestéo de fluxos financeiros propriamente dita

Todas as empresas estdo sujeita a fluxos de pagamentos e de recebimentos. Neste
quadro, importa efectuar uma escolha criteriosa entre os diferentes instrumentos e
técnicas disponiveis na gestdo de fluxos financeiros, nacionais e internacionais, a fim de
(i) reduzir os custos associados (comissdes, servigos relacionados e outros) e (ii) evitar a

perda de juros (dias) associados a ineficiéncias do denominado float bancario.

Caso a empresa desenvolva actividades em diferentes estruturas, € conselho manter
contas separadas por cada estrutura. Este facto reforca a visibilidade sobre os fluxos e a
responsabilidade dos intervenientes de cada estrutura. Desde ja, importa também dispor
de um instrumento que elimine os inconvenientes da posse de diversas contas bancarias,

para o qual, como veremos adiante, o denominado cash pooling pode ser resposta.
1.2. Na gestdo das contas bancérias

Na gestdo de tesouraria, é também necessario observar a reducdo de custos associados a
utilizacdo, gestdo e manutengdo das contas bancérias. Normalmente diferentes empresas
do mesmo grupo dispdem e privilegiam o0s contactos proprios nas suas relacdes

bancérias e efectuam transferéncias entre elas. Esta situacdo pode significar custos
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financeiros suplementares e de perda de dias de contagem de juros. Cumulativamente é
de dificil realizacdo e cumprimento o plano de tesouraria e de liquidez das empresas.
Assim, cada empresa por si e 0 grupo de empresas no global ndo refor¢cam a sua posicao
negocial face aos Bancos no sentido da reducdo dos custos financeiros através das

economias de escala que poderiam oferecer em contrapartida.

Em cenario de cash pooling as diferentes contas bancarias sdo compensadas, restando
apenas um saldo positivo ou negativo, facto que obsta ao pagamento de juros sobre

contas descobertas (negativas) a uma taxa superior aquela que usufrui nas contas

positivas. A figura 1 ilustra os diferentes saldos bancérios:

Figura 1 - Situag&o de diversas contas bancérias

20.000 40.000

Se aplicada uma gestdo centralizada de tesouraria, 0s ganhos em valor (e seguramente

em outros recursos) poderdo ser assim exemplificados e quantificados (figura 2):

Figura 2 - Comparagao dos juros em situagdo de com e sem Cash pooling

| Situacio sem Cash pooling | [ Situacéo com Cash pooling |
€uros Taxa Juros €uros Taxa Juros
50.000 5,0% 2.500 10.000 5,0% 500
- -30.000 7,0% -2.100
20.000 5,0% 1.000
40.000 5,0% 2.000
7,0% -4.900
10.000 -1.500 10.000 500

1.3. Na gestéo do capital de exploracéo

Ainda que constitua uma maneira indirecta de gestdo de fluxos financeiros, a
organizacdo e definicdo, com rigor e optimizada, dos fluxos previstos, nomeadamente
quanto a (i) Clientes (condicOes de venda e prazos de recebimentos) e (ii) Fornecedores

(condicbes de compras e prazos de pagamentos), sendo neste Ultimo caso
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particularmente relevante a gestdo de stocks e de Investimentos, reduzindo incidéncias

financeiras e sem perturbar ou limitar a actividade.

Como verificdmos, a gestdo de tesouraria ndo se limita a um simples acompanhamento
da posicao bancéria. Em primeiro lugar, o objectivo da gestdo de tesouraria consiste em
colocar a disposicdo o montante exacto de meios financeiros no local, momento e divisa
adequados. E ainda objectivo a maximizac&o dos proveitos na colocacio de excedentes
e a minimizagdo dos custos financeiros e dos riscos associados (riscos cambiais e de
taxa). A gestdo de tesouraria constitui ainda um privilegiado meio de monitorizagéo da
actividade desenvolvida por cada estrutura, empresa ou grupo de empresas.

2. Abordagens da gestao centralizada de tesouraria (cash pooling)
2.1. Interesse na constituicéo do cash pooling

Como afirmado, a gestdo de fluxos financeiros visa sucintamente combinar o binémio
rendibilidade e liquidez (entendida como disponibilidade de recursos). Assim, a gestdo
centralizada de tesouraria pode retirar vantagens materiais anulando saldos devedores e
saldos credores. Além das vantagens materiais que respeitam a (i) reducdo de juros
associados a contas devedoras e (ii) comissdes de descoberto e similares, podem ser
sumariadas vantagens formais e qualitativas, como (i) o refor¢co das Demonstra¢des
financeiras da empresa, pela reducdo do nivel de empréstimos bancarios, (ii) reforco da
capacidade negocial junto do instituicdo financeira e (iii) reforco do atractivo da
empresa e do grupo junto do mercado de capitais. Por fim, a retencdo de impostos sobre

juros pode também ser minimizada/optimizada.
2.2. Modalidades do cash pooling

Os centros de gestdo de tesouraria ou a gestdo centralizada de tesouraria tém como
objectivo a gestdo consolidada da tesouraria de diversas empresas de um grupo de
sociedades através de uma dessas empresas ou através de uma empresa especificamente
constituida ou destinada para o efeito, ou seja, de forma sucinta, permitir relacionar
saldos devedores e saldos credores junto de uma instituicdo financeira. Este tipo de

operagdes permite a compensacao do saldo devedor de algumas das empresas pelo saldo
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credor das restantes, além de que o centro de gestdo de tesouraria pode recorrer aos

fundos gerados para financiar as empresas do grupo.

Para tanto, trés alternativas de abordagem se colocam, pelo que a constituicdo dos
referidos centros depende da celebragédo de uma de trés das seguintes convengdes de
“cash-pool”:

1) *Notional cash-pooling”;

2) Cash concentration ““Zero-balancing’;

3) Adiantamentos de tesouraria.

2.2.1. Notional cash pooling (fusdo de saldos de contas para célculo de juros)

Com a Notional cash pooling, da-se o equivalente a uma fusdo virtual de saldos de

contas para célculo de juros, ou seja, os fundos ndo sdo movidos mas a Instituicdo
financeira (0 Banco) combinard os saldos das diferentes contas bancérias e

cobraré&/pagara juros pelo somatorio agregado dos saldos.

No final de cada dia os saldos de todas as contas sao relacionados de forma virtual. Este
relacionamento é possivel pelo estabelecimento de relagbes “mae-filhas” das diferentes

contas bancérias com a conta bancaria “mae”, que assume um papel virtual.

Na figura 3 seguinte é evidenciada a agregacdo virtual dos saldos bancarios,
permanecendo inalteraveis as posi¢des bancarias individuais. Os juros sdo computados
sobre o saldo agregado e poderd ser imputado as diferentes entidades ou a conta

bancéria constituida para o efeito para posterior imputagéo.

Figura 3 - Movimentos em Notional pooling

Saldos antes de fecho do dia

€0

Conta de juros X

Conta Notional N
1 €0

€200 CR €300 CR €150 DB
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Calculo do saldo virtual agregado e juros associado
Conta de JUI‘OS X Conta Notional N €350 + Juros €200 CR

€300CR
€150 DB

€350 CR

Conta A Conta B Conta C
€ 200 CR €300 CR €150 DB

€ Juros

Conta A Conta B Conta C
€ 200 CR €300 CR €150 DB

Colocagéo de juros em conta constituida pera o efeito
Conta de juros X Conta Notional N

Nesta modalidade, as sociedades participantes que estabeleceram a relacdo contratual
com a institui¢do financeira (0 Banco) mantém a titularidade das suas contas bancérias e
contratam com o Banco, para que este proceda a fusdo dos saldos, positivos (credores) e

negativos (devedores), para efeitos de calculo dos juros.

O calculo dos juros das diferentes contas bancarias junto do Banco é efectuado sobre a
base agregada ou global, que corresponde a soma algébrica dos saldos das diferentes
contas bancarias. Assim, 0s juros sdo debitados ou creditados a entidade centralizadora
(se as sociedades participantes assim 0 autorizaram) que procede, por sua vez, a
reparticdo pelas diversas sociedades participantes proporcionalmente aos saldos de
partida. Neste caso, a entidade centralizadora actua em nome e por conta das sociedades

intervenientes.

Nesta modalidade, ndo se verifica co-propriedade, pois a compensacao (fusao) de saldos
é puramente virtual, considerada a auséncia de fluxos entre contas bancaérias, tratando-se
de uma forma simples para o Banco calcular os juros devedores ou credores. Sublinha-
se que nesta modalidade ocorre transferéncia de vantagens entre sociedades do grupo:
aqueles que apresentam saldos credores ou positivos “cedem” juros aquelas sociedades
que apresentam saldos devores ou negativos, considerando que o Banco corrige 0s juros

em funcdo do saldo bancério global. Assim, esta modalidade assume particular
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relevancia do ponto de vista fiscal nomeadamente na observacdo da disciplina imposta

pela lei de precos de transferéncia.
2.2.2. Cash concentration (zero balancing)

Nesta modalidade, a centralizacdo de tesouraria é operada em conta da entidade
centralizadora constituida junto do Banco, sendo titular uma das sociedades do grupo (a
entidade centralizadora). Tendo por base o enquadramento do contrato de centralizacdo
de tesouraria, efectuam-se efectivas transferéncias de capital para a conta global, ou
seja, os fundos séo fisicamente direccionados para uma Unica conta bancéria agregada.
Nesta modalidade a denominada opcéo zero balancing € a mais comum, pois todas as
contas bancarias sdo colocadas a zero no movimento de transferéncia para a conta
global, consequentemente os saldos devedores sdo cobertos por um movimento de

transferéncia inverso da conta global a favor da conta bancaria devedora.

De sublinhar que poderiam ser fixados limites inferiores e méaximos aos saldos
bancarios de cada conta bancaria compreendida na gestdo centralizada. Estes limites
maximos e minimos visam manter determinado nivel de liquidez do grupo, sem que seja
aplicada a regra de transferéncias de fundos para e da conta global. Esta opg¢éo constitui
uma derivacéo do zero balancing denominada de flexible balancing.

A Figura 4 seguinte indica um exemplo de zero balancing e as principais diferencas

para o Notional pooling.

Figura 4 - Movimentos em Cash concentration

Saldos antes de fecho do dia

Conta Global N €0

Conta de juros X

€0

€200 CR €300CR €150 DB
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€300 CR

€500 CR

Conta A Conta B Conta C
€ 0 €0 €150 DB

Movimentos de saldos credores para a conta global
Conta de ]uros X Conta Global N € 500CR+Juros { €200 CR

Movimentos de cobertura de saldos devores, céalculo dos juros como a Notional pooling

Conta de juros X Conta Global N € 350CR+Juros { €500 CR
€0

€ 150 DB

€350 CR

€0 €0 €0

Como observado é feita a consolidacdo diaria dos saldos bancéarios de cada uma das
empresas do grupo por forma a constituir um saldo Unico, global, numa conta bancéaria
gerida pelo centro de gestdo de tesouraria, a qual o banco debita ou credita juros.
Posteriormente, compete ao centro de gestdo de tesouraria imputar juros (credores ou
devedores) as contas bancérias de cada empresa do grupo (sociedades aderentes ou

participantes) em fungédo dos saldos transferidos.
2.2.3. Adiantamentos de tesouraria

Em funcdo das necessidades, as sociedades participantes podem obter fundos junto de
outras sociedades, incluindo a entidade centralizadora. Estes fundos poderdo advir de
excedentes de tesouraria de outras empresas do grupo ou do recurso a crédito negociado
de forma global.

A centralizacdo das operacOes de tesouraria € também realizada intragrupo, sem
intermediacdo bancéaria no sentido financeiro, ainda que os fundos estejam depositados
em Instituicdo de crédito, a qual realiza transferéncias por ordem genérica das diversas

entidades envolvidas no acordo de gestdo centralizada. Assim, a relagdo juridica
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estabelece-se necessariamente entre as entidades devedoras e credoras do capital e juros,
ou seja, directamente entre sociedades participantes e participante e entidade
centralizadora. Esta transferéncia de saldos entre entidades do grupo, consubstanciam
financiamentos obtidos/concedidos, verificando-se, assim, a utilizagdo/concessédo de
crédito.

Os juros intragrupo sdo calculados em funcéo de taxas e outras condicGes definidas na

convencao de gestdo centralizada de tesouraria.
3. A admissibilidade legal da operacéao

A ideia de operacOes de tesouraria associa-se normalmente com a de aplicacfes
financeiras de curto prazo. No entanto, a correcta gestdo das disponibilidades de uma
empresa, ou de um grupo de empresas, implica que 0s excedentes monetarios possam
ser aplicados ou colocados noutras sociedades que deles necessitem, quer de forma

efémera quer, também, de modo duradouro.

Seguindo a generalidade da doutrina sobre este assunto, podemos afirmar que as
operacgdes de tesouraria realizadas por uma determinada empresa constituem todas as
operacOes de crédito por ela concedidas, qualquer que seja a forma que essa concessao
adopte (empréstimos, adiantamentos em conta corrente, adiantamentos de tesouraria,

etc.) e qualquer gque seja o respectivo prazo.

O ordenamento juridico portugués ndo prevé nenhum regime especifico para operacdes
de tesouraria. Assim, 0 enquadramento destas operagdes deverd ser feito por recurso ao
regime juridico das operacBes praticadas pelas instituicbes de crédito, mais
concretamente ao Regime Geral das Instituicbes de Créditoe das Sociedades
Financeiras (RGICSF) (%).

Com a entrada em vigor deste diploma, a situacdo até entdo existente modificou-se de
forma importante, ndo obstante se continue a prever o principio da exclusividade das
instituicOes de crédito para o exercicio da actividade de recep¢do, do publico, de

depdsitos ou outros fundos reembolsaveis, para utilizacdo por conta prépria e, bem

2 Aprovado pelo Decreto-Lei n° 298/92, de 31 de Dezembro, alterado pelo Decreto-Lei n° 201/2002, de
26 de Setembro.
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assim, das instituicbes de crédito e das sociedades financeiras para realizarem um
variado conjunto de operacdes financeiras entre as quais a concessao de credito (artigo
8° do Regime Geral) (3).

No entanto, a par do citado principio da exclusividade das instituicbes de crédito, o
artigo 9° do Regime Geral afasta as "operacGes de tesouraria, quando legalmente

permitidas (¥, entre sociedades que se encontrem numa relacdo de dominio ou de

grupo" da consideracdo como operacdes de concessdo de créedito.

Ora, segundo a definigéo legal de "sociedades em relacdo de grupo”, contida no artigo
13° do referido Regime Geral, consideram-se como tal "as sociedades coligadas entre si

nos termos em que o Cddigo das Sociedades Comerciais caracteriza este tipo de

% Segundo 0 Aviso n° 4 / 96, de 17 de Junho do Banco de Portugal, as Institui¢des de Crédito (IC’s), s&o
unidades institucionais cuja principal funcdo é financiar (intermediagdo financeira), isto é, receber,
transformar e repartir os fundos disponiveis, sendo 0s seus recursos constituidos principalmente por
responsabilidades para com os restantes sectores, residentes ou ndo residentes (constituidas ao abrigo de
legislacdo especifica e mobilizaveis de acordo com as condi¢fes de abertura). Distinguem-se assim as
IC’s das Sociedades financeiras, que ndo podem receber depdsitos nem outros fundos mobilizaveis do
publico (ndo sdo fundos reembolséveis 0s que sdo obtidos através da emissdo de obrigagdes, nos termos
do Codigo das Sociedades Comerciais ou através da emissdo de papel comercial, nos termos da legislacéo
aplicavel).
O publico podera ser entendido como os restantes sectores, nomeadamente o sector publico
administrativo (que se subdivide nos seguintes subsectores: Administracdo Central (Estado, Servigos
Auténomos e Fundos Auténomos), Governos Regionais, Administracdo Local e Seguranca Social) e 0s
clientes, residentes e ndo residentes. Consideram-se residentes os agentes econémicos que tém um centro
de interesse no territorio econémico desse pais, submetendo-se a soberania que nele é exercida pelas
autoridades nacionais; para este efeito, presume-se que ha um centro de interesse quando sdo efectuadas
transaccOes nesse territério por um periodo relativamente longo (um ano ou mais), isto é, os agentes
econdmicos ndo se encontram presentes na economia numa base temporaria, e entende-se que o territorio
econdmico engloba também as aguas e o espago aéreo territoriais, bem como 0s espagos maritimos e
aéreo internacionais sobre os quais a economia dispde de jurisdicdo exclusiva. Estes aspectos genéricos
enquadram-se nos conceitos subjacentes a definicdo de residentes prevista no regime cambial portugués,
segundo o qual sédo considerados residentes em territorio nacional:
- Os cidad&os nacionais com residéncia habitual em Portugal;
- Os cidadaos nacionais com residéncia habitual no estrangeiro, relativamente a actividade
desenvolvida em territorio nacional de modo néo ocasional;
- Os estrangeiros que residam habitualmente em Portugal, relativamente a actividade desenvolvida
em territdrio nacional;
- As pessoas colectivas de direito privado com sede em Portugal;
- As pessoas colectivas de direito publico portuguesas, assim como os fundos publicos dotados de
autonomia administrativa e financeira;
- As sucursais, agéncias ou quaisquer outras formas de representacdo estavel, em territrio nacional,
de pessoas colectivas ou de outras entidades ndo residentes.
* O sentido da expressdo "quando legalmente permitidas" ndo é de facil interpretacdo. Pode entender-se
que tal expressdo pretende remeter para diploma especial a enunciacdo e regulamentacdo das operacoes
de tesouraria autorizadas. No entanto, afigura-se-nos que ndo devera ser esse o sentido a dar aquela
expressdo, devendo antes entender-se que apenas ndo serdo admitidas como operacBes de tesouraria
aquelas que se encontrem expressamente interditadas por lei expressa.
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relacdo, independentemente de as respectivas sedes se situarem em Portugal ou no

estrangeiro™.

De acordo com o Cddigo das Sociedades Comerciais portugués (CSC) (°) a relagdo de
grupo somente se pode iniciar com relagdes de participacdo a 100%, as quais se admite
que se reduzam a 90% (°), aplicando-se o regime previsto naquele Cddigo apenas as
sociedades com sede em Portugal. Verifica-se, em nossa opinido, portanto, um
alargamento do conceito previsto no Codigo das Sociedades Comerciais abrangendo-se,

também, as sociedades com sede no estrangeiro.

Por outro lado, 0 mesmo artigo 13° do Regime Geral fornece, também, uma definicdo

do conceito de relacdo de dominio o qual se considera verificado nas seguintes

situacoes:
a) deter a pessoa singular ou colectiva em causa a maioria dos direitos de voto;

b) ser socio da sociedade e ter o direito de designar ou de destituir mais de
metade dos membros do O6rgdo de administracdo ou do o¢rgdo de

fiscalizacdo;

c) poder exercer influéncia dominante sobre a sociedade, por forca de contrato
ou de clausula dos estatutos desta;

d) ser sécio da sociedade e controlar por si s0, em virtude de acordo concluido

com outros socios desta, a maioria dos direitos de voto;

e) deter uma participacdo ndo inferior a 20% no capital da sociedade, desde
que exerca efectivamente sobre esta uma influéncia dominante ou se

encontrem ambas colocadas sob direc¢ao unica.

Do exposto podemos concluir que, se duvidas ndo existem quanto a licitude da
realizacdo de operagdes de tesouraria no quadro acima referido, pelo, ja 0 mesmo se ndo
diga quanto as mesmas operacfes quando realizadas entre sociedades sem quaisquer

relacdes de participacao.

> Aprovado pelo Decreto-Lei n° 262/86, de 2 de Setembro.
¢ Artigo 489.° do Cédigo das Sociedades Comerciais.
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Resulta, com efeito, das regras acima referidas que a simples circunstancia de existir um
socio comum nédo preenche as condicBes previstas no RGICSF para que se considere
licita a realizacdo de operacdes de tesouraria entre duas sociedades comerciais de
natureza ndo financeira. E necessario, para o efeito, que ambas as entidades se

encontrem em relacdo de grupo ou de dominio.

E nossa convicgdo, por conseguinte, que as operacdes de tesouraria realizadas entre

sociedades que se encontrem numa relacdo de dominio ou de grupo sdo, em geral

permitidas, salvo norma imperativa gue as interdite expressamente.

De sublinhar o caso das sociedades gestoras de participagdo social (SGPS’s) (*), cuja
concessdo de crédito € vedada, excepto as sociedades que sejam por ela dominadas nos
termos do artigo 486° do Codigo das Sociedades Comerciais (%) ou a sociedades em que
detenham participacdes previstas no n° 2 do artigo 1° (°) e nas alineas b) e c) do n° 3 do
artigo 3° (*°) do Regime das SGPS, sem prejuizo da concessdo de crédito pela SGPS a
sociedades em que detenham as participacbes mencionadas, que ndo sendo dominadas
pela SGPS, sé ser permitida até ao montante do valor da participacdo constante do
ultimo balango aprovado, salvo se o crédito for concedido através de contratos de

suprimento (*%).

As operacOes referidas no paragrafo anterior, bem como as operacdes de tesouraria

efectuadas em beneficio da SGPS pelas sociedades participadas que com ela se

" Actividade regulada pelo Decreto-Lei n° 495/88, de 30 de Dezembro, com as redaccdes dadas pelo
Decreto — Lei n® 318/94, de 24 de Dezembro e pelo Decreto — Lei n® 378/98, de 27 de Novembro.
Doravante denominado de Regime das Sociedades Holding ou SGPS.

8 1. N°1 do artigo 486.° do CSC : Considera-se que duas sociedades estdo em relagdo de dominio quando
uma delas, dita dominante, pode exercer, directamente ou por sociedades ou pessoas que preencham os
requisitos indicados no artigo 483°, n° 2, sobre a outra, dita dependente, uma influéncia dominante.

2. Presume-se que uma sociedade é dependente de uma outra se esta, directa ou indirectamente:

a) Detém uma participagdo maioritaria no capital;

b) DispGe de mais de metade dos votos;

c) Tem a possibilidade de designar mais de metade dos membros do érgdo de administracéo ou do 6rgéo
de fiscalizago. (...)

% Transcricdo : Para efeitos do presente diploma, a participacdo numa sociedade é considerada forma
indirecta de exercicio da actividade econémica desta quando ndo tenha caracter ocasional e atinja, pelo
menos, 10% do capital com direito de voto da sociedade participada, quer por si sO, quer através de
participacGes de outras sociedades em que a SGPS seja dominante.

19 Transcrigdo : b) Quando o valor de aquisicdo de cada participacdo n&o seja inferior a 1 milhdo de
contos, de acordo com o Ultimo balanco aprovado ;

¢) Quando a aquisi¢do das participaces resulte de fusdo ou de cisdo da sociedade participada (Decreto-
Lei n° 318/94, de 24 de Dezembro);

1 Regime do contrato de suprimento descrito no artigo 243.° e seguintes do CSC.

11/43



Contextualizacdo fiscal da gest&o centralizada de tesouraria (cash pooling) em ambiente internacional

encontrem em relagdo de dominio ou de grupo, ndo constituem concessdo de credito

para os efeitos do RGICSF (n° 3 do artigo 5° do Regime das SGPS). Todavia, como

exposto, a relacdo de grupo € requisito decisivo no contexto indicado na gestdo

centralizada de tesouraria.

Nesta linha, é nossa opinido, que a criacdo de centros de gestdo de tesouraria, em
Portugal, que operem através de acordos “zero balancing”, s6 é admitida através de
Instituicdo de crédito autorizada pelo Banco de Portugal (com a qual as sociedades em
relacdo de grupo deverdo firmar contrato de prestacdo de servicos), por participantes em
relagdo de grupo (ligados por convencdo) e cuja actividade neste ambito a entidade

centralizadora néo esteja vedada.

Este ponto afigura-se especialmente relevante para a avaliacdo das contingéncias e da
prépria viabilidade das operacGes em anélise. Note-se ainda, que a prética de operacdes
em violacdo deste regime pode constituir uma infraccdo especialmente grave, punivel

com coima variavel, nos termos da alinea a) do artigo 211.° do RGICSF.
4. Aspectos sucintos da convencao de gestéo centralizada de tesouraria

Uma convengdo de gestdo de tesouraria € normalmente firmada entre empresas do
mesmo grupo econdmico, locais (residentes) e no estrangeiro (ndo residentes), e a partir
do qual a gestdo da tesouraria é efectuado de maneira e logica centralizadas. Assim, tal

convencao é caracterizada, entre outros, pelos seguintes aspectos:
e Definicdo de uma entidade centralizadora e dos participantes (aderentes);

e Definicdo de regras e procedimentos de gestdo de tesouraria a acordar com as
instituicBes financeiras, segundo os quais 0s excedentes de tesouraria (a) sao
mantidos nas contas de cada empresa, ainda que com fusdo para célculos dos
juros (notional cash pooling) ou (b) transferidos para a entidade centralizadora

(zero balancing);

e Pelo mecanismo inverso, e em contrapartida, as necessidades financeiras de cada
participante serdo cobertas pela transferéncia de fundos da entidade

centralizadora;
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Por principio, seré da responsabilidade da entidade centralizadora, a negociagdo

de recursos globais e das aplicagdes dos excedentes globais;

Os saldos dos fluxos sdo susceptiveis de gerar juros (a favor ou contra) para

cada participante.

Em linha com as modalidades de cash pooling atras referenciadas de sublinhar outros

aspectos que sdo relevantes na qualificacdo fiscal dos fluxos:

Caso 0 Banco onde seja aberta a conta centralizadora venha a intervir para além
do processamento das transferéncias, nomeadamente no calculo de juros e apoio
a gestdo da centralizacdo de tesouraria, tal ndo é suficiente para determinar a
existéncia de intermediacdo do Banco para efeitos de incidéncia de imposto do
selo sobre 0s juros, uma vez gque a sua intervencgdo se situa no ambito do servico
associado a gestdo de tesouraria e ndo ao nivel dos efectivos financiamentos que

consubstanciam as operag0es geradoras dos juros ;

A entidade centralizadora pode agir por conta e em nome dos aderentes (espécie
de mandato) ou pode agir em nome proprio ainda que no interesse das
subsidiarias. Assim, é sempre conveniente que no contrato tal situacdo esteja
devidamente clarificada, nomeadamente quanto a relacdo directa (ou ndo) de
financiamentos reciprocos entre as subsidiarias dado que é um relevancia para o
enquadramento fiscal. Com efeito, se a centralizadora age como procuradora das
subsidiarias, a relacéo juridica e fiscal estabelece-se entre as subsidiarias, sendo
estas as entidades devedoras e credoras do capital e juros. Como se
compreendera esta clarificacdo é de significativa relevancia na medida em que o
regime do imposto do selo e da retencdo na fonte sobre os juros depende da
qualidade da entidade credor e da devedora.
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5. Incidéncias fiscais das diferentes modalidades de gestdo centralizada de

tesouraria
5.1 Pressupostos de abordagem e de enquadramento

Efectuado enquadramento econdémico e legal (sucinto) e identificado o interesse na
evolucdo de determinado grupo econémico multinacional (ndo financeiro) para gestéo
centralizada de tesouraria ou cash pooling, importa elencar as incidéncias fiscais e
abordar as mesmas face ao normativo existente em Portugal a data de elaboracdo deste
documento, sem prejudicar eventuais questfes colaterais que constituam a evolugédo
previsivel do normativo fiscal. A relevancia deste estudo é contribuir para a decisdo
informada dos agentes econdmicos quanto aos aspectos fiscais a luz da moldura
portuguesa em quadro de evolucdo para uma gestdo centralizada de tesouraria em
ambiente internacional (*9).

Entendemos direccionar a abordagem a contextualizacdo das relagdes internacionais,
pelo que assumimos como pressuposto no exposto em seguida que a instituicdo
financeira que participa na gestdo centralizada de tesouraria (0 Banco) ndo tem qualquer
relacdo especial com a empresa ou grupo de empresas em abstracto, ou seja, € um banco

independente.

De sublinhar ainda que o cash pooling podera ter diversos niveis, pelo que, nao
obstante, os fundos transferidos de e para a cada aderente apenas serdo efectuados
através da entidade centralizadora de primeiro nivel ou de outra empresa do grupo,
centralizadora de nivel inferior. A entidade centralizadora age em nome proprio ainda

que no interesse das aderentes.

Ainda como ponto de abordagem importa referir que o enquadramento fiscal em sede

de imposto sobre o rendimento dos fluxos decorrentes da execugdo da gestdo
centralizada de tesouraria em analise ndo sofre distincdo pelo facto de estarmos

12 No caso de todas as entidades participantes em relacéo de grupo serem residentes em Portugal, importa
e enquadrar (i) o regime de tributacdo (se Geral ou Regime especial de tributacdo dos grupos de
sociedades) e (ii) avaliar a qualidade juridica societaria, onde a forma juridica SGPS dispde de regime
particular na concessdo de crédito as participadas e na recep¢do de crédito das participantes e ainda,
quantificar as participacdes societarias e periodo de detencdo para sociedades ndo SGPS’s.
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perante uma sucursal ou de sociedade residente em territério nacional (*°). Todavia,
importa aferir se, em virtude das relacfes de grupo existentes entre as sociedades
participantes na gestdo centralizada de tesouraria, o regime fiscal possa registar
algumas alteracbes por via da aplicacdo das designadas medidas anti-abuso
consagradas no Cadigo do IRC.

5.2. Em sede de Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA)

O enquadramento das designadas operacGes de tesouraria em sede de impostos
indirectos ou sobre o consumo assenta, essencialmente, na configuragdo dos
movimentos de cedéncia e tomada de fundos que se Ihe encontram subjacentes como
verdadeiras operacdes financeiras, ou seja, como vulgares financiamentos ainda que

realizados entre entidades pertencentes a um mesmo grupo econémico.

Ora, como é regra no seio da Unido Europeia, por forca do principio consagrado na 62
Directiva do Conselho (Directiva n® 77/388/CEE, de 17 de Maio de 1977) também o
Caodigo do IVA, isenta, no seu artigo 9°, n° 28, as operacdes financeiras, neste conceito
se compreendendo quer as operacdes de concessdo de crédito, sob qualquer forma,
quer as operagfes de depositos de fundos, contas-correntes, pagamentos,

transferéncias e recebimentos.

O afastamento, por via da referida norma de isenc¢éo, da tributacdo em sede de IVA
das operacdes de tomada e disponibilizacdo de fundos entre as sociedades aderentes a
Convencdo (**) abre caminho & aplicagdo, do designado imposto do selo, o qual, em
rigor, mais ndo traduz que um conjunto de impostos de natureza indirecta sobre as
mais variadas manifestagdes de capacidade contributiva, como o0 sejam,

nomeadamente, as operacdes de natureza financeira.

13 Com efeito, 0 Cédigo do IRC (CIRC) consagrou, para as sucursais de sociedades que aqui ndo tenham
sede ou direc¢do efectiva, o principio da tributacdo autbnoma ou separada, 0 que quer dizer, em tragos
muito gerais, que a tributacdo daqueles sujeitos passivos tem por base o lucro imputavel ao
estabelecimento, determinado segundo as regras estabelecidas para as entidades residentes (cf. o artigo
50.°, n° 1, do CIRC). Em termos estritamente técnico-juridicos, a « casa mae » e as respectivas sucursais
constituem uma Unica entidade juridica.

1 De acordo com o disposto no artigo 1°, n° 2, do C6digo do Imposto do Selo, ndo est&o sujeitas a este
imposto as operacdes sujeitas e ndo isentas de Imposto Sobre o Valor Acrescentado.
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Por outro lado, a clarificacdo na propria convencdo de tesouraria quanto ao papel da
entidade centralizadora é ainda relevante na qualificacdo dos servigos a prestar pela
mesma, ou Seja, se 0S mesmos consubstanciam ou nao servigos financeiros, dada a
complexidade dos servigos (recebimentos, pagamentos, gestdo do processo de fluxos),
0s quais devem ser observados no seu conjunto. Os servicos financeiros consideram-se
prestados em Portugal para efeitos de IVA (cfr. alinea €) do n.° 8 do artigo 6.° do CIVA
(**)) encontrando-se, contudo, isentos por aplicacdo do disposto na alinea c) do n.° 28 do
artigo 9° do CIVA.

5.3. Em sede de Imposto do Selo

A Verba 17 da Tabela Geral do Imposto do Selo (TGIS) (*°), prevé, sob a epigrafe
operacOes financeiras, dois impostos distintos potencialmente aplicaveis no caso
vertente, cuja incidéncia, pela sua onerosidade, importa abordar em separado: (i) o
imposto sobre a utilizacdo de crédito e o (ii) imposto sobre os juros e comissdes

cobrados por ou com intermediacéo de instituicdes de crédito e sociedades financeiras.

5.3.1. Imposto do Selo sobre a utilizacdo de crédito

O imposto sobre a utilizagdo de crédito previsto na referida verba 17.1. da TGIS incide

sobre todas as operac¢des de natureza financeira, realizadas por qualquer entidade, e a
qualquer titulo, de que resulte a disponibilizacdo de crédito sob a forma de fundos,
mercadorias e outros valores, abrangendo na sua incidéncia, quer os actos de tomada de
fundos disponibilizados em territério nacional a entidades aqui ndo domiciliadas, quer
as operagdes desta natureza realizadas a favor de entidades aqui domiciliadas, ainda que
o facto tributario — o saque dos fundos — se deva considerar localizado fora do territorio

nacional (*).

15 Transcrigdo : Operagdes bancarias, financeiras e de seguro ou resseguro, com excepco da locagéo de
cofres fortes.

16 Aprovada pela Lei n° 150/99, de 11 de Setembro pela redaccao alterada pelo Decreto-Lei n.° 287/2003,
de 12 de Novembro.

17 pese embora algumas davidas suscitadas a respeito desta matéria, motivadas pela relativa equivocidade
da regra da territorialidade do imposto vertida no artigo 4° do Codigo do Imposto do Selo, esta concluséo
afigura-se, no entanto, irrecusavel face ndo sé a configuracdo das entidades mutuarias como sujeito
passivo deste imposto, nos termos do disposto na alinea d) do artigo 2° deste Codigo como ainda a
manifesta intencdo do legislador de impedir a deslocalizacdo das operacBes sujeitas a imposto com o
Unico intuito de evitar a tributacdo. Com a Lei de Orcamento do Estado para o ano de 2002 foi alterado o
referido artigo 4° do CIS que, eslarecendo as eventuais ddvidas consagrou expressamente o alargamento
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De acordo com a artigo 3.° n.° 1 alinea f) do CIS, o imposto constitui encargo dos
titulares do interesse econdémico, sendo que, na concessdo de crédito, se considera o

utilizador do crédito.

Quanto a obrigagdo de liquidagdo do imposto, esta compete (cfr. artigos 2.° e 23.° do
CIS):

e As entidades concedentes do crédito;

e As entidades mutuarias, beneficiarias de crédito, e cujo credor nio exerca a
actividade, em regime de livre prestacdo de servicos, no territorio portugués

(caso da obtencéo de crédito).

5.3.1.1 Disposicdes legais

A utilizacdo de crédito e as operagdes de tesouraria que envolvam financiamento ao
devedor, realizadas por entidade residente em Portugal, estdo sujeitas a imposto do selo
nos termos do artigo 1.° do Cddigo do Imposto de Selo (CIS) e da verba 17.1. da Tabela

Geral do Imposto de Selo (TGIS), em funcédo do prazo, as taxas ai previstas.

Nesses termos, a utilizacdo de crédito e as operacdes de tesouraria que envolvam
financiamento ao devedor, realizadas por entidade residente em Portugal, estdo sujeitas

a imposto do selo, devido em funcdo do prazo pela aplicacdo das seguintes taxas:

Prazo de concessdo:

Até um ano 0,04% por cada més ou fraccao
Igual ou superior a um ano 0,5%
Superior a 5 anos 0,6%

0,04% sobre a media mensal da divida
Né&o determinado e ou indeterminavel, sob a | (obtida através da soma dos saldos
forma de conta corrente apurados diariamente, durante o més,
divididos por 30)

da incidéncia do imposto as operacGes de crédito realizadas a favor de quaisquer entidades domiciliadas
no territdrio nacional.
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Assim, salvo aplicacdo de qualquer das isencdes de seguida mencionadas, o imposto do
selo sobre os fundos transferidos deve ser liquidado na data de realizacdo da operacédo
(transferéncia do saldo) ou, ndo sendo a data de reembolso determinavel, no altimo dia

do respectivo més.

5.3.2 Isencdes de Imposto do selo em operacdes de crédito

O beneficio da isencdo dependera da relacdo entre as empresas envolvidas, do sentido
dos fluxos, do prazo de concessao e da finalidade do financiamento (cfr. Alineas g), h) e
i) do artigo 7.° do CIS. E pressuposto porém, para efeitos de imposto do selo, que é a
entidade titular da conta que recebe efectivamente os saldos de conta (positivo ou
negativo) que deve ser considerada concedente ou utilizadora de crédito relativamente a
cada uma das participadas, independentemente do facto de as diversas entidades se

poderem estar, em termos substanciais, e financiar entre si.

Assim, estdo isentas as operacdes de crédito (por prazo ndo superior a um ano)
utilizado pela sociedade devedora (participante), comprovado que o credor tenha sede
ou direccdo efectiva noutro Estado membro da Unido Europeia ou num Estado em
relacdo ao qual vigore uma convencdo para evitar a dupla tributacdo sobre o rendimento

e o capital acordada com Portugal, e que cumulativamente:

e A entidade financiadora seja detentora de uma participagéo directa no capital da

financiada ndo inferior a 10% hé pelo menos um ano consecutivo ou desde a sua
constituicdo, contanto que, neste ultimo caso, a participacdo seja mantida

durante um ano (cfr. artigo 7.°n.° 1 h) do CIS);

e O financiamento seja destinado & cobertura de caréncias de tesouraria (*%); e

8 A falta de qualquer definicdo legal ou de qualquer entendimento da administracdo fiscal nesta
matéria, cremos que a caréncia se deve aferir pela insuficiéncia de disponibilidades para fazer face a
compromissos de curto prazo. Deste modo, a data do recurso ao financiamento (saque), a caréncia deve
existir, ou seja, 0 compromisso a curto prazo da sociedade participada deve constar dos seus registos
contabilisticos. Poder-se-a levantar a questdo sobre o destino dos recursos financeiros, ou seja, se a
isencdo de imposto do selo implica que as quantias mutuadas sejam aplicadas em despesas correntes,
ficando, por conseguinte, fora do campo de aplicacdo da isencdo os financiamentos destinados a
despesas de investimento. Em face do texto da actual lei, é, contudo, nossa opinido que o destino do
financiamento € irrelevante para determinar o campo de aplicacdo da mencionada isencéo de imposto do
selo.
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e O financiamento ndo tenha sido realizado através de operacGes realizadas
previamente com instituicGes de crédito ou sociedades financeiras sediadas no
estrangeiro ou com filiais ou sucursais no estrangeiro de instituicbes de crédito

ou sociedades financeiras sediadas no territorio nacional.

A utilizagdo do crédito estara ainda isenta de tributacdo em sede de imposto do selo, se
consubstanciar um empréstimo “com caracteristicas de suprimentos” (cfr. artigo 7.° n.°
1 alinea i) do CIS), relevado contabilisticamente como tal, de uma sociedade
participante que ndo seja domiciliada em territorio sujeito a regime fiscal privilegiado
(definido por portaria do Ministério das Finangas), & participada. Para consubstanciarem
suprimentos, importa que nos empréstimos da sociedade participante a sua participada

seja estipulado um “prazo ndo inferior a um ano e ndo sejam reembolsados antes de

decorrido esse prazo”.

5.3.3 Caso particular de isencdo de Imposto do selo aplicavel as SGPS’s

Neste contexto, as opera¢fes que ndo excedam o periodo de um ano e que

comprovadamente se destinem “exclusivamente a cobertura de caréncias de

tesouraria” ficam isentas de imposto do selo nas seguintes situacoes:

e Concessdo de crédito pelas SGPS’s as suas participadas (participacédo directa
ou indirecta): na transferéncia de saldos negativos para a SGPS pelas sociedades
que sejam por ela dominadas ou nas quais a SGPS detenha as participagdes previstas
(**) no n.? 2 do artigo 1.° e nas alineas b) e c) do n.° 3 do artigo 3.° do Decreto-Lei
n.° 495/88, de 30 de Dezembro;

e Concessdo de crédito pelas participadas (que estejam em relagdo de dominio ou
de grupo) a SGPS dominante: na transferéncia de saldos positivos para a SGPS

pelas sociedades que com ela se encontrem em relacdo de dominio ou grupo.

19 _ detencéio minima de 10% do direito de voto, (quer por si s6, quer através de participacdes de
outras sociedades em que a SGPS seja dominante), ou;

- valor de aquisicdo da participacdo ndo seja inferior a 1 milh&o de contos (de acordo com o Gltimo
balanco), ou;

- aquisicdo da participacdo tenha resultado de fusdo ou de cisdo da sociedade participada.
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5.3.4 Notional cash pooling (Imposto do selo)

Na operacédo de gestdo centralizada de tesouraria seguindo esta modalidade, néo resulta
em si qualquer facto gerador de incidéncia a imposto do selo pois a compensacao de
saldos é puramente virtual e ndo se aplica a figura de utilizacdo de crédito, nem fluxos
entre as empresas participantes. Apenas ocorrerdo fluxos entre os participantes e o

Banco.

A questdo da incidéncia de imposto do selo respeita em exclusivo a relagdo entre o
Banco e a empresa participante, independentemente da convencdo de gestdo de
tesouraria, que influencia somente o nivel de taxa e de juros a aplicar. Assim, as
incidéncias de imposto do selo sobre a sociedade participante residente fiscal em

Portugal serdo as seguintes:

5.3.4.1 Notional cash pooling (Imposto do selo na utilizacdo de crédito)

As operacOes de crédito realizadas por institui¢fes financeiras (com sede no estrangeiro
ou em territorio nacional), a sociedades residentes e domiciliadas em territério nacional,

sdo sujeitas a Imposto do selo (alinea 17.1 de TGIS).

A utilizagdo de crédito sob a forma de conta corrente, descoberto bancéario ou outra
forma, de duracdo de utilizacdo indeterminado ou indeterminavel, é sujeito a taxa de
0,04% sobre a sobre a média mensal obtida através da soma dos saldos em divida

apurados diariamente, durante o més, divididos por 30.

No caso da utilizacdo do crédito acordada por ou com a intermediacdo de uma
instituicdo financeira ndo residente em Portugal, o imposto do selo devera ser pago e
constitui encargo da sociedade residente em Portugal no final de cada més no caso de
descoberto bancario ou de concessdo de crédito por prazo ndo determinado ou
indeterminavel (cfr. artigos 4.2, 5.2, 23.° e 44.° do CIS).

5.3.4.2 Notional cash pooling (Imposto do selo sobre juros)

Sobre os juros debitados as entidades domiciliadas e residentes em Portugal, por ou com
intermediacdo de instituicdes de crédito, sociedades financeiras ou outras entidades a

elas legalmente equiparadas e quaisquer outras institui¢cdes financeiras com sede no
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estrangeiro ou em Portugal, incide imposto do selo de 4% (alinea 17.2.1 de TGIS), a
pagar no momento do pagamento dos juros (cfr. Artigos 4.°, 5.° e 23.° do CIS). O

imposto do selo sera custo na esfera da sociedade participante.

5.3.5 Cash concentration (Imposto do selo)

As operag0es de transferéncias de saldos entre as sociedades participantes residentes em
Portugal e a entidade centralizadora, correspondem a financiamentos obtidos/acordados
e a realizacdo de operacGes de tesouraria ao reverso configuram a concessdo de crédito
entre a sociedade participante residente em Portugal e a entidade centralizadora titular

da conta bancaria.

5.3.5.1 Cash concentration (Imposto do selo na transferéncia de saldos)

As operacOes de transferéncia de saldos entre a conta da participante ou aderente e a
conta da entidade centralizadora, consubstanciam financiamentos obtidos/concedidos
através da realizacdo de operagbes de tesouraria, verificando-se, pois, a

concessdo/utilizacdo de crédito, pelo que sdo de aplicar as regras gerais, devendo

todavia ser observadas as isencdes elencadas anteriormente (Capitulo 5.3.2 e 5.3.3), ou

seja, ponderadas a posicdo nos fluxos da sociedade “mée” e sociedade “filha”, o regime

das SGPS e a aplicacdo das isengdes previstas, quer a obtencdo quer a concessao de

crédito pela entidade residente em Portugal encontram-se sujeitas a imposto de selo, nos

termos definidos anteriormente e de acordo com as taxas e duracdo correspondentes.

Por forga da amplitude da referida norma de incidéncia estardo assim necessariamente
sujeitas a este imposto, quer os excedentes de fundos disponibilizados pela entidade
centralizadora as aderentes, quando do seu saque por parte destas, quer em sentido
inverso, 0s excedentes por estas colocadas a disposicao da entidade centralizadora de
tesouraria, no momento em que sejam objecto de levantamento. As entidades
responsaveis pela liquidacdo e entrega do imposto junto dos cofres do Estado serdo

sempre, em qualquer dos casos, as entidades domiciliadas em territério nacional (*°).

20 0 imposto incide sobre o valor do crédito utilizado e em funcéo do prazo por que se verifique aquela
utlizacdo, nos termos das Condi¢des indicadas.
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Porém, confirmando-se que as contribuicfes efectuadas por qualquer uma das partes
(sociedade participante em Portugal e entidade centralizadora) visam, em primeira
instancia, cobrir o saldo devedor que apresenta a conta corrente com a outra parte, estas
contribuigOes constituem pagamentos (reembolsos) do capital concedido, dessa forma,
ndo sujeitos a imposto do selo. Neste Gltimo caso, apenas o excedente poderad ser
considerado obtencgdo/concessdo de crédito sujeita a imposto do selo. A identificacdo
rigorosa do fluxo (p. ex. efectivo reembolso) e uma aceitacdo das partes nesta

identificacdo, séo factores decisivos nesta qualificagédo do fluxo.

Na sequéncia, importa, determinar quais 0s procedimentos a adoptar para determinar o
saldo da conta corrente e respectivo utilizador e concedente do crédito. Em nossa

opinido, devem ser adoptados 0s seguintes procedimentos:
e Apuramento diario do saldo da conta-corrente;

e No final de cada més, devem ser somados (i) os saldos devedores diarios
(utilizacbes de crédito) e (ii) os saldos credores diarios (crédito concedido), o
produto de cada soma deve ser dividido por 30 para se apurar a média que
constitui a base de incidéncia da taxa de imposto do selo (0,04%);

Quanto & média mensal do saldo devedor, se se verificarem 0s pressupostos da
aplicacdo da isencéo atras apresentados (sucintamente elencados como (i) participacéo
directa de 10% por mais de uma ano, (ii) prazo ndo superior a um ano e (iii) a finalidade
da cobertura de caréncias de tesouraria), a operacdao esta isenta de imposto do selo.
Sublinhamos, porém, eventuais riscos de perda de isencdo no caso de a operacdo se
"renovar" sistematicamente por periodos de um ano, na medida em que a Administracdo
Fiscal podera desconsiderar o "fecho™ anual da conta-corrente e considera-la uma so

operacao por periodo superior a um ano.

Em caso de ndo aplicacdo da isencdo, cabe a sociedade participante residente em
Portugal liquidar o imposto do selo nos termos referidos supra, sendo o imposto um
encargo desta e dedutivel nos termos gerais do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas (IRC);
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Quanto a méedia mensal do saldo credor, o imposto deve ser liquidado pela sociedade

participante residente em Portugal nos termos referidos supra, sendo o imposto encargo
da entidade centralizadora (razéo pela qual ndo pode ser dedutivel em sede do IRC pela

sociedade participante residente em Portugal).

5.3.5.2 Cash concentration (Imposto do selo sobre juros)

Contrariamente a conclusdo acima atingida relativamente a incidéncia do imposto sobre
utilizacdo do crédito, € nossa convicgao, no entanto, que os juros credores e devedores
resultantes da disponibilizacdo dos excedentes de tesouraria no ambito do grupo néo se
encontram sujeitos ao imposto do selo consagrado na referida verba 17.2 da Tabela, ou

seja, apesar das isencOes acima referidas serem aplicaveis ndo apenas ao crédito como
também aos respectivos juros quando sujeitos, cabe referir que estes Gltimos ndo estdo

sujeitos a imposto quando decorram de operacdes que ndo sejam realizadas por ou com

intermediacdo de instituicdes de crédito, sociedades financeiras ou outras entidades a

elas legalmente equiparadas e quaisquer outras instituicdes financeiras (verba 17.2 da

TGIS).

Isto porque, da redaccdo do preceito em aprego, constitui pressuposto da incidéncia
deste imposto que os juros resultantes de operagdes financeiras sejam cobrados por ou

com intermediacdo de instituicdes de crédito e sociedades financeiras.

O conceito de intermediacdo consagrado nesta disposicdo legal deve ser entendido na
sua acepcdo material: sé constituira intermediacdo, para este efeito, a participacdo
daquelas entidades no préprio negdcio de concessao do crédito ou de financiamento.
Dito por outras palavras, s0 serdo sujeitos a imposto o0s juros cobrados pelas
instituicbes de crédito ou sociedade financeiras que remunerem, em concreto, a
disponibilizacédo de capital por parte destas, e que constituam, por isso, um seu direito
de crédito.

Nesta modalidade de cash concentration e ndo obstante os juros trocados entre as
diversas sociedades do grupo serem colocados a disposicdo dos respectivos

beneficiarios mediante transferéncias bancarias, o banco limita-se a actuar como mero

23/43



Contextualizacdo fiscal da gest&o centralizada de tesouraria (cash pooling) em ambiente internacional

depositario, ndo se verificando, por isso, qualquer intermediacdo na acep¢do acima

referida.

Assim, ndo sdo sujeitos a imposto de selo os juros, quer recebidos quer pagos,
creditados/debitados pela sociedade participante residente em Portugal a entidade

centralizadora que ndo seja assimilada a instituicao financeira.

5.3.6 Adiantamentos de tesouraria (Imposto do selo)

Nesta modalidade, as operacGes de transferéncias de saldos entre as sociedades
participantes residentes em Portugal e a entidade centralizadora, correspondem a
financiamentos obtidos/acordados e a realizacdo de operacdes de tesouraria ao reverso
configuram a concessao de crédito entre a sociedade participante residente em Portugal
e a entidade centralizadora titular da conta bancaria. Assim, aplicar-se-a0 idénticos
procedimentos e quadro fiscal quanto a Imposto do selo do cash concentration (vide
Capitulo 5.3.4 anterior).

5.4 Retencdes na fonte sobre 0s juros suportados

5.4.1 Disposicdes legais

5.4.1.1 Regra geral do IRC

Dispbe o Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (CIRC) que os
0S juros pagos por uma entidade residente em Portugal a uma sociedade nédo residente
sdo sujeitas a retencdo na fonte a taxa liberatoria de 20% (cf. os artigos 80.2, n° 2, alinea
c) e 88.5,n°1, alineac) e n% 3 e 5 do Codigo do IRC).

Os juros pagos entre sociedades residentes estdo sujeitos a retencdo na fonte a taxa de
20% (cf. artigos 88.°, n° 1, alinea c) e n° 4 do Codigo do IRC e artigo 71.° n° 3 alinea a)
do Cddigo do IRS), excepto quando obtidos por SGPS em resultado de contrato de
suprimento ou tomada de obrigacdes com sociedades por ela participada durante pelo
menos um ano e em que a participacdo nédo seja inferior a 10% do capital com direito de
voto da sociedade participada, quer por si sO, quer conjuntamente com participacdes de

outras sociedades em gque a SGPS seja dominante (alinea h) do artigo 90.° do CIRC).
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5.4.1.2 Regras especiais IRC

Caso 0 beneficiario efectivo dos juros seja uma sociedade de outro Estado membro da
Unido Europeia ou um estabelecimento estavel situado noutro Estado membro de uma
sociedade de um Estado membro, a taxa é de 10% durante 0s primeiros quatro anos
contados da data de aplicacdo (1 de Janeiro de 2004) da Directiva n.° 2003/49/CE, do
Conselho, de 3 de Junho, e de 5% durante os quatro anos seguintes, desde que

verificados os termos, requisitos e condicdes estabelecidos na referida directiva.

Dispde 0 mesmo c6digo, no seu artigo 89.2-A (%) que a aplicagdo das taxas 10% e 5%
as retencbes na fonte efectuadas dependem da verificagdo dos requisitos e condigdes

seguintes:
a) As sociedades beneficiarias dos juros ou royalties:

i) Estejam sujeitas a um dos impostos sobre os lucros enumerados na subalinea
iii) da alinea a) do artigo 3.° da Directiva n.° 2003/49/CE, sem beneficiar de
qualquer isencéo;

i) Assumam uma das formas juridicas enunciadas na lista do anexo a Directiva
n.° 2003/49/CE;

iii) Sejam consideradas residentes de um Estado membro da Unido Europeia e
que, ao abrigo das convencgdes destinadas a evitar a dupla tributacdo, nédo
sejam consideradas, para efeitos fiscais, como residentes fora da Unido

Europeia;

b) A entidade residente em territorio portugués ou a sociedade de outro Estado membro
com estabelecimento estavel ai situado seja uma sociedade associada a sociedade que €
o0 beneficiario efectivo ou cujo estabelecimento estavel é considerado como beneficiario
efectivo dos juros, o que se verifica quando uma sociedade, de modo ininterrupto,
durante os dois anos anteriores a data em que se verifica a obrigagdo de retencdo na

fonte:

2! Artigo aditado pelo Decreto-Lei n.° 34/2005, de 17 de Fevereiro (entrada em vigor em 1 de Julho de
2005)
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i) Detinha uma participacdo directa de, pelo menos, 25% no capital de outra
sociedade; ou

i) A outra sociedade detinha uma participacdo directa de, pelo menos, 25% no
seu capital; ou

iii) Quando uma terceira sociedade detinha uma participacdo directa de, pelo
menos, 25% tanto no seu capital como no capital da outra sociedade, e, em
qualquer dos casos, a participacao seja detida de modo ininterrupto durante um

periodo minimo de dois anos;

c) A sociedade a quem sdo efectuados os pagamentos dos juros seja o beneficiario
efectivo desses rendimentos, considerando-se verificado esse requisito quando aufira os
rendimentos por conta prépria e ndo na qualidade de intermediaria, seja como
representante, gestor fiduciario ou signatario autorizado de terceiros e no caso de um
estabelecimento estavel ser considerado o beneficiario efectivo, o crédito, o direito ou a
utilizacdo de informacdes de que resultam os rendimentos estejam efectivamente
relacionados com a actividade desenvolvida por seu intermédio e constituam
rendimento tributavel para efeitos da determinacdo do lucro que lhe for imputavel no
Estado membro em que esteja situado.

Neste sentido, a verificacdo destes requisitos devera ser comprovada através de um
atestado de residéncia fiscal a emitir pelas Autoridades fiscais competentes do pais de
residéncia do beneficiario dos juros até a data em que deve ser efectuada a retencdo, que

devera fazer mencéao expressa aos aspectos mencionados anteriormente.

Cumulativamente, as taxas de 10% e 5% acima referidas, ndo sdo aplicaveis (cfr. artigo
80.2n.°5 do CIRC) (*):

e Aos juros obtidos em territério portugués por uma sociedade de outro Estado
membro ou por um estabelecimento estavel situado noutro Estado membro de
uma sociedade de um Estado membro, quando a maioria do capital ou a maioria
dos direitos de voto dessa sociedade sdo detidos, directa ou indirectamente, por

um ou varios residentes de paises terceiros, excepto quando seja feita prova de

22 Numero aditado pelo Decreto-Lei n.° 34/2005, de 17 de Fevereiro (entrada em vigor em 1 de Julho de
2005).
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que a cadeia de participacfes ndo tem como objectivo principal ou como um dos

objectivos principais beneficiar da reducao da taxa de retencéo na fonte;

e Em caso de existéncia de relaces especiais, nos termos definidos no Capitulo
5.6. (relacbes especiais e precos de transferéncia) a seguir, relativamente ao
excesso sobre 0 montante dos juros que, na auséncia de tais relagdes, teria sido

acordado entre o pagador e o beneficiario efectivo;

e Ao montante dos juros correspondentes ao endividamento excessivo, nos termos

a seguir definidos no Capitulo 5.7 seguinte (subcapitalizacéo).

5.4.2 Enquadramento ao abrigo das convencdes para evitar a dupla tributacdo

A aplicacdo das taxas segundo 0 normativo interno portugués, plasmado principalmente
no CIRC, néo prejudica a aplicagdo do disposto nas convencOes bilaterais subscritas
entre Portugal e os outros Estados (Acordo de Dupla Tributagdo (ADT’s)).

Neste sentido importa avaliar a existéncia ou ndo de convencdo especifica entre
Portugal e o Estado de residéncia da entidade centralizadora, sendo que, em caso
afirmativo, devera ser assegurado que, em momento anterior ao pagamento dos juros a
entidade centralizadora, a sociedade ou estabelecimento estavel residente em Portugal
dispde de um formulario (), devidamente certificado pelas autoridades do pafs de
residéncia da entidade centralizadora, que ateste a residéncia fiscal da entidade que
auferiu os rendimentos, de forma a permitir a aplicacdo da convencéo e a tributagéo do
juro a taxa reduzida (*%).

A titulo meramente ilustrativo, a luz das respectivas convengdes, as taxas aplicaveis aos
juros pagos pela por sociedade residente em Portugal a entidade centralizadora seriam,
consoante 0s casos, as seguintes: 15% no caso da Espanha, 10% no caso da Suica e 15%
no caso da Alemanha.

2* Denominado Modelo 9-RFI, conforme disposto no Despacho Ministerial n.° 11701/2003, de 17 de
Junho.

2 Os formalismos de aplicacdo dos ADT’s celebrados entre Portugal e os diferentes Estados encontram-
se definidos na Circular 12/2003, da Direc¢do de Servicos dos Beneficios Fiscais, de 19 de Julho. De
forma sucinta, para efeitos da limitacdo do imposto portugués por reducdo na fonte deverdo os
beneficiarios dos rendimentos preencher o formulario modelo n°® 9-RFI, o qual, depois de confirmado
pelas competentes autoridades tributarias do Estado da residéncia, sera entregue ao devedor dos
rendimentos antes de este proceder a entrega do imposto nos cofres do Estado.
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5.4.3 Calculo dos juros sujeitos a retencao na fonte

Relativamente ao apuramento dos juros devedores que serdo alvo de retencao na fonte,

salientamos que, em nosso entender, existem duas realidades distintas:

i) Existéncia de reciprocos saldos credores e saldos devedores cujos juros se vencem
autonomamente, mas que por forca de um acordo sobre compensacdo de dividas de

juros, a obrigacéo reciproca de pagamento dos juros extingue-se por compensagao.

Neste caso, a compensacdo ndo altera a base tributaria para efeitos de retencdo na fonte
na medida em que estes se apuram e se vencem (nascimento da obrigacdo tributaria)

autonomamente. A compensacao € apenas uma questao financeira (de pagamento); ou,

i) Se os juros em divida (vencidos) forem apurados com base no saldo da conta
corrente, em nossa opinido a retencdo na fonte recai sobre os juros calculados sobre este
saldo. Com efeito, neste caso, é o saldo da conta corrente que determina a divida sobre o
qual se calculam (vencem) os juros. Assim, a compensacao inerente a conta corrente

opera-se neste caso ao nivel da divida de capital.

Assim, é nossa opinido que, estes aspectos deverdo encontrar-se previstos e claros na
convencéo de gestdo centralizada de tesouraria a subscrever pelas empresas do Grupo e
em linha com o referido no Capitulo 5.3.5.1 quanto aos procedimentos a adoptar para

determinar o saldo da conta corrente.

5.4.4 Notional Cash Pooling (Retencdes na fonte sobre os juros suportados)

Os juros pagos por uma entidade residente em Portugal a uma sociedade nédo residente
(o Banco) séo sujeitas a retencdo na fonte a taxa liberatoria de 20% (cf. os artigos 80°,
n° 2, alinea c) e 88° n° 1, alinea c¢) e n°% 3 e 5 do Codigo do IRC), que podera ser
reduzida pela aplicacdo dos termos de Acordo de Dupla Tributacdo, desde que as

formalidades sejam cumpridas e correctamente accionadas.
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5.4.5 Cash concentration e Adiantamentos de tesouraria (Retencdes na fonte sobre

0S juros suportados)

Os juros pagos por uma entidade residente em Portugal a uma sociedade ndo residente
residente sdo sujeitas a retencdo na fonte a taxa liberatdria de 20% (cf. os artigos 80.°, n°
2, alinea c) e 88.%, n° 1, alinea ¢) e n% 3 e 5 do Cddigo do IRC), que podera ser reduzida
pela aplicacdo (i) das regras especificas do IRC (vide Capitulo 5.4.1.2 — Regras
especiais em IRC) apresentadas anteriormente ou (ii) nos termos do ADT, desde que as

formalidades sejam cumpridas e correctamente accionadas.

Os juros pagos entre sociedades residentes estdo sujeitos a retencdo na fonte a taxa de
20% (cf. artigos 88.°, n° 1, alinea c) e n° 4 do Codigo do IRC e artigo 71.° n° 3 alinea a)
do Cddigo do IRS), excepto quando obtidos por SGPS em resultado de contrato de
suprimento ou tomada de obrigagdes com sociedades por ela participada durante pelo
menos um ano e em que a participacao nédo seja inferior a 10% do capital com direito de
voto da sociedade participada, quer por si sO, quer conjuntamente com participacdes de

outras sociedades em gque a SGPS seja dominante (alinea h) do artigo 90.° do CIRC).

5.5 Impacto fiscal em sede de Imposto sobre rendimento

5.5.1 Aspectos gerais

Assumindo que os saldos de tesouraria divulgados pela entidade aderente residente
para efeitos da aplicacdo da Convencdo se restringem exclusivamente aos excedentes e
necessidades de fundos gerados e evidenciados em funcdo da actividade desenvolvida
por esta no territério nacional podemos entdo afirmar que, por forca do referido
principio os juros de que sejam, respectivamente, credores e devedores a sucursal ou a
filial, em execucdo da convencao de gestdo centralizada constituirdo em regra, desde
gue devidamente evidenciados na contabilidade, proveitos e custos de natureza
financeira concorrentes, nos termos gerais, para a formacdo do lucro tributavel

daquelas entidades sujeito a imposto.

No caso dos juros pagos a entidade centralizadora ndo residente em resultado de
situacdo devedora, 0s mesmos serdo em regra aceites como custo fiscal, com as

limitagBes e ponderacdes desenvolvidas nos Capitulos seguintes previstas na alinea j)
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n® 1 do artigo 42.° do Codigo do IRC, regime de subcapitalizacdo e pregos de

transferéncias.

5.5.2 Crédito de imposto por dupla tributacdo internacional

Encontrando-se, ao inves, as sociedades residentes em situagdo contributiva, 0s juros
pagos pela sociedade centralizadora ndo residente constituirdo proveitos para a
formacéo do lucro tributavel daquelas entidades, sem prejuizo do crédito de imposto
por dupla tributacdo internacional relativa a eventual retencdo na fonte de imposto
“estrangeiro” sobre os juros pagos. Assim, nos termos dos artigos 85.°, 62.° e 83.n° 2
alinea b), deverd a sociedade residente englobar o rendimento pelo valor iliquido e

deduzir até a concorréncia da colecta 0 menor das seguintes importancias:

e Imposto sobre o rendimento pago no estrangeiro;

e Fraccdo do IRC, calculado antes da deducdo, correspondente aos rendimentos que

no pais em causa possam ser tributados.

Quando existir convencdo para eliminar a dupla tributacdo celebrada por Portugal, a
deducéo a efectuar descrita anteriormente ndo pode ultrapassar o imposto pago no
estrangeiro nos termos previstos pela convencdo. Este ponto € de relevancia para

obstar a ineficiéncias fiscais.

5.5.3 O caso das SGPS’s

Para além dos aspectos fiscais, em sede de IRC, descritos anteriormente, sendo o
financiamento obtido para a aquisicdo de participagdes sociais, deve atender-se ao

disposto nos n.% 2 e 3 do artigo 31.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF) (*°), do

2% Transcricdo do Artigo 31.° do EBF, n.° 2 e n.° 3:

“2 - As mais-valias e as menos-valias realizadas pelas SGPS e pelas SCR mediante a transmissao
onerosa, qualquer que seja o titulo por que se opere, de partes de capital de que sejam titulares,
desde que detidas por periodo ndo inferior a um ano, e, bem assim o0s encargos financeiros
suportados com a sua aquisi¢do, ndo concorrem para a formacéo do lucro tributavel destas
sociedades.

3 - O disposto no numero anterior ndo € aplicavel relativamente as mais-valias realizadas e aos
encargos financeiros suportados quando as partes de capital tenham sido adquiridas a entidades com
as quais existam relacbes especiais, nos termos do n.° 4 do artigo 58.° do Cdédigo do IRC, ou
entidades com domicilio, sede ou direc¢do efectiva em territério sujeito a um regime fiscal mais
favoravel, constante de lista aprovada por portaria do Ministro das Finangas, ou residentes em
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qual resulta que, na futura alienacdo das mesmas, a consideracdo para efeitos fiscais
dos encargos financeiros incorridos (com a aquisi¢ao) seguird o regime de tributacao
das respectivas mais ou menos valias a realizar, que depende, nomeadamente, do
periodo de detencdo e das entidades a quem foram adquiridas. Como regra geral, as
mais ou menos valias realizadas pela SGPS mediante a transmisséo onerosa de partes
de capital, desde que detidas por periodo inferior a um ano, bem como 0s encargos
financeiros suportados com a sua aquisi¢do, ndo concorrem para a formacao do lucro
tributavel. Nao se verificara, desde logo, a referida exclusdo de tributacdo das mais
valias e encargos financeiros suportados com a aquisicao das participagdes sempre que
a aquisicdo seja efectuada a (i) entidades com as quais existam relagfes especiais nos
termos do n.° 4 do artigo 58.° do CIRC, (ii) entidades domiciliadas em territérios com
regimes fiscais privilegiados, ou (iii) residentes em territorio portugués sujeitos a um
regime especial de tributacdo, desde que sejam detidas pela alienante pelo menos
durante 3 anos, e (iv) entidades que tenham resultado de transformacao de sociedade a
qual ndo fosse aplicavel o regime previsto no artigo 31° do EBF relativamente as mais-
valias das partes de capital objecto de transmissao, desde que tenham decorrido menos
de trés anos entre a data de transformacéo e a data da transmissao.

5.6 Precos de transferéncia (IRC)

O regime dos precos de transferéncia tem como paradigma o principio de plena
concorréncia, em torno do qual se foi firmando um amplo consenso internacional por se
entender que a sua adopcgdo permite ndo sé estabelecer uma paridade no tratamento
fiscal entre as empresas integradas em grupos internacionais e empresas independentes
como neutralizar certas praticas de evasdo fiscal e assegurar a consequente proteccdo da

base tributavel interna.

O principio esta incorporado nos modelos de convencdo destinados a eliminar a dupla
tributacdo nos impostos sobre o rendimento da OCDE e das Nagdes Unidas, e as regras

sobre a sua aplicacdo tém vindo a ser desenvolvidas em sucessivos relatorios

territério portugués sujeitas a um regime especial de tributacéo, e tenham sido detidas, pela alienante,
por periodo inferior a trés anos e, bem assim, quando a alienante tenha resultado de transformacao de
sociedade a qual nao fosse aplicavel o regime previsto naquele nimero relativamente as mais-valias
das partes de capital objecto de transmissdo, desde que, neste Ultimo caso, tenham decorrido menos
de trés anos entre a data da transformac&o e a data da transmissdo.”

31/43



Contextualizacdo fiscal da gest&o centralizada de tesouraria (cash pooling) em ambiente internacional

produzidos e divulgados pelo Comité dos Assuntos Fiscais da OCDE. A adesédo aquele
principio por parte de um namero crescente de paises membros e ndo membros da
OCDE é revelador da aceitacdo cada vez mais generalizada da ideia segundo a qual a
solucdo dos problemas suscitados pela préatica de precos de transferéncia por parte das
empresas multinacionais tem uma dimensdo multilateral e que, além da preocupacao
natural com a salvaguarda das receitas fiscais, 0s paises devem também paralelamente
instituir mecanismos conducentes a eliminacdo da potencial dupla tributacdo dos lucros,

de modo a evitar obstaculos ao investimento e ao comércio internacionais.

O regime dos precos de transferéncia esta em vigor em Portugal desde 1 de Janeiro de
2002, corporizado no artigo 58° do Codigo do IRC e a Portaria n.° 1446-C/2001, de 21

de Dezembro.

A referida Portaria regula a aplicacdo dos métodos a utilizar pelas entidades envolvidas
nas operagdes (ou pela propria Administracdo Fiscal) para determinar o prego de plena
concorréncia assim como o conteudo da documentacao exigida ao sujeito passivo por
forma a provar a adopc¢do do melhor método, no &mbito do estabelecimento de relacbes

comerciais ou financeiras com entidades relacionadas.

Nos termos daquela Portaria, e conforme o artigo 58° do Cdédigo do IRC, devem as
operacgdes efectuadas entre sujeitos passivos de IRS e IRC e qualquer outra entidade,
sujeita ou ndo a estes impostos, com a qual esteja em situacdo de relagcdes especiais, ser
contratadas, aceites e praticadas nos termos e condi¢des substancialmente idénticos aos
que normalmente seriam contratadas, aceites e praticadas entre entidades independentes

em operagdes comparaveis.

Os métodos previstos na Portaria, devem ser utilizados casuisticamente devendo todo o
processo documental, o qual justifica a escolha do método mais adequado para cada
operagdo, ser arquivado previamente ou no momento da fixacdo das condicdes

estabelecidas entre as partes e mantido por um periodo de 10 anos.

No entanto, a escolha do melhor método pode ser efectuada numa base agregada ou por
séries de operacGes, desde que se trate de operacdes tdo intimamente interligadas ou

continuadas que a sua desagregacdo conduziria a perda de funcionalidade ou valor, ou
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quando se revele impraticavel a determinacdo do preco para cada operagéo, quer pelos
elevados custos associados quer pela inexisténcia ou insuficiéncia de informacéo sobre

operagdes comparaveis, nomeadamente :

e Fornecimento continuado de bens ou servigos;

e Cedéncia do direito de exploracdo de elementos incorporeos acompanhada de
outras prestagdes ;

e Fixacdo dos precos de bens que apresentem complementaridade funcional ou

identidade tipoldgica, como sejam os inseridos numa linha de produtos.

Os sujeitos passivos devem dispor de um Processo de Documentagdo Fiscal no qual
conste informacéo e documentacao respeitantes a politica adoptada na determinacdo dos

precos de transferéncia e manter, de forma organizada, elementos aptos a provar:

e A paridade de mercado nos termos e condi¢cdes acordados, aceites e praticados

nas operacdes efectuadas com entidades relacionadas;

e A seleccdo e utilizacdo do método ou métodos mais apropriados de
determinacdo dos precos de transferéncia que proporcionem uma maior
aproximacéo aos termos e condic¢des praticados por entidades independentes e
que assegurem o mais elevado grau de comparabilidade das operacdes ou séries
de operacdes efectuadas com outras substancialmente idénticas realizadas por

entidades independentes em situacdo normal de mercado.

Ficam dispensados da obrigagéo de dispor do Processo de Documentagdo Fiscal, os
sujeitos passivos que, no exercicio anterior, tenha atingido um valor anual de vendas

liquidas e outros proveitos inferior a €3.000.000,00.

Face as relacbes de grupo existentes entre as entidades envolvidas na gestdo
centralizada da tesouraria as condic¢Bes das opera¢Oes devem atender as regras de pregos
de transferéncia estabelecidas no artigo 58.° do CIRC (*®), devendo ser praticadas taxas

% Transcricao do n.° 4 do artigo 58.° do CIRC:

“Considera-se que existem relacfes especiais entre duas entidades nas situacGes em que uma tem o
poder de exercer, directa ou indirectamente, uma influéncia significativa nas decis6es de gestdo da outra,
0 que se considera verificado, designadamente, entre:
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de juro que respeitem as taxas de mercado verificadas em condi¢bes de plena
concorréncia em operacOes similares, sob pena de a Administracdo Fiscal poder vir
efectuar as correccBes necessarias para que cada uma das empresas participantes

reconheca na sua matéria tributavel os juros que deveria pagar/receber.

Neste contexto e em linha com as normas em vigor sobre os precos de transferéncia,
tratando-se de uma disciplina em continua evolucdo e a carecer de constantes
aperfeicoamentos induzidos pela experiéncia e pela necessidade de acompanhar as
formas inovadoras como as empresas reestruturam 0s seus negocios num ambiente de
globalizagdo, devendo, por isso, ser sujeita a revisdes periddicas no sentido da sua
actualizacdo, o método do preco comparavel de mercado € o que recolhe maior

aderéncia ao principio da plena concorréncia (arm’s lenght principle) (*').

a) Uma entidade e os titulares do respectivo capital, ou os conjuges, ascendentes ou descendentes destes,
que detenham, directa ou indirectamente, uma participacao néo inferior a 10% do capital ou dos direitos
de voto;

b) Entidades em que os mesmos titulares do capital, respectivos cdnjuges, ascendentes ou descendentes
detenham, directa ou indirectamente, uma participacdo ndo inferior a 10% do capital ou dos direitos de
voto;

c) Uma entidade e os membros dos seus 6rgdos sociais, ou de quaisquer 6rgaos de administracéo,
direccéo, geréncia ou fiscalizagao, e respectivos conjuges, ascendentes e descendentes;

d) Entidades em que a maioria dos membros dos drgdos sociais, ou dos membros de quaisquer drgaos de
administracdo, direccdo, geréncia ou fiscalizacdo, sejam as mesmas pessoas ou, sendo pessoas
diferentes, estejam ligadas entre si por casamento, unido de facto legalmente reconhecida ou parentesco
em linha recta;

e) Entidades ligadas por contrato de subordinacdo, de grupo paritario ou outro de efeito equivalente;

f) Empresas que se encontrem em relacéo de dominio, nos temos em que esta € definida nos diplomas que
estatuem a obrigac¢do de elaborar demonstragdes financeiras consolidadas;

g) Entidades entre as quais, por forca das relagcdes comerciais, financeiras, profissionais ou juridicas
entre elas, directa ou indirectamente estabelecidas ou praticadas, se verifica situacédo de dependéncia no
exercicio da respectiva actividade, nomeadamente quando ocorre entre si qualquer das seguintes
situacdes:

1) O exercicio da actividade de uma depende substancialmente da cedéncia de direitos de
propriedade industrial ou intelectual ou de know-how detidos pela outra;

2) O aprovisionamento em matérias-primas ou 0 acesso a canais de venda dos produtos,
mercadorias ou servigos por parte de uma dependem substancialmente da outra;

3) Uma parte substancial da actividade de uma s6 pode realizar-se com a outra ou depende de
decis0es desta;

4) O direito de fixacdo dos pregos, ou condi¢Bes de efeito econdmico equivalente, relativos a
bens ou servi¢os transaccionados, prestados ou adquiridos por uma encontra-se, por imposicao
constante de acto juridico, na titularidade da outra;

5) Pelos termos e condi¢des do seu relacionamento comercial ou juridico, uma pode
condicionar as decisOes de gestdo da outra, em fungdo de factos ou circunstancias alheios & propria
relagdo comercial ou profissional.

h) Uma entidade residente e uma entidade sujeita a um regime fiscal claramente mais favoravel residente
em pais, territério ou regido constante da lista aprovada pelo Ministro das Finangas.”

2" Principio vertido no artigo 58.° do CIRC e legislagdo associada (nomeadamente a Portaria 1446-
C/2001, de 21 de Dezembro) e em linha com as orientagGes do Comité dos Assuntos Fiscais da OCDE.
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Considera-se como método mais apropriado para cada operacdo ou série de operacdes
aquele que é susceptivel de fornecer a melhor e mais fiavel estimativa dos termos e
condi¢cdes que seriam normalmente acordos, aceites ou praticados numa situacdo de
plena concorréncia, devendo ser feita a op¢do pelo método mais apto a proporcionar o
mais elevado grau de comparabilidade entre as operacGes vinculadas e outras ndo
vinculadas e entre as entidades seleccionadas para a comparacéo, que conte com melhor
qualidade e maior quantidade de informacéo disponivel para a sua adequada justificacdo
e aplicacdo e que implique 0 menor nimero de ajustamentos para efeitos de eliminar as

diferencas existentes entre os factos e as situacfes comparaveis.

5.6.1. Notional Cash Pooling (Precos de transferéncia (IRC))

Assumimos como pressuposto a inexisténcia de relacdo especial entre a sociedade
residente em Portugal e o Banco onde esta centralizada a tesouraria. Com efeito, no caso
do Notional Cash Pooling, o Banco assume o papel efectivo de credor e de devedor de

juros a pagar e a receber.

N&o obstante, a reparticdo sendo efectuada por entidade do Grupo (centralizadora), a
distorcdo dos resultados tributdveis das empresas aderentes é susceptivel de ser
possivel, razdo pela qual, é necessario dedicar uma atencdo particular as regras e
disciplina dos precos de transferéncia. Com efeito, vantagens podem ser transferidas
entre empresas na medida em que aquelas que abdicam de juros credores (positivos)
pela operacdo de integracdo do contrato de centralizacdo, poderdo ndo receber quaisquer
juros no caso limite dos saldos positivos ndo cobrirem os saldos negativos apresentados

pelas restantes empresas participantes.

Assim, o critério de reparticdo de juros (devidos ou a receber) aplicado pela entidade
centralizadora devera ser objecto de controlo e disciplina, a fim que sejam assegurados
custo e proveito da operacdo de cada sociedade compreendida no contrato de
centralizacdo. Tais controlo e disciplina devera permitir evitar distor¢do e oportunismo
nos resultados tributdveis de cada empresa participante face aos juros directamente
imputéveis pelo Banco. Com efeito, a Administragdo fiscal portuguesa podera colocar

em causa 0s juros positivos de cada entidade residente em Portugal caso os mesmos
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sejam inferiores aqueles susceptiveis de ser obtidos em caso de nao adesdo ao acordo de

centralizacdo de tesouraria.

Ainda neste ambito, deverdo as entidades participantes recolher, sobre bases objectivas
de reparticdo definidas, os juros correspondentes a respectiva contribuicdo e 0s mesmos
ndo deverdo apresentar diferencas significativas face aos valores de mercado. Nesta

linha, um acordo que permita, em contrapartida, o beneficio de uma taxa de juros
devedores mais favoravel, constituird factor de equilibrio no contexto global do

contrato.

5.6.2. Cash concentration e Adiantamentos de tesouraria (Precos de transferéncia

(IRC))

Consideradas as relacbes de grupo existentes entre as entidades intervenientes
(pressuposto legal de execucdo concreta destas modalidades) e a existéncia de provaveis
relacOes especiais entre as partes, segundo o normativo do artigo 58.° do CIRC no
contexto referido no ponto 5.6 anterior, a remuneracdo das operagdes devera observar as

regras de precos de transferéncia definidas neste normativo. Assim, as taxas de juros

praticadas deverdo respeitar as taxas de mercado verificadas em plena concorréncia

e para operacOes similares. Em caso contrario, a Administracdo fiscal podera corrigir a

base tributavel das sociedades participantes residentes em Portugal.

Todavia, se ndo existe relacdo especial com as sociedades residentes em Portugal,
segundo a lei de pregos de transferéncia, nos termos da alinea j) do n° 1 do artigo 42° do
CIRC, ndo sdo dedutiveis fiscalmente os juros e outras de formas de remuneracdo de
suprimentos e empréstimos feitos pelos sécios a sociedade, na parte em que excedam o
valor correspondente a taxa de referéncia Euribor a 12 meses do dia da constituicdo da
divida ou outra taxa definida por portaria do Ministério das Financas que utilize aquela

taxa como indexante.

A Portaria n® 184/2002, de 4 de Marco veio estabelecer como valor limite da
remuneracdo dos suprimentos e empréstimos feitos pelos socios a sociedade a aceitar
como custo o correspondente & taxa EURIBOR a 12 meses do dia da constituicdo da

divida acrescida de um spread de 1,5%. Estabelece, ainda, que as situacfes em que seja
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aplicavel o regime de precos de transferéncia previsto no artigo 58° do CIRC, néo é

aplicavel o disposto na alinea j) do n° 1 do artigo 42.° do CIRC.

Notamos que a redac¢do da alinea j) do n° 1 do artigo 42.° ndo evidencia que a aplicacao
desta norma se excluia em caso de existéncia de relagcBes especiais. Ou seja, até a
publicacdo da referida Portaria, ndo surgia claro se o regime do artigo 42° do CIRC era
especial relativamente a matéria de precos de transferéncia e, nessa medida, se a
aplicacdo daquela norma especial prevalecia sobre este Gltimo regime geral, ou, ao
invés, se a norma sobre os precos de transferéncia assume caracter especial
relativamente ao regime geral previsto do artigo 42.° do CIRC, prevalecendo a aplicacdo

daquele regime sobre este Gltimo.

5.7 Sub-capitalizacdo

O Cddigo do IRC compreende, entre outras, norma anti-abuso que impde limites ao
endividamento (existe excesso de endividamento quando o valor das dividas, com
referéncia a qualquer data do periodo de tributacdo, seja superior ao dobro do valor da
correspondente participacdo no capital proprio do sujeito passivo) com as sociedades
ndo residentes em relacéo especial (%°).

Esta medida visa essencialmente obstar a distribuicdo de dividendos sob a forma de
juros, dado que a fiscalidade pode ser factor determinante na escolha das modalidades
de financiamento, movendo-se tal influéncia em detrimento das entradas dos socios para
a formacdo de capital social, visto, fiscalmente, esta modalidade de financiamento
implicar 6nus fiscais superiores, na medida em que os juros, em geral beneficiam de
tratamento fiscal mais favoravel, na confrontagdo «lucros-dividendos» e «custos

financeiros — juros atribuidos».

A sancéo traduz-se essencialmente pela ndo deductibilidade dos juros pagos relativos ao
endividamento excessivo, a menos o sujeito passivo demonstrar, tendo em conta o tipo
de actividade, o sector em que se insere, a dimensdo e outros critérios pertinentes, e

tomando em conta um perfil de risco da operacdo que ndo pressuponha o envolvimento

8 Sobre o enquadramento fiscal da subcapitalizagdo das empresas ver Relatérios Nacionais &
ComunicagOes Técnicas e o Relatorio Geral das XIX Jornadas Latino-Americanas de Estudos tributarios,
realizadas em Lisboa, de 11 a 16 de Outubro.
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das entidades com as quais tem relacGes especiais, que podia ter obtido o mesmo nivel
de endividamento e em condi¢fes analogas de uma entidade independente (artigo 61.°
n°6 do CIRC). A prova a que se refere o paragrafo anterior deve ser apresentada dentro

de 30 dias apos o termo do periodo de tributacdo em causa (artigo 61.°n° 7 do CIRC).

Assim, se a entidade centralizadora participar directa ou indirectamente no capital da
sociedade participante, deverd atender-se as regras de sub-capitalizacdo definidas no
artigo 61.° do CIRC sobre a ndo dedutibilidade dos juros relativos ao endividamento

excessivo.

Importa ainda sublinhar o caso particular das sucursais (entidades que ndo dispdem de
personalidade juridica constituindo-se como emanacfes da sede), que a informacéo
vinculativa da Administracdo fiscal “Aplicacdo das regras da subcapitalizacdo as
sucursais de entidades ndo residentes” dispde que relativamente aos juros pagos por
uma sucursal localizada em territério portugués de uma entidade ndo residente a
respectiva sede central, como contrapartida de financiamentos por esta concedidos, ndo
é de aplicar o regime da subcapitalizacdo previsto no artigo 61.° do Cddigo do IRC,
uma vez que, ndo tendo a sucursal capital préprio, ndo é possivel determinar o excesso
de endividamento nos termos previstos no n.° 3 daquela norma. Tal ndo prejudica,
todavia, a aplicacdo das regras relativas aos pregos de transferéncia, ao abrigo do n.° 9
do art.° 58.° do mesmo diploma (%°).

Ainda neste ambito, importa sublinhar alguns conflitos que podem surgir entre as
normas sobre subcapitalizacdo designadamente no que toca a utilizagdo nacional do
coeficiente de endividamento fixo perante convengdes, invocando principios que nédo

podem deixar-se de sublinhar:

e Principio da livre concorréncia (arm’s lenght principle), regulador das relacbes
entre empresas associadas;

e Principio da eliminacédo de dupla tributacéo;

e Principio da ndo discriminacdo (cfr artigos 9.°, 23.° e 24.° da Convencao
Modelo da OCDE).

2% Despacho da DGCI, de 23.04.04; Proc.® 927/2003.
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Articulados a estes principios o facto da Constituicdo da Republica Portuguesa (artigo
8.9) fazer prevalecer as disposi¢cdes dos tratados internacionais perante as disposi¢des da
lei interna além de sublinhar além de sublinhar que tomando-se disposi¢des contra nao
residentes haveria de as alargar a casos de endividamentos de uma sociedade junto de

socios e accionistas residentes em Portugal.

Na sequéncia do exposto, a Proposta de Lei 450/2005, de 13 de Outubro (*°) vem
alterar o disposto no artigo 61.° do CIRC, afastando a discriminacdo deste regime de
subcapitalizacdo a residentes na Unido Europeia, com excepcdo dos casos nao
justificados de endividamento perante entidade residente em pais, territério ou regido
com regime fiscal claramente mais favoravel que conste de lista aprovada por portaria

do Ministro de Estado e das Financas.

5.7.1 Notional Cash Pooling (Subcapitalizacio)

Nesta modalidade, as regras de subcapitalizacdo ndo sdo aplicaveis, considerando que o

endividamento ndo é com empresas do Grupo, mas perante o Banco (entidade
independente). Todavia, importa confirmar se alguma das sociedades com a qual

existam relacOes especiais se constitui garante do Banco.

5.7.2 Cash concentration e Adiantamentos de tesouraria (Subcapitalizacdo)

Se a sociedade ndo residente que centraliza as operacOes de tesouraria, participa, directa
ou indirectamente no capital da sociedade beneficidria da operacdo de tesouraria

localizada em Portugal, dever-se-a ter em devida consideracdo as regras de sub-

capitalizacdo definidas no artigo 61.° do CIRC sobre a ndo deductibilidade dos juros

pagos relativos ao endividamento excessivo.
6. Conclusao

O incremento da internacionalizacdo da actividade empresarial implica um
posicionamento pelos agentes econémicos em Grupo, caracterizando-se por reunirem
actividades complementares ou distintas, visando (i) a diversificagcdo do risco, (ii) o

controlo dos inputs e factores de sucesso e (iii) reduzir ou optimizar a dependéncia do

%0 proposta de Orgamento do Estado para o ano de 2006
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exterior. Neste contexto, o relacionamento bancario e as técnicas de gestdo centralizada
de fluxos financeiros assumem relevancia substancial, na qual o cash pooling assume

particular importancia.

Com as técnicas de cash pooling um conjunto de contactos bancarios serdo reduzidos,
empréstimos localizados e directos serdo substituidos, com economias de valor (juros e
recursos) e reforco da transparéncia processual. Ainda que pareca uma técnica simples
de incremento de valor, a realizacdo técnica encerra alguns constrangimentos materiais,

legais e fiscais.

As Unido Monetaria Europeia e a adop¢do do Euro criaram uma oportunidade de
reestruturacédo das relacdes bancarias e gestdo de fluxos financeiros visando o reforco da
competitividade. Seja de base nacional ou de base internacional, as técnicas de cash
pooling significam um contributo significativo para a mudanca da cultura tradicional de
organizagdo das empresas e dos grupos empresariais em particular, no sentido da gestéo

integrada em légica de grupo.

Nesta linha, o cash pooling tem como objectivos (i) a gestdo consolidada da tesouraria
de diversas empresas de um grupo de sociedades através de uma dessas empresas ou
através de uma empresa destinada para o efeito e (ii) combinar o binémio rendibilidade
e liquidez (entendida como disponibilidade de recursos). Para tanto, é feita a
consolidacao (virtual ou real) diaria dos saldos bancarios de cada uma das empresas do
grupo por forma a constituir um saldo (virtual ou real), global, numa conta bancaria
gerida pelo centro de gestdo de tesouraria, a qual o banco debita ou credita juros.
Posteriormente, compete ao centro de gestdo de tesouraria imputar juros (credores ou

devedores) as contas bancarias de cada empresa do grupo.

Assim, a gestdo centralizada de tesouraria pode retirar vantagens materiais anulando
saldos devedores e saldos credores. Além das vantagens materiais que respeitam a (i)
reducdo de juros associados a contas devedoras e (ii) comissfes de descoberto e
similares, podem ser sumariadas vantagens formais e qualitativas, como (i) o reforco
das DemonstracGes financeiras da empresa, pela reducdo do nivel de empréstimos
bancérios, (ii) reforco da capacidade negocial junto do instituicdo financeira e (iii)

reforco do atractivo da empresa e do grupo junto do mercado de capitais.
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Para tanto, trés alternativas de abordagem se colocam, pelo que a constituicdo dos
referidos centros depende da celebracdo de uma de trés das seguintes convencdes de

“cash-pool”:

1) “Notional cash-pooling” (fusdo virtual de saldos);
2) Cash concentration “Zero-balancing”(fusdo efectiva de saldos na conta da
entidade centralizadora);

3) Adiantamentos de tesouraria.

Da admissibilidade legal da operacdo, é nossa convicgao, que as operagdes de tesouraria
realizadas entre sociedades que se encontrem numa relacdo de dominio ou de grupo séo,

em geral permitidas, salvo norma imperativa que as interdite expressamente.

De sublinhar o caso das SGPS’s, cuja concessdo de crédito € vedada, excepto as
sociedades que sejam por ela dominadas nos termos do artigo 486° do CSC ou a
sociedades em que detenham participagOes previstas e autorizadas pelo Regime das
SGPS.

E ainda nossa opinido, que a criacdo de centros de gestdo de tesouraria, em Portugal,
que operem atraves de acordos “zero balancing”, s6 é admitida atraves de Instituicdo de
crédito autorizada pelo Banco de Portugal (com a qual as sociedades em relacdo de
grupo deverdo firmar contrato de prestacéo de servicos), por participantes em relacdo de
grupo (ligados por convencao) e cuja actividade neste ambito a entidade centralizadora

néo esteja vedada.

Um correcto e completo enquadramento fiscal é decisivo para evitar fonte e exposicao a
riscos. A relevancia deste estudo € contribuir para a decisdo informada dos agentes
econdémicos quanto aos aspectos fiscais a luz da moldura portuguesa em quadro de

evolugéo para uma gestdo centralizada de tesouraria, nomeadamente quanto:

(1) Imposto sobre o Valor Acrescentado

(i) Imposto do selo (na utilizacéo e concessao de crédito)
(iii)  Imposto do selo sobre juros

(iv)  Retencdo na fonte sobre juros

(v) Subcapitalizagéo
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(vi)  Disciplina imposta pelas normas de precos de transferéncias

A reparticdo dos juros sendo efectuada por entidade do Grupo (centralizadora), a
distorcdo dos resultados tributaveis das empresas aderentes € susceptivel de ser
possivel, razdo pela qual, é necessario dedicar uma atencdo particular as regras e

disciplina dos precos de transferéncia.

Neste ambito, as entidades participantes privilegiardo recolher, sobre bases objectivas
de reparticdo definidas, os juros correspondentes a respectiva contribuicdo e 0s

mesmos ndo deverdo apresentar diferencas significativas face aos valores de mercado.

A remuneracdo das operacdes deverd observar as regras de precos de transferéncia

definidas neste normativo. Assim, as taxas de juros praticadas deverao respeitar as

taxas de mercado verificadas em plena concorréncia e para operacfes similares.

Tais controlo e disciplina deverd permitir evitar distor¢éo e oportunismo nos resultados
tributaveis de cada empresa participante. Nesta linha, um acordo que permita, em
contrapartida, o beneficio de uma taxa de juros devedores mais favoravel, constituira

factor de equilibrio no contexto global da convencao.

Destas incidéncias é ainda possivel identificar e avaliar alguma discriminagdo
insustentavel entre residentes e ndo residentes em matéria de subcapitalizacdo que a

Proposta de Lei do Orcamento do ano de 2006 vem ajustar.
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