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1. Introducio

A tributagdo do rendimento das pessoas singulares constitui, nos dias de hoje, cada vez

mais o cerne do nosso sistema fiscal.

Esta dissertacdo terd por objetivo especificar o estudo de uma das questdes, atualmente,
mais debatidas no seio do direito fiscal — a tributagdo de mais-valias de agdes em sede
de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares — mormente a sua evolugdo e as
consequéncias e impactos provenientes das mais recentes alteragdes emanadas das leis

de or¢amento de estado (doravante LOE) no sistema fiscal portugués.

Atualmente inserida na categoria G (Incrementos Patrimoniais), o regime de tributacdo
das mais-valias de agdes tém vindo a desenvolver-se, fruto do grande crescimento de
empresas privadas e da corrente aquisi¢ao daquele instrumento financeiro como fonte

de investimento e de financiamento dessas mesmas empresas.

Desta forma, a presente dissertagdo tera como objetivo inicial delimitar e definir o
conceito de mais-valia, inicialmente num sentido mais amplo, e seguidamente de forma
mais estrita no ambito da tributacdo da venda de agdes. Daqui ndo s6 poderemos tirar
ilagdes que nos possibilitem retirar uma clara no¢do do conceito em si, mas também
sobre que fundamentos e razdes se baseou a sua atual caracterizacdo e técnica de

tributacao.

Posteriormente procedemos a andlise, a luz dos dispositivos normativos internos
vigentes, dos principais estandartes da evolugdo do regime de tributagdo de mais-valias
derivadas da alienacdo de acdes, por forma a melhor percecionar as intengdes e
motivacdes do legislador, bem como as consequéncias que advieram da integragdao

desses mesmos dispositivos no ordenamento fiscal portugués.

Como se trata de uma matéria cuja regulacdo encontra-se longe de ser consensual e
definitiva, o quarto capitulo do presente estudo incide sobre o panorama atual do nosso
sistema fiscal, a solucdo consagrada pelo legislador no d&mbito da tributacdo das mais-

valias de acoes e eventuais desafios futuros nesta matéria.

No quinto capitulo abordamos a conturbada tematica da aplicagdo da lei fiscal no

tempo, onde aludimos a questdo da retroatividade da norma fiscal, que apesar de nao



integrar o objeto de estudo em concreto estd, por demais, relacionada com o tema em

analise.

Por fim, apresentam-se as devidas conclusdes do trabalho realizado, onde se pretende
condensar o conteido do trabalho e expor de forma sucinta as questdes de fundo

entretanto apreciadas.



2. MAIS-VALIAS

2.1) Definicao de Mais-Valia

Antes de mais torna-se premente ressalvar que ndo se encontra consubstanciado, no
nosso ordenamento juridico, uma defini¢do expressa e concreta do conceito de Mais-
Valia, o que por si s6 € um fator que acresce a polémica e a indefinicdo em termos da
sua circunscri¢ao de tributa¢@o no nosso sistema fiscal, dai que a lei portuguesa opte por
uma enumeragdo casuistica e exaustiva dos factos geradores de imposto das mais-
valias!, - cfr. Art.10° do CIRC - sujeitas a tributacdo de acordo com o principio da
capacidade contributiva, resultante de rendimentos obtidos de forma ocasional e fortuita
(«windfall gain»)?, e que ndo resultem do exercicio de uma atividade especificamente
destinada a essa obten¢do™, ou como ¢ definido por ANDRE SALGADO MATOS, no
Codigo de IRS anotado de 1999: “a tributagdo de mais-valias surge na medida em que
a alienagdo de um determinado bem por um valor superior aquele por que foi
adquirido tem por resultado um acréscimo patrimonial na esfera do sujeito passivo,
alienante, em relagdo ao qual o principio da capacidade contributiva reclama a

existéncia de normas de incidéncia objetiva.>”

Na mesma linha de pensamento, define JOSE GUILHERME XAVIER DE BASTO que “Mais-

Valias sdo aumentos inesperados do valor dos ativos patrimoniais. Aumentos

¥Sobre o Conceito de Mais-Valia”, SALDANHA SANCHES, J.L, Fisco, n® 38/39, Lisboa, 1992 pag. 45

2 José Joaquim Teixeira Ribeiro, no dmbito do Relatério do Cddigo do Imposto das Mais-Valias
considerava que “Como, em principio, so se visam com este imposto valorizagoes meramente ocasionais
ou, no dizer dos Ingleses, ganhos trazidos pelo vento, nem a existéncia da tributagdo pode, na maioria
dos casos, constituir obstdiculo a que se verifiquem as mais-valias nem a justica exige que se concedam
isengoes”

3 “Estudos sobre o IRS: Rendimentos de Capitais e Mais-Valias”, PEREIRA, PAULA R0OSADO, 2007,
Almedina pag.88-89

4 Os rendimentos derivados da venda de valores mobilidrios afetos ao ativo de uma empresa ou
profissional serdo tributados no ambito da categoria B (Rendimentos Empresariais) e ndo como uma
mais-valia.

5 In “Cédigo IRS Anotado”, MATOS, ANDRE SALGADO, Instituto Superior de Gestdo, 1999, Lisboa,
anotac¢ao ao art.® 10°.



inesperados porque, por defini¢cdo as mais-valias ndo sdao rendimento-produto, por ndo

constituirem a contrapartida da participacdo na atividade produtiva’®

O art. 10° do CIRS ndo s6 enuncia, exaustivamente, os factos geradores de incidéncia de
imposto como determina, igualmente, certas exclusdes mediante a manifestagdo de
factos nao geradores que compde uma delimitacao negativa de incidéncia do imposto de

rendimento singular.

No entanto ¢ inegavel que os rendimentos das Mais-Valias raramente ou podemos
mesmo considerar que, nunca, sdo tratados de forma equitativa com outros rendimentos,
como por exemplo os rendimentos de trabalho por conta de outrem, na medida em que
se encontram dissociados de qualquer atividade produtiva o que por si s6 cria grande

dificuldades de quantificacdo do rendimento real obtido pelo sujeito passivo.

De forma geral e de forma a sintetizar uma correta definicdo de mais-valia passamos a
citar as dignas e assertivas palavras do autor JOSE JOAQUIM TEIXEIRA RIBEIRO:‘(...)
constituem, pois, mais-valias os ganhos que, ndo sendo considerados rendimentos
comerciais, industriais ou agricolas, provenham da aliena¢do onerosa quer de direitos
reais sobre imoveis ou de valores mobiliarios, quer de propriedade intelectual ou
industrial, bem como da cessdo onerosa de arrendamento e outros direitos e bens

afectos duradouramente ao exercicio de atividades profissionais independentes (...)".”

2.2) A delimitacio e importincia do conceito de rendimento-acréscimo na

tributacio de rendimentos de mais-valias

No construcdo e delimitagao do conceito de rendimento tributavel existe um dicotomia
entre a concecao de fonte (comummente designado como rendimento-produto), que
liga, de forma estrita, o rendimento obtido aos resultados de producdo efetuados no
ambito de uma atividade econdmica por um determinado titular, num determinado

periodo de tributagcdo (ou seja, num ano) conceito esse que serviu de base de amplitude

6 In ““ IRS: A Incidéncia Real e a Determinacdo dos Rendimentos Liquidos”, Coimbra Editora, 2007, pag.
379.

" In “A Tributag¢do das Mais-Valias na Reforma Fiscal”, TEIXEIRA RIBEIRO, J.J.. Boletim de Ciéncia
Econdmicas, Volume XXXVIII, Coimbra Editora, 1995, pag. 104-105.



de tributagdo de rendimentos e que evoluiu para conceito de rendimento-acréscimo, que
determina uma concecdo de rendimento mais lata, em que a nocdo de rendimento ¢
construida para o efeito de medir a capacidade contributiva de um determinado sujeito®,
incluindo em todo este novo leque de base de incidéncia as mais-valias. Este tipo de
rendimentos (diga-se as mais-valias) determina, em termos praticos, a principal
diferenga entre as duas conce¢des de rendimento acima enunciadas, que, ndo podendo
classificar como rendimentos decorrentes de uma atividade econdémica de fonte
produtiva seriam, no ambito do conceito de rendimento fonte, excluidas da incidéncia
de IRS, o que ja ndo acontecia quando aplicado o conceito mais lato e abrangente de
rendimento-acréscimo que determinava a incidéncia de imposto aqueles que tinham
capacidade de pagamento de imposto, ou seja a capacidade contributiva de cada sujeito,
independentemente de se tratar de rendimentos de fonte produtiva ou nio’, alargando o
grau de incidéncia do imposto as mais-valias e em particular as mais-valias decorrentes
da alienacao de acdes. Desta forma acolheu-se, com maior nitidez e certeza do que na
reforma anterior a criagdo do IRS (Ver Infra 3.1, 3.2) uma concreta tributagdo das mais-
valias, reservando-lhes, no entanto, um tratamento especifico e particularmente
benévolo, em atengdo a especial onerosidade que a tributacdo desses rendimentos
provocaria e pelo facto de tal vir a constituir uma novidade no seio do nosso sistema

fiscal.

Desta forma, podemos efetivamente concluir que a ado¢do do conceito de rendimento-
acréscimo no nosso sistema fiscal foi um ato de maior importancia para o
desenvolvimento da nossa maquina fiscal, visto ter assimilado um principio de
capacidade contributiva na determina¢ao dos rendimentos liquidos a tributar — o que por
si ndo sO permitiu uma maior abrangéncia de incidéncia de imposto como uma maior
equidade e justica na tributacdo de rendimentos, na maneira que, nas palavras de JOSE
GUILHERME XAVIER DE BASTO:'" “Na concecdo do rendimento-acréscimo, o
rendimento de um periodo é, pois, o somatorio de todos os incrementos patrimoniais
liquidos verificados no periodo, quer os que provém de participa¢do na atividade

produtiva — e que constituem rendimento-produto — quer os que ndo sao imputdveis a

8 “IRS: Incidéncia Real e Determinagdo dos Rendimentos Liquidos”, XAVIER DE BASTO, JOSE
GUILHERME, Coimbra Editora, 2007, pag.40.

% Incidéncia do valor de patrimonio, ou seja a tributagdo pessoal deixa de ser feita apenas sobre
rendimentos obtidos pelo trabalho do Sujeito mas igualmente sobre qualquer incremento externo ao seu
trabalho que se venha a verificar na esfera daquele.

10 Em “IRS: Incidéncia Real (...)”, pag. 43.
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produgdo. No entanto, no que concerne a tributagdo das mais-valias, estas nao foram, de
forma alguma, equiparaveis num primeiro momento a tributagcdo de outros rendimentos
associados ao conceito de rendimento-produto, tendo sido incessantemente criticado,
por um variado niimero de razdes, o tratamento favoravel!! que a estas, até bem
recentemente'?, era inexplicavelmente concedido, o que provocava uma clara violagio
do principio da equidade tanto numa vertente horizontal (incidéncia do mesmo imposto
para sujeitos com a mesma capacidade contributiva) como numa perspetiva vertical
(incidéncia de diferente imposto consoante a efetiva capacidade contributiva

demonstrada)'3.

2.3) Forma do apuramento liquido da Mais-Valia

A Mais-Valia apenas se d4 por realizada (em regra)!* com a alienacdo do ativo em
causa, ¢ aqui que o imposto se torna exigivel no resultado constituido pela diferenca
entre os valores liquidos de realizacdo (alienagdo) e do valor suportado na sua
aquisi¢do!®. Ou seja, podemos deduzir que a tributacio das mais-valias, em sede de IRS,
ndo ¢ feita consoante a potencialidade do investimento ou do valor de venda do mesmo,
pois 0 nosso sistema fiscal ndo presume a tributagio latente/potencial das mais-valias'é,
subordinando estas ao principio da realizacdo, que determina que apenas serao
tributadas operacdes que constem de uma efetiva transacao onerosa entre dois Sujeitos
Passivos mediante a alienacdo e respetiva aquisicdo do ativo, tornando-se, nesse
momento, o imposto exigivel. Este principio de realizagdo pode ser entendido e
geralmente aceite por varias razoes, mas em grande parte se deve a questoes de técnica
fiscal. Por um lado a tributacdo da mais-valia pela sua potencialidade de rendimento
obrigaria a grandes niveis de fiscalizacdo e supervisdo que, naturalmente, a

Administragdo Fiscal ndo pode dispor. Outro ponto que subjaz ao principio da

' A titulo de exemplo refira-se que, durante largo periodo de tempo mais especificamente até ser
emanado o diploma da Lei do or¢amento de 2013, a taxa aplicavel as mais-valias decorrentes da alienagao
de agdes era de 10%, quando ndo se encontravam mesmo isentas de tributacao.

12 Ver Infra 2.5.

13 Cfr. “Li¢oes de Financas Publicas”, TEIXEIRA RIBEIRO, 1.J., 5*edi¢do, Coimbra Editora, Lisboa, 2011,
pag. 261-262.

14 Uma das poucas excegdes é o caso das promessas de compra e venda — Cfr. Art.° 10°,n°3 do CIRS

15 Quanto a correta determinacdo do valor de aquisi¢do das agdes analisar as regras de circunscrigdo desse
valor, nos diferentes casos, dispostas no art.” 48° do CIRS.

16 PEREIRA, PAULA ROSADO em “Estudos sobre IRS (...),pag. 95.
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realizagdo ¢ o facto de no caso de vir-se a tributar um determinado sujeito passivo pelo
(13 z 2 (13 4 2 b b b

possivel” e “razoavel” rendimento bruto que presumivelmente viria a obter com a
alienagdo das mais-valias, poderia acontecer que na realidade tal operagdo ndo se
concretiza-se pelos valores tidos como expectaveis, o que nao so iria sobre onerar a
carga fiscal do titular, como ao mesmo tempo constituia um apuramento desvirtuado e
enganador do rendimento real auferido por aquele com a transagdo do respetivo ativo, o

que é um problema no caso dos impostos periddicos como o é o IRS'’.

Denote-se que no caso de se constituir uma menos-valia esta, nos termos do CIRS,
podera ser deduzia a Mais-Valia da mesma natureza num periodo de 2 anos, isto se tiver

procedido ao englobamento dos rendimentos daquela categoria'®.

2.4) Regime de tributacdo das mais-valias provenientes de acoes

Os rendimentos obtidos através de mais-valias, decorrentes da alienacao de acdes pelos
sujeitos passivos, sdo, na maioria das vezes, ganhos de valor consideravelmente
elevados em relacdo ao valor inicial do bem. Ou seja, a tributagdo desse rendimento
num unico momento - o da venda e consequente realizacdo da mais-valia — iria implicar
uma carga fiscal, em certos casos, sobrecarregada suscetivel de vir a penalizar os
sujeitos que viessem a usufruir deste tipo de rendimentos, podendo vir a criar um efeito
estatico na venda das agdes ou mesmo incitar a sua evasao. Por esta razdo a lei veio a
prever mecanismos de atenuagdo, tendo sido o proprio legislador sensivel nesta questao,
tendo inclusive, expressamente, referido no ponto 12 do preambulo ao Cédigo do IRS, a
propdsito das mais-valias, que tratando-se de “rendimentos excecionais”, foi
devidamente ponderado o regime tributario adequado em face da excessiva gravidade
que a tributagdo englobada poderia gerar, prevendo-se, para esta categoria uma
substancial dedugdo a matéria coletavel'”. Uma das atenuacdes legalmente previstas,
advém do facto de se sujeitar a tributagdo de apenas uma parte do saldo das mais-valias

— 50% da soma do valor seja esse saldo positivo ou negativo?® - realizada com a

17 XAVIER DE BASTO, JOSE GUILHERME em “IRS: Incidéncia Real (...), pag. 385 ss.

18 Cfr. Art.° 55°, n°6 do CIRS

19 PEREIRA, PAULA ROSADO em “Estudos sobre IRS (...), anotagdo 60, pag. 110.

20 Artigo 43°, n°2 do CIRS dispde que “O saldo referido no nimero anterior, respeitante as transmissdes
efetuadas por residentes previstas nas alineas a), ¢) e d) do n.° 1 do artigo 10.°, positivo ou negativo, ¢
apenas considerado em 50% do seu valor.

12



alienacdo de mais-valias, no entanto esta disposi¢ao legal ndo se aplica quando os
ganhos obtidos provém da alienagdo de a¢des que constitui o foco deste trabalho e como
tal ¢ aqui apenas enunciado de forma genérica e a titulo comparativo. Outra “benéfica”
op¢ao concedida pela Lei e aqui ja aplicavel ao regime das mais-valias constituidas
mediante a venda/aquisi¢do de agdes € a de optar pela tributacdo mediante a aplicagao
de uma taxa especial de 28%?! do saldo positivo obtido nesse ano ao invés de estarem
sujeitos ao englobamento (o artigo 22° n°3 do CIRS exclui este tipo de rendimentos do
englobamento obrigatorio)??, sendo que no entanto a matéria coletavel aqui a considerar
— se optarem pelo englobamento — sera composta pela totalidade dos rendimentos
provenientes do saldo entre as mais-valias e as menos-valias resultantes das alienagdes
de acdes e ndo apenas em metade desse valor’®, o que de certa forma incentiva, de
sobremaneira, a tributacao por via da taxa especial, isto, 14 esta, no caso das Mais-Valias
decorrentes da alienagdo de agdes, salvo as circunstdncias em que estejamos perante
uma Menos-Valia pois ai ja serd possivel a deducdo da perda, a reportar nos 2 anos

seguintes, caso o Sujeito tenha optado pelo regime do englobamento?*. — cfr art.55°, n°6

do CIRS.

Para finalizar deixaria uma especial nota de atencao para o facto de tanto a remicdo de
partes sociais como a amortizacdo de agdes enquanto ato subsequente a reducdo de
capital e os resultados da partilha entre associados constituirem igualmente momento de
exigibilidade de imposto de IRS sob Mais-Valia, sendo-lhes atribuido o0 mesmo regime
fiscal das alienagdes de outros valores mobiliarios representativos de partes sociais de

empresa.

2L Artigo72°, n°4 do CIRS dispde que “O saldo positivo entre as mais-valias e as menos-valias, resultante
das operagdes previstas nas alineas b), e), f) e g) do n°l do artigo 10.°, é tributado a taxa de 28%”

22 No entanto, por outro lado, o n°8 do art.® 72° do CIRS ressalva a possibilidade dos sujeitos passivos,
que cumpram com aqueles critérios (refira-se aqui a residéncia fiscal em territdrio nacional) de optarem
pelo englobamento, sendo que, neste caso ficam obrigados a englobar a totalidade dos rendimentos.

23 Pese embora o facto de, atualmente, verificar-se um aumento de uma taxa especial de tributagdo de 10
para 28% (se fossem agdes detidas pelo portador num periodo superior a 1 ano, pois aqui estaria isento de
tributacéo) ainda podemos falar de um “mecanismo atenuante” na tributagdo das mais-valias mobilidrias.
24Cfr. art.55° 1n°6 do CIRS.
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3. EVOLUCAO LEGISLATIVA — A REFORMA FISCAL PERMANENTE

Centremo-nos, agora, num capitulo de extrema importancia no desenvolvimento e
sistematizagdo do tema em andlise, no qual iremos evidenciar e analisar o impacto
proveniente das diversas alteragdes legislativas que surgiram no ambito da tributacao do

rendimento proveniente das Mais-Valias de a¢des em sede de IRS.

3.1) A Reforma Fiscal dos anos sessenta

Consagra-se a tributacdo do rendimento, do patrimoénio e do consumo (1966) como
fonte objeto dos impostos — os dois primeiros relativamente a impostos diretos e o
terceiro relativo a impostos indiretos — sendo que a tributa¢do do rendimento ¢ o objeto
a considerar para a matéria em analise, nesta época estdvamos perante um sistema fiscal
baseado numa tributagdo dualista, subdividida em dois momentos de tributacdo, tendo
por base de incidéncia, primeiramente, um elencado conjunto de impostos parcelares
relativos a uma determinada natureza de rendimento que, posteriormente, seriam alvo
de um imposto de sobreposi¢do, denominado Imposto Complementar que tinha por
objetivo personalizar a tributagdo de certos rendimentos obtidos pelas pessoas
singulares dotado de uma taxa de carater progressivo que assim adaptava os
rendimentos sob os quais havia incidido, primeiramente, um imposto parcelar, dotando-

o de determinadas caracteristicas, tipicas dos impostos de cariz pessoal. 2°

Para além desses impostos, havia ainda o Imposto de Mais-Valias?® que iria incidir
sobre o rendimento proveniente de algumas mais-valias realizadas, que ndao eram objeto
de tributagdo em sede de Imposto Complementar®’. De frisar que até entdo praticamente
ndo se encontrava prevista, neste elenco, a tributagdo de rendimentos provenientes da
alienacdo de valores mobiliarios, ou mais concretamente, do rendimento obtido das
mais-valias decorrente da alienacdo de acgdes, salvo raras e ténues excecdes.”® Como

epilogo desta reforma devemos reter € a tributag@o real do rendimento, seja este efetivo

2 “Direito Fiscal”, CASALTA NABAIS, JOSE , Almedina, 7* edi¢do, 2013, pag. 432.

26 “Cédigo do Imposto das Mais-Valias”, aprovado pelo Decreto-Lei n°46373, de 9 de Junho de 1965

27 “Direito Fiscal”, CASALTA NABAIS, JOSE (...), pag. 432-433.

28 Por este meio evidencie-se este facto por forma a melhor circunscrever o tema em aprego, por forma a
evitar desnecessarios desenvolvimentos.
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ou presumido, ampliando o anterior regime de tributagdo de rendimento normal, sendo
que para além disso uma tentativa de evoluir um imposto parcelar num imposto pessoal/
unico, o que infelizmente ndo foi, a data, devidamente empreendido. No entanto
verdade seja dita, que até aos dias de hoje nao podemos falar do IRS como um imposto
que compadece com critérios de pura unicidade, na medida em que os varios tipos de
rendimentos que compdem a base de incidéncia real ndo sdo tributados de forma

uniforme.
Nao obstante tal decorrer de preceito constitucional:

A Constituicdo da Republica Portuguesa, no seu artigo 104°, define que “o imposto
sobre o rendimento pessoal visa a diminui¢do das desigualdades e serd unico e

progressivo, tendo em conta as necessidades e os rendimentos do agregado familiar”.

3.2) A Reforma Fiscal de 1988/89

A incapacidade do sistema fiscal proveniente da reforma dos anos 60, de evoluir um
sistema fiscal de composi¢do cedular dos rendimentos, no sentido da modernizacao e
das novas exigéncias do desenvolvimento econdmico aliado a integracdo de Portugal no
seio da Comunidade Europeia e da necessidade de criar condigdes que permitissem um
sistema fiscal fidvel de forma a equiparar com os paises mais desenvolvidos da
Comunidade. Todas estas razdes pesaram de sobremaneira nos estudos e programas
preliminares a reforma de 1988%, que culminou com a criagdo dos designados Imposto
do Rendimento Singular e Imposto do Rendimento Coletivo aprovados pelo Decreto-
Lei n°442-A/88 de 30 de Novembro, diplomas essas que, citando o Professor Teixeira
Ribeiro constituem uma “obra de real valia” no sistema fiscal atual®’. Para mais a
reforma de 88 veio a consagrar o j& referido e analisado conceito de «rendimento-
acréscimoy, que ja havia, entretanto, sido tenuemente integrado na reforma dos anos 60
mediante a tributagdo de algumas mais-valias ndo sujeitas a incidéncia de imposto
complementar, abandonando desta forma a anterior conce¢do de tributacdo de

rendimentos em fun¢do da sua fonte. Desta forma podemos concluir que o IRS adotou,

2“5 anos da Reforma Fiscal de 1988/89, Jornadas de Homenagem ao Professor Doutor Pitta e
Cunha”, in artigo “O IRS na Reforma Fiscal de 1988/89” XAVIER DE BASTO, JOSE GUILHERME”, AFP;
Instituto de Direito Econémico, Financeiro e Fiscal da Faculdade de Direito de Lisboa Almedina, 2006.
39 In" A Reforma Fiscal”, TEIXEIRA RIBEIRO, J.J., COIMBRA Editora, 1989, pag.248.
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na base de incidéncia do imposto, uma natureza pessoal e global através de um conceito
mais alargado de rendimento, consequéncia imediata da adogdo do sistema de
rendimento-acréscimo de mais-valias (implementado na Categoria G — Art.10°) ou
ganhos de capital na base de incidéncia da tributagao pessoal que apesar de tudo foram
confinados a limites legais extremamente favoraveis isto, naturalmente, em comparagao
com a base de incidéncia de outros rendimentos>!, pois sendo evidencie-se, a titulo de
exemplo, e de sumo interesse para o tema que se pretende debater, que as mais-valias
provenientes da alienagdo de agdes eram excluidas de incidéncia de tributagdo quando
detidas pelo seu titular por um lapso temporal superior a dois anos>2. Regime que se
manteve até ao momento em que se pretendeu implementar critérios de uniformizacao
ou pelo menos adaptar a outros tipos de formacao de rendimentos, mormente através da

Lei n® 30-G de 2000, que iremos igualmente abordar infra.

Outro ponto de grande interesse para o desenvolvimento do presente trabalho prende-se
com o facto de ter sido estipulado com o codigo do IRS um regime transitorio® para as
mais-valias, que determinava que das mais-valias consideradas tributaveis, apenas
seriam tidas em conta para efeitos de incidéncia de imposto, unicamente se estas fossem
adquiridas apds a entrada em vigor do Codigo (1 de Janeiro de 1989), requisito temporal
que assenta num verdadeiro Conditio sine qua non, sendo 6nus do sujeito passivo a
prova de que os bens ou direitos em causa haviam sido adquiridos em data anterior a

entrada em vigor do diploma**, para que tais nio fossem sujeitos a imposto.

3.3) A Reforma Fiscal dos Fins de 90/2000

\

Apos ter sido feito o enquadramento atinente a evolucao da tributacdo do regime das

mais-valias, iremos agora dedicar-nos agora a andlise as alteragcdes provenientes da

31 Este tratamento favoravel era, segundo José Guilherme Xavier de Basto in “O IRS na reforma fiscal de
1988/89”, por forma a ndo perturbar o ainda incipiente mercado dos valores mobiliarios em Portugal.

32 Na versdo inicial do CIRS, no entanto a legislagdo publicada veio a fixar um prazo menor — 12 meses

33 Art.° 5° do Decreto-Lei n°442-A/88, de 30 de Novembro que veio a aprovar o CIRS

34 “Artigo 5.° Decreto-Lei 442/88:

1- Os ganhos que ndo eram sujeitos ao imposto de mais-valias, criado pelo codigo aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 46373, de 9 de Junho de 19635, so ficam sujeitos ao IRS se a aquisi¢do dos bens
ou direitos de cuja transmissdo provém se houver efetuado depois da entrada em vigor deste
Codigo.

2- 2 - Cabe ao contribuinte a prova de que os bens ou valores foram adquiridos em data anterior a
entrada em vigor deste Codigo, devendo a mesma ser efetuada, quanto aos valores mobiliarios,
mediante registo nos termos (...)".
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reforma fiscal da década de 90, que introduziu profundas alteragdes no ambito da
tributagdo das mais-valias mobilidrias (incluindo, naturalmente as aquisi¢des de agdes),
sendo que antes do mais, foram unificadas as anteriores categorias G e I, numa nova

categoria designada como “incrementos patrimoniais”.

Pelos argumentos ja debatidos e anteriormente aferidos, chegamos a inegavel conclusao
de que, a este momento de evolucdo do IRS, as mais-valias provenientes de valores
mobilidrios eram, frise-se a data, um tipo de rendimento cujos critérios de
tributacdo/isen¢do eram bastante benéficos, e até de certa forma, num plano teorico,
discriminativos em relacdo a outros tipos de rendimentos, o que consubstanciava uma
clara violagao de critérios de equidade e proporcionalidade aquando da liquidacao do
imposto, principios esses basilares do direito fiscal nacional, tendo a propria comissao
para a reforma fiscal de 1994, no seu relatdrio, considerado que o tratamento fiscal das
mais-valias deve ser mais regulado sob pena de criacdo de uma “ (...) prolifera¢do de
regimes e beneficios fiscais especiais a favor de tipos especificos de instrumentos
financeiros de aplica¢do das poupancas ou de financiamento das empresas e outras
entidades. Para limitar os efeitos negativos desses regimes e beneficios fiscais sob o
ponto de vista dos principios da eficiéncia economica, da neutralidade, da equidade e
da simplicidade, conviria mesmo que, em contraste com a tendéncia de anos recentes,
muitos deles fossem eliminados ou reduzidos” ou seja, aparenta ser, de consciéncia
absoluta e definitiva que os rendimentos provenientes das mais-valias de valores
mobilidrios retratam um cenario de injusti¢a fiscal em razdo do eminente afastamento
dos principios gerais de equidade, proclamados pela Reforma Fiscal de 1989, em prol
do concretizado objetivo extrafiscal do desenvolvimento do ainda ténue e fragil

mercado financeiro’”>

Ja em relacdo as acdes detidas por particulares coloca-se a questdo da isengdo de
tributacao pessoal quando adquiridas e detidas por um periodo superior a 12 meses, ou
seja o IRS presume que quando ultrapassado esse prazo as agdes ja ndo sdo meramente
“especulativas” ou de rendimento “fortuito” e como tal ndo deverdo ser alvo de
tributacao, facto esse que muito foi questionado pela comissdao e que considerava uma

afronta clara e de certa forma despropositada dos ja referidos principios da equidade e

3% In “Relatéorio da Comissdo para o Desenvolvimento da Reforma Fiscal” COMISSAO PARA O
DESENVOLVIMENTO DA REFORMA FISCAL, MINISTERIO DAS FINANCAS, Direc¢do-Geral dos Impostos,
Lisboa, 2002, pag. 42.
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acima de tudo a neutralidade do imposto, considerando a destringa de regimes de
tributagdo e beneficios existente entre valores mobiliarios de participagdes socias de
sociedades andnimas e outros valores mobilidrios como as obrigagdes, titulos de divida

Oou mesmo as quotas.36

Outro ponto de grande critica ¢ o facto de, mesmo as acdes detidas por curto periodo de
tempo serem sujeitas a uma baixa tributacao, através da opc¢ao de proceder a liquidagao
do imposto mediante a aplicacio de uma taxa liberatéria de 10%?>’, nio facultando ao
sujeito passivo a obrigacdo de englobar o valor obtido com as mais-valias provenientes
da alienacao agdes detidas por um lapso temporal inferior a 12 meses — holding period -
com os demais rendimentos que compunham a sua coleta, alargando-se aqui as criticas
por considerar-se que pde em causa a progressividade do imposto*® bem como a sua

unicidade caracteristicas intrinsecas do imposto e constitucionalmente consagradas>°.

Se aplicassemos um imposto progressivo, o efeito destes tratamentos privilegiados para
os ganhos das mais-valias seria tornar as taxas marginais mais altas em taxas nominais e

ndo em taxas efetivas como € o caso.

Perante todos estes argumentos apontados, existiu uma necessidade por parte da
Comissao de Estudos da Tributacao das Instituigdes ¢ Produtos Financeiros vir a tomar
uma posicdo. Essa posicdo foi bastante clara, embora tenha anuido a logica e
sensibilidade dos argumentos que compdem a critica ao regime de tributagdo dos
valores mobiliarios, considerou que a derrogacdo do sistema implementado, mormente
o regime das taxas liberatorias, iria em muito prejudicar o atual quadro de profunda
integragdo nos mercados financeiros e que para mais poderia vir a desincentivar o

recurso a aplica¢des de capital®.

Por ultimo, houve também a criacio da Comissdo de Revisdo do IRS a qual foi

incumbida de procurar e indicar medidas de reformulagdo do IRS, na medida de melhor

36 Questdo a analisar infra da homogeneizagio da tributacdo real das mais-valias de valores mobiliarios

37 Cfr. Artigo 75.° do Decreto-lei n® 442-A/88 de 30 de Novembro

38 A taxa liberatoria é uma taxa fixa, que constitui um desvio a regra da progressividade do imposto

%A Constituigdo da Repiblica Portuguesa, no seu artigo 104°, define no seu n°l que “o imposto sobre o
rendimento pessoal visa a diminuicdo das desigualdades e sera unico e progressivo, tendo em conta as
necessidades e os rendimentos do agregado familia

40 PEREIRA, PAULA ROSADO, “Estudos sobre o IRS: (...) pag. 134-135
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adaptar a tributacdo do rendimento as manifestacdes de capacidade contributiva dos
sujeitos passivos. Desta forma a Comissdo veio propor um conjunto de recomendagdes
que passavam pela elimina¢do da exclusdo tributaria de agdes detidas num periodo
superior a 12 meses bem como introduzir um tratamento fiscal igual para as mais-valias
de agdes no regime geral de tributacao (obrigatoriedade de englobamento), ou entdao
aumentar, gradualmente, a taxa especial, de cariz liberatério, incidente sobre os

rendimentos provenientes da sua alienacio.*!

3.4) A Lei30-G/2000 de 20 de Dezembro

A Lei n° 30-G/2000 veio, aparentemente, a constituir um importante marco no que toca
a evolugdo da tributacdo da Mais-Valias decorrentes de agdes, introduzindo profundas
alteragdes nos meios de tributagdo e acabando com muitas disposi¢des legais benéficas
que distorciam o principio da capacidade contributiva, bem como o carater unitario,
progressivo e neutro do imposto. Nos termos do novo art.® 10.° do CIRS, alterado pela
presente Lei, ao regime de exclusdo de tributagdo foi extinto o antigo critério temporal
de detencao das ag¢des por periodo superior a 12 meses, tendo este sido substituido por
um critério de isen¢do concedido apenas para os Sujeitos Passivos que ndo obtivessem
ou excedessem um determinado valor legalmente designado de 200.000$00 (997.,6
Euros)*?, resultante do saldo positivo decorrente da soma das mais-valias de alienacdes
onerosas de partes sociais. Ou seja passamos de um beneficio fiscal dependente do mero
percurso temporal de detengdo de valores mobiliarios de participagdo social para um
regime que estabelece como conditio sine qua non de usufruicido a existéncia de uma
cifra pecuniaria fixa que quando ultrapassada, condena como tributavel esse
rendimento, sendo o valor remanescente (o valor excedente), sujeitado a englobamento
obrigatdrio para efeitos de determinagao da taxa de imposto a aplicar a matéria coletavel

do sujeito passivo. O regime-regra de tributagdo das Mais-Valias decorrentes da

alienagdo de valores mobilidrios, passaria entio a ser o do englobamento obrigatorio®,

4 In ”Relatério da Comissdo de Revisdo do IRS”, COMISSAO DE REVISAO DO IRS, Dire¢do Geral dos
Impostos, MINISTERIO DAS FINANCAS, Lisboa, 1998, pag. 96-97.

42 Art.° 10°, n°2 da Lei n° 30-G/2000 de 29 de Dezembro

43 Na realidade tratava-se de um englobamento parcial, na medida em que o tempo de detencdo dessas
acoes pelo seu titular determinava a percentagem do valor sujeito a englobamento.

19



deixando este de ser opcional em detrimento da anterior aplicacdo aos rendimentos

deste tipo de uma taxa especial de 10%.*

Exemplificando: A obtém um saldo positivo da alienacdo de um x nimero de agdes no
valor total de 300.000$00 (1496,4 Euros). Perante este cenario A seria tributado sob o
rendimento de 100.000$00, resultante da subtragdo entre o valor total obtido e aquele

que para efeitos legais constitui o “teto limite” para efeitos de isencao de tributacao.

Exemplificando 2: O mesmo A detinha outras acdes a 8 meses. Nesta caso A iria ser
pessoalmente tributado em 75% do rendimento real apurado (100.000$00 — 498,8
Euros), ou seja 75.000$00 seria o montante que iria ser sujeito a englobamento,

isentando a Lei, para efeitos de tributacio, os restantes 25%.%

Nao existem duvidas de que realmente este regime de tributacao seria mais adequado ao
principio da capacidade contributiva na medida em que ja se perspetivava um certo
nivel de progressividade consoante o tempo de deten¢do dos valores mobilidrios pelo
seu portador e sujeito passivo. Desta forma salvaguardava-se uma maior igualdade e
justiga tributdria sem vir a totalmente abdicar da isen¢do de imposto para rendimentos
inferiores, o que por si s6 também constitui um mecanismo de seguranga e perseveranca
dos mercados de capitais, penalizando apenas os titulares de grandes rendimentos
obtidos através da alienagdo das mais-valias provenientes de valores mobiliarios, o que
de certa forma vai ao encontro do apontado pelas varias comissdes de reforma
delegadas, que consideravam que muitas vezes este tipo de rendimentos estava ligado a
Sujeitos Passivos de grande capacidade contributiva e que a forma de tributacdo dos
mesmos vinha a ser desvirtuada fruto da total isen¢do de imposto sobre esses mesmos

rendimentos.

Contudo, e como nota de ressalva, apesar de o regime aparentar estar munido de todos
0s mecanismos capazes de tornar o sistema de tributacdo de mais-valias mobilidrias
mais coerente com os principios definidores do nosso sistema fiscal, ndo chegou a ser
aplicado fruto da integracdo do orcamento de estado de 2002 — ratificado pela Lei

n°109-B/2001, de 27 de Dezembro - que veio a estabelecer um regime transitorio para

4 Ressalve-se que, no entanto, 3 imagem do que j4 decorria da reforma fiscal de 88/89 este novo regime
de tributag@o apenas se aplicaria aos valores mobilidrios adquiridos apos a entrada em vigor da Lei, ou
seja ap6s 31 de Dezembro de 2000.

4 Veja-se a titulo de exemplo o quadro demonstrativo apresentado por Paula Rosado Pereira nos seus
estudos “Estudos sobre (...)”, pag. 139
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as mais-valias mobiliarias apuradas no periodo entre 2001 e 2002% segundo o qual
suspendia-se o regime estabelecido pela Lei n°30-G/2000 no que se aplicava a
tributagdo de mais-valias resultantes da alienacdo de valores mobilidrios, tendo sido
posteriormente restabelecido o regime que vigorava anteriormente a publicagdo da Lei*’
n°30-G/2000*, retirando qualquer efeito util das medidas supra referidas, o que veio a
proporcionar uma grande entoada de criticas por se entender que a Unica justificagao
para a derrogagdo de um sistema fiscal que, a priori, iria implementar critérios de maior
unicidade e progressividade seria a de blindar ainda mais um ja poderoso lobby interno,
ao ponto de muitos considerarem estarmos perante um verdadeiro “paraiso fiscal

interno”*.

Por ultimo importa fazer uma rapida ressalva ao inaplicado regime de pagamento do
imposto liquidado mediante retencdo na fonte, revogado por razdes de coeréncia
internacional e pelo facto de com Portugal ter sido celebrado certas convencdes com o
intuito de eliminar a dupla tributacdo deste tipo de rendimentos — Cf. Mais-Valias de
acdes - que originam grandes fluxos de dinheiro fruto da grande volatilidade,
caracteristica natural de um titulo comprovativo de participagdo social. Por estas razdes
o Decreto-Lei n°80/2003 veio a revogar o regime de retengdo de fonte sobre os

rendimentos desta categoria.

3.5) ALein’15/2010

A Lei n° 15/2010, de 26 de Julho veio a produzir algumas alteragdes ao CIRS,
proporcionando alteragdes de fundo no que releva para efeitos de tributagdo de mais-
valias decorrentes da alienacdo de ag¢des™’. Desde logo foi alterada a taxa especial de

tributacdo sobre aquelas mais-valias, passando a ser aplicada uma taxa nominal de

4 Cfr. Art.° 30°, n°9 da Lei n° 109-B/2001

47 Cfr. MAXIMO DOS SANTOS, LUIS in “Revista de Finangas Publicas e Direito Fiscal”, Almedina, Ano II,
n°4, Inverno,2009, pag. 177-178.

48 PEREIRA, PAULA ROSADO, “Estudos sobre o IRS (...) pag. 139-140

4 Revista de Finangas Publicas e Direito Fiscal, Ano VI, 1-13, Edigdo Primavera, pag.62

0 Do programa do Governo evidencia-se a necessidade de “aproximacdo do regime de tributagdo das
mais-valias mobiliarias ao praticado na generalidade dos paises da OCDE”
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20%"°! ao invés dos anteriores 10%, tornando desde logo a opg¢io por este regime, pelo
menos, um pouco menos atrativo que a opgao pelo englobamento na medida em que
onera a coleta “isolada” daquele tipo de rendimentos. No entanto, por outro lado, foi
igualmente prevista e integrada no CIRS — Artigo 43.°, n°3 - a isen¢ao de tributacao de
50% do valor correspondente ao saldo positivo das mais-valias provenientes da
alienagdo de agdes das microempresas, desde que ndo cotadas nos mercados
regulamentas ou regulamentado através da bolsa de valores, o que pudemos entender
como uma forma de demonstrar que para além de critérios de equidade e receita fiscal,
o estado afirmou uma vez mais a importancia das consideragdes extrafiscais na
delineacdo de incidéncia do imposto nomeadamente tendo em conta a delicadeza com
que tem de ser encarada a prossecu¢do do desenvolvimento dos mercados financeiros e
da concorréncia deste, bem como o0 necessario incentivo ao crescimento €
financiamento das pequenas empresas>>que compdem a base de um qualquer sistema
econdémico fidvel. Para além dessa isengdo o legislador foi ainda mais especifico e
introduziu no EBF>um beneficio para os pequenos investidores do mercado de
participagdes das sociedades andnimas, facto esse que poderia vir a ser importante,
tendo em conta a volatilidade de um mercado como o ¢ o mercado da bolsa ¢ a
necessidade de ndo o estagnar através da tributagdo universal de todos os rendimentos

provenientes da venda/aquisicdo de agdes>*.

Porém, a grande alteracao da Lei 15/2010, e consequentemente uma das grandes fontes
de foco dos trabalhos a expor prende-se com a revogacao da exclusdo de tributagdo que
até ai vigorava relativamente as mais-valias provenientes da alienacdo de agdes detidas
por um periodo superior a 12 meses, estabelecendo assim a tributagdo de todos os
rendimentos deste tipo, quando dai se verifique saldo positivo entre a soma das mais-
valias e menos-valias. Esta foi uma disposi¢do largamente apoiada e congratulada pois
veio a extinguir uma disposi¢do que ha muito era entendida como abusiva e desigual,
pois fazia depender do simples decurso do tempo a exclusdo de imposto sobre aqueles

rendimentos ndo atendendo aos valores, muitas vezes consideraveis, que se praticavam

SICfr. Artigo 72°, n°4 da Lei 15/2010 de 26 de Julho

52 Bem como dos pequenos investidores conforme o aditado pelo Artigo 72° do EBF

53 Estatuto dos Beneficios Fiscais, Artigo 72°, “Fica isento de IRS, até ao valor anual de €500, o saldo
positivo entre as mais-valias e menos-valias resultante da alienacdo de acgées, de obrigagoes e de outros
titulos de divida, obtidos por residentes em territorio portugués.”

54 Podemos entdo concluir que s6 serdo tributados, mediante englobamento ou a taxa especial de 20%, as
alienacgdes de mais-valias de ac¢des de valor superior a S00€.
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nestas operacdes o que propiciava uma “aberrante” violagao do principio da capacidade
contributiva e que ja havia sido alvo de alteragdo nas disposi¢des entretanto revogadas
da Lei n°30-G/2000. Tais alteracdes formalizaram um primeiro passo de
desmoronamento de um, até ai, favoravel e imutdvel regime de tributacdo dos
rendimentos provenientes da alienacdo de agdes, fruto das constantes reclamagdes e
inquietacdes que tal regime provocava derivado da sua notoria iniquidade, aliado, a
meu ver, da necessidade de obtencdo de maior receita fiscal Estadual em prol da

sustentacdo do mesmo enquanto entidade providente de servigos e bens.

Note-se igualmente que, para além do sobredito, foi aditado ao diploma do IRS, o n°11
do art.10.°> relativo as mais-valias que impde o dever dos sujeitos passivos declararem
as respetivas alienacdes e aquisicdes onerosas dos titulos detidos, imposi¢ao essa que
em tudo estara relacionada com questdes de fraude e elisdo fiscal. No entanto ndo deixa
de ser questionavel o “timing” da imposi¢do desta norma num momento em que foi
revogado o regime de exclusdo de tributagdo de mais-valias, pois no meu entender tal
controlo seria mais justificdvel e por demais preponderante em momento anterior,
quando a condi¢do de beneficio de isen¢do de imposto se encontrava dependente do
decurso de um holding period.’® No entanto nio deixou de ser uma imposicdo legal
importante, na medida em que fez cair a presuncao do critério valorimétrico First in
First Out, que estabelecia uma presungdo em que as agdes alienadas seriam, a partida,

as mais antigas®’.

\

Contudo, ndo sera menos importante destacar um problema quanto a revogacdo da
exclusao de isengdo de tributagdo nas ag¢des detidas por um periodo superior a 12 meses
que € a questdo da aplicacdo temporal e respetiva, eventual, retroatividade das novas
disposicdes a estes rendimentos, pois ao contrario dos dispositivos legais anteriormente
emanados (Decreto-Lei n°442-A/88 e Lei 30-G/2000), aqui ndo foi precedido qualquer
tipo de regime transitorio, para as alienacdes e respectivas aquisicoes efetuadas
anteriormente a entrada da Lei em vigor®8,a considerar na tributagio desse tipo de mais-

valias, o que provoca um clima de inseguranga e incerteza juridica nos sujeitos passivos

35 “Os sujeitos passivos devem declarar a alienagdo de onerosa de agées, bem como a data das
respetivas aquisi¢oes”

6 Cfr. Igualmente art.43°, n°5 do CIRS, relativamente a territorios que adaptam um “regime fiscal
claramente mais favoravel”

57 XAVIER DE BASTO, JOSE GUILHERME em “4 Incidéncia (...), pag. 468

58 Note-se: 27 de Julho de 2010 foi quando a Lei 15/2010 entrou em vigor.
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detentores desse tipo de rendimentos, pois poderdo vir a ser (ou nao) lesados nas suas
expectativas, precedentemente adquiridas pelo anterior regime de isengdo legalmente

previsto. No entanto este serda um tema que iremos abordar mais concretamente infra.

3.6) As Leis de Orcamento de Estado de 2012 e 2013

Pouco mais vieram a acrescentar no dominio do regime de tributacdo das mais-valias
provenientes da alienagdo de acdes. Relativamente a LOE de 2012 (tutelada pela Lei 64-
B/2011 de 31 de Dezembro), esta veio a, uma vez mais, aumentar a percentagem de taxa
especial a incidir sobre o saldo positivo das mais-valias mobiliarias, passando estes
rendimentos a serem tributados a uma taxa de 25%. Ou seja parece ser cada vez mais
clara a inten¢do do legislador em onerar o valor liquido concretizando com a venda
desses produtos financeiros, obtido pelos sujeitos passivos, titulares dos mesmos, o que
nos faz questionar se realmente o recurso a taxa especial continua a ser visto como uma
forma de atenuar a tributacdo destes rendimentos ou se o seu efeito util foi totalmente
esquecido e se, inclusive, tal regime passara a ser menos proveitoso do que proceder ao
englobamento das mais-valias com os restantes rendimentos’’, até porque se proceder
ao englobamento de antemao podera, pelo menos, deduzir eventuais perdas decorrentes

da formacao de menos-valias.

Se questdes se podiam colocar quanto a excedente carga fiscal que comegava a incidir
sobre os valores positivos liquidos que advinham da constituicdo de mais-valia de
acoes, pior ficou com a LOE de 2013 — Lei n° 66-B/2012 de 31 de Dezembro — que
aumentou a taxa de imposto sobre esses rendimentos para uns nunca vistos 28%, ou
seja, tantas vezes foi alegada, e em boa verdade de forma plausivel, a injustica e
desproporcionalidade do regime de tributacdo das mais-valias mobiliarias, mas tal nao
justifica a corrente subida de taxas de tributagdo dos rendimentos liquidos deste tipo,
sob pena de j& nos encontrarmos, em sentido inverso, numa ofensa ao principio da

proporcionalidade que devera reger o nosso sistema fiscal.

Alids, de forma a espelhar tal realidade, basta-nos comparar o regime atualmente

praticado em Portugal com o dos restantes paises da UE. E claro que a histéria contra

59 Podera parecer uma afirmagdo de todo presungosa, no entanto poderdo existir situagdes em que tal
cenario seja realmente veridico, nomeadamente no caso dos pequenos investidores.
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nos joga, ¢ realmente a exclusao de tributacdo de mais-valias de acdes detidas por
“longo periodo” era uma situacdo quase impar no seio da Unifio Europeia® — o sistema
grego também previa uma exclusdo de tributacdo deste tipo de rendimentos — o que
realmente pode deixar qualquer um perplexo quando confrontados com criticas sobre a
rigidez e onerosidade do catual sistema fiscal. No entanto, poderemos entender as
razdes anteriormente implementadas de estratégia de estabilizacdo do mercado e de
incentivo ao seu dinamismo seriam de todo plausiveis e ndo deverdo deixar de ser tidas
em conta, em prol da obtengdo de receita fiscal ou por uma qualquer tentativa de
ressarcimento pelos embaragos legislativos que, indubitavelmente, destituirdo principios

basilares do nosso sistema fiscal como a equidade, justica e neutralidade fiscal.

4. DESAFIOS DO SISTEMA FISCAL ACTUAL

Concluindo esta matéria da evolucdo legislativa da tributagdo de mais-valias decorrentes
da alienacdo de agdes, podemos concluir que desde sempre o regime de tributacdo de
mais-valias provenientes da alienagao de agdes foi sempre alvo de tremendas indecisdes
legislativas sobre a técnica e carga fiscal que deveria incidir sob este tipo de
rendimentos. O regime benéfico que vigorou durante anos foi sempre bastante
contestado e durante certos periodos, inclusive, polémico. O facto de as acdes detidas
por um lapso temporal acima dos 12 meses ndo serem tributadas foi sempre entendido
como uma grande injustica fiscal que nada mais pretendia do que encobrir e blindar uma
grande fonte de rendimento, sob o pretexto de evitar o colapso dos mercados financeiros
através do excesso de tributagdo dos valores mobiliarios, bem como a convicta defesa
de que esse lapso temporal seria importante por forma a distinguir os rendimentos
ocasionais e fortuitos — capital gains - daqueles que realmente eram intencionados e
devidamente previstos — ordinary income - pelos Sujeitos Passivos detentores de agoes.
Todos entendemos a necessidade atual, pelos compromissos econdmicos assumidos, de

obtencdo de receita fiscal por parte do Estado, mas a proporcionalidade stricto sensu e a

6 fmpar pela forma como leva ao extremo o beneficio fiscal concedido e ndo por ser tinico, pois o
tratamento especial das mais-valias provenientes de alienacdes de agdes, era e ainda ¢ uma realidade
comum nos diversos sistemas fiscais europeus, ou sendo veja-se a titulo de exemplo o regime de deducdes
“taper relief” e os business assets” que eram facultados no dispositivo fiscal do Reino Unido. O sistema
Fiscal espanhol, a imagem do nosso também pressupde uma atenuagdo da tributagdo consoante o tempo
de detengdo da agfo, embora em menor medida (Ndo se isentava de tributacdo o rendimento mas
aplicava-se uma taxa especial inferior caso as agdes fossem detidas por prazo superior a 12 meses).
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necessidade devem sempre ser critérios a ter em conta sob pena de desacreditacao da
fiabilidade do sistema fiscal e da criacdo de dispostos normativos penalizadores e

desproporcionais.

4.1) O Lock-in effect — Consequéncia da aplicacio de um regime fiscal

agravado.

A sujei¢do das mais-valias, de acordo com o principio da realizagdo, pode induzir os
sujeitos passivos a restringirem a transmissdo onerosa dos bens do seu patriménio®,
para adiarem a tributagdo com prejuizo para a afetagdo de recursos mais adequada em
termos econdmicos, sendo este efeito denominado poe efeito de imobilizagdo (lock-in

effect).

Com as alteragdes ao regime de tributacdo da alienagdo de mais-valias provenientes de
acgoes, independentemente de consideragdes sobre a sua assertividade ou ndo, iremos
assistir a um fenomeno de imobilizagdo do mercado de capitais, nomeadamente nas
tradi¢des de partes sociais das empresas. Nao existem grandes duvidas que o aumento
de taxa nesta area deve-se exclusivamente a questdes econdémicas e de urgéncia de
receita estadual, o que ¢ inevitdvel perante a realidade econdomica e em fungdo do
cumprimentos das obrigacdes assumidas a austeridade aparece entre nés como uma
necessidade, e o aumento dos impostos ¢ uma das medidas. No entanto, no que toca a
tributacdo deste tipo de mais-valias ¢ de opinido mais ou menos consensual e
generalizada que devem ser feitas de forma cautelosa e mediada sob pena de
rompimento da volatilidade de mercado, pois poderd impulsionar a um certo
desincentivo a nao alienagdo de partes sociais por parte dos sujeitos passivos o que por
si s0 poderd ser um obstaculo a pretensa obtencdo de receita destes tipos de

rendimentos.

Por forma a melhor ratificar e elucidar o sobredito citamos José Guilherme Xavier de
Basto: “A tributag¢do imobiliza os activos, impedindo ou prejudicando a sua circulagdo.

As recomposicoes das carteiras, que se processariam para melhorar a rendibilidade,

61 SANTOS BRIGIDO, SANDRINA FERREIRA DOS, Dissertacio de Mestrado “A Tributacdo das Mais-Valias
de A¢bes em Portugal em Sede de IRS: Analise Comparativa com Espanha e Reino Unido”, IPL, 2009,
Pag.12 e 13
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ndo se efectuam por motivos fiscais, o que contrarvia a desejavel neutralidade do

sistema. E o que geralmente se chama efeito de imobilizacdo (lock-in effect) .6

O Legislador Portugués ao legislar em sede de matéria de tributacdo de mais-valias
provenientes da alienacdo de partes sociais (sejam agdes ou quotas) deve sempre atentar
a promogao do investimento do mercado de capitais, até por forma a premiar uma maior
sustentabilidade das empresas, cujo financiamento encontra-se cada vez mais limitado
por forca da, cada vez maior, restricdo de acesso ao crédito concedido pelas instituigdes
bancarias e financeiras, as quais exigem spreads maiores face ao corrente aumento do
risco de incumprimento. Em virtude desse natural refreamento de concessao de crédito
bancario, as empresas cada vez mais recorrem a operacdes de aumento de capital
(financiamento proprio) de forma a garantir a sua competitividade e sustentabilidade de
mercado ao invés de procurar financiamento através de capital alheio, o que por si s6
incitava ao endividamento das empresas. Desta forma o Estado, enquanto entidade
Legisladora, poderia captar o investimento empreendedor dos sujeitos passivos,
contribuindo para o aparecimento de novas empresas, bem como ao desenvolvimento
sustentavel das existentes, o que propiciava maior riqueza e, pelo menos, condi¢des de

criacdo de um maior numero de postos de trabalho.

Claro que, como o mesmo Autor destaca, o efeito de lock-out/imobilizagcdo apenas seria
contrariado com” a ndo aplicagio de todo do principio da realizagdo®®, ou entdo
isentava-se de tributagdo esses rendimentos, o que, neste momento, estaria
completamente descartado, por razdes de equidade e neutralidade que foram ja acima
discutidas e abordadas. Logo a questdo prende-se com a ado¢do de um sistema de
tributacdo que consiga compreender a necessidade de receita fiscal e o incentivo ao
investimento, conciliando esses objetivos com principios de equidade fiscal e social e de
neutralidade fiscal, pois decerto o leitor ja poderd ter concluido que passamos de um
regime descomunalmente benéfico para um outro que consagra regras de extrema
onerosidade sem entretanto conseguir encontrar um equilibrio (Lei 30-G/2000?) de

tributagdo sobre este tipo de rendimentos.

62 XAVIER DE BASTO, JOSE GUILHERME em “4 Incidéncia (...), pag. 386
63 XAVIER DE BASTO, JOSE GUILHERME em “4 Incidéncia (...), pag. 386-387
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4.2) A incorporaciao de um regime de Reinvestimento do rendimento das Mais-

Valias mobiliarias

Atualmente, Portugal ¢ dos poucos paises da Unido Europeia que ndo prevé qualquer
tipo de isencdo ou beneficio fiscal a tributagdo da alienacdo de acdes ou de outros
valores mobiliarios representativos de partes sociais. Na procura de um ponto de
equilibrio e estabilizacao no regime de tributacdo destes rendimentos, seria, de todo
vidvel falarmos da possibilidade de integracdo de um procedimento tendente ao
reinvestimento (pelo menos parcial) do rendimento em ativos patrimoniais do mesmo
tipo, este ¢, alias, um mecanismo ja atualmente previsto no CIRS, mas apenas para as

mais-valias imobiliarias (Cfr. Art.10°, n°5 a 7).%

Como determina José Guilherme Xavier de Basto, “Um dos modos de contrariar ou
moderar o efeito de imobiliza¢do é ndo tributar a mais-valia (no todo ou em parte)
quando o produto da sua realizacdo é reinvestido em outros activos patrimoniais, ou
em activos patrimoniais do mesmo tipo, em prazo relativamente curto, para so exigir o
imposto quando ndo se verifica esse reinvestimento no final do prazo estabelecido. Esta

técnica é geralmente conhecida pela designacdo inglesa roll over.” ®

Imaginemos portanto um regime que concedia a isengdo de 50%°% do rendimento
liquido proveniente das alienagdes das acdes dependente do reinvestimento da mesma
em titulos de participacgao social, desta forma prestigiava-se a isen¢do de acordo com a
finalidade dada as Mais-Valias pelo sujeito passivo, ao invés do mero decurso temporal
das mesmas. Desta forma ndo s6 se iria providenciar por uma maior dindmica do
mercado de capitais, como estaria mais resguardado o principio da equidade fiscal, bem
como da neutralidade fiscal na medida em que se enquadraria neste reinvestimento nao

s0 os rendimentos provenientes da venda das acdes mas também das quotas e outros

4 Um exemplo externo da aplicagio da figura do reinvestimento, embora relativamente diferente vem da
Polénia. Nao s6 a a tributagdo das mais-valias mobilidrias ¢ feita a uma taxa fixa de 19% (que ¢ bem
inferior a atual taxa de 28% aplicada em Portugal), como isenta o rendimento proveniente da alienagao
quando reinvestido para varios fins previstos na lei (prevé o reinvestimento em outro tipo de rendimentos,
0 que ndo acontece em Portugal com as mais-valias imobiliarias), nomeadamente a aquisi¢do de imodveis,
amortizagdo de créditos a habitacdo ou mesmo refinanciamento de crédito.

65 XAVIER DE BASTO, JOSE GUILHERME, “ A incidéncia (...)”, pag. 386-387

% Percentagem meramente exemplificativa, embora a sua aplicagdo pudesse estabelecer-se uma ligagao
com o valor de isen¢do na determinagdo da matéria coletavel das microempresas.
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titulos representativos de partes sociais. Falou-se, supra, da tendéncia em distinguir
dentro destes rendimentos, aqueles que eram fortuitos/especulativos dos que ndo o
seriam, para destringar tal fonte a lei criou um lapso temporal que, a partida, definiria
quais os rendimentos que deveriam ser tributados por se cotarem como fortuitos
daqueles que foram devidamente ponderados e expectaveis. Nunca foi muito consensual
este argumento, como tal parece-me que o surgimento da figura do reinvestimento com
natureza parcial poderia fomentar o rendimento ponderado, estudado em detrimento da
forma ocasional e fortuita, na medida em que incentivava a um corrente recurso ao
investimento de capital, tornando-o até, quica, como uma fonte de investimento
alternativa para os contribuintes enquanto aforradores.®’” Tal regime ndo permitira,
naturalmente, findar com a especulagdo inerente a este tipo de mais-valias, no entanto
podera igualmente tornar o sistema fiscal portugués, no ambito deste capitulo, muito

mais atrativo até para o investimento estrangeiro®®.

No entanto por forma a também nao descurar com o problema da especulagdo enquanto
pratica comercial proibida, porque ndo ponderar a aplicagdo de um periodo de detencao
a semelhanca do que acontece no IRC®? Aparentava, em certos pontos, ser uma solugio
bastante legitima e que se enquadraria na perfeicdo, isto se tivermos em atengdo as
deliberacdes tomadas, durante o vasto periodo de evolucdo legislativa, pelas comissdes

de planeamento da reforma da tributagdo das mais-valias:

e Tornava-se o regime mais justo e adequado as finalidades pretendidas, dotando-
o de maior equidade e neutralidade fiscal.

e Poderia adaptar-se o sistema de técnica tributdria, concedendo apenas uma
isen¢do parcial do reinvestimento, por forma a ndo destituir totalmente o Estado
da obtenc¢ao de receita financeira.

e Os critérios/razdes de atribui¢do desta isengdo seriam muito mais claros e
percetiveis, sendo que tal sempre foi relacionado com o poder de influéncia de

fortes “lobbys internos”.

67 ASSOCIACAO DE INVESTIDORES E ANALISTAS TECNICOS DO MERCADO DE CAPITAIS — IPUEL, artigo
“Estudo sobre a Tributa¢do das Mais-Valias Mobiliarias”, Lisboa, 2010, pag. 16 (Capitais, 2010)

% N3io me parece que em sede de reinvestimento de participagdes sociais tivesse l0gica impor um critério
de delimitacdo geografica como ¢ estabelecido no reinvestimento das mais-valias mobilidrias, pois seria,
de certa maneira, do maior interesse do Estado Portugués promover a globalizagdo do mercado de
capitais, at¢ como fomento da competitividade externa das suas empresas. Para ndo falar da imposigao
comunitaria de liberdade de circulacgdo de capitais...

8 Cfr. Artigo 48°, n° 4
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e A imposi¢ao de um o6nus ao sujeito passivo ¢ sempre um fator determinante na
reducdo da evasdo e fraude fiscal, nomeadamente a imposi¢do de prova efetiva
de aquisi¢do da parte social nos tramites e condigdes legalmente expressas (a
imposicao do registo de aquisicao aparenta ser uma necessidade premente dada a
grande volatilidade destes instrumentos financeiros).

e E, acima de tudo, privilegiava-se e dinamizava-se o mercado de capitais sem
comprometer a obtencdo de receita estadual necessaria ¢ demonstrativa da
capacidade contributiva real dos Sujeitos Passivos detentores deste tipo de
rendimentos, sem com isso onerar de forma desproporcional na sua tributacao ao
ponto de petrificar o investimento econdémico-financeiro implicito nas operagoes

de alienagao de ag¢des ou outros produtos financeiros.

5 - A RETROATIVIDADE FISCAL.

Podemos definir a ndo retroatividade da lei fiscal como um dos vetores que compdem o
principio da seguranca juridica fiscal, que hoje em dia encontra-se expressamente
consagrado na nossa Constituicdo, embora a sua determinagdo nem sempre seja facil, o
que causa uma certa estranheza pois aparenta, pelo texto constante da CRP que a mera
verificacdo de efeitos retractivos numa lei nova seria alvo de inconstitucionalidade
abstrata, no entanto como poderemos averiguar no ambito das alteragdes ao regime da
tributagdo das mais-valias provenientes da alienagdo de acdes existem certos parametros
a ter em conta no momento de considerar um imposto como efetivamente retroativo ou

nao.

Quanto a proibi¢ao de normas fiscais retroativas ¢ importante real¢ar que esta apenas se
aplicard quando estamos perante normas que agravem ou prejudiquem os contribuintes,
nomeadamente aumentos de carga de imposto ou extingdo de beneficios, bem como
normas que ofendam ou destratem os direitos e garantias legalmente consagrados a

esses mesmos contribuintes, sob pena de violagdo de direitos e fundamentais. Claro que
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se, pelo contrario, estivermos perante alteracdes legais que venham a ser abonatdrias

para com o contribuinte nada obstar4 4 imediata vigéncia dos seus efeitos.”

A inexisténcia de uma disposicao transitoria no diploma 15/2010 de 27 de Julho impde
a discussdao do problema da questdo da retroatividade da Lei, que, como podemos
patentear, seria a partida constitucionalmente proibida — Art.° 103/ n°3 da CRP — seja na
modalidade de retroatividade auténtica/impropria ou propria/inauténtica, isto se
interpretar-mos de forma literal o disposto constitucional. A controvérsia que gira a
volta deste assunto levou a questdo ao tribunal constitucional, tendo sido o proprio
interpelado para apurar da eventual inconstitucionalidade da norma por ofender o ja
referido principio de ndo retroatividade aplicavel aos impostos no nosso sistema fiscal.
A decisdo ndo foi de todo consensual e até aos de hoje parece que tal ndo colhe uma
opinido unanime e absoluta, havendo muitas vozes que consideram que tal norma obsta
e poe em causa principios definidores do nosso sistema fiscal, nomeadamente a
igualdade juridico-fiscal e o principio da prote¢do da confianga fiscal no ambito do
Estado de Direito Democratico’!, o que, na minha fragil opinido, é de todo legitimo. A
assunc¢do constitucional da ndo retroatividade dos impostos advém da quarta reforma
constitucional consagrando, de forma inovatoria uma proibi¢do formal de retroatividade
em matéria fiscal, que “Ninguém pode ser obrigado a pagar impostos que ndo hajam
sido criados nos termos da Constitui¢do, que tenham natureza retroativa ou cuja

liquidacdo e cobranga se ndo fagam nos termos da lei” — artigo 103°, n°37> — Redagio

"ONABAIS, JOSE CASALTA, em “O dever fundamental de pagar imposto: contributo para a compreensdo
constitucional do estado fiscal contempordneo”, Coimbra Editora, 1998, pag. 397 (Nabais, 1998)

! In Estudos sobre a Jurisprudéncia do Tribunal Constitucional, “Jurisprudéncia do Tribunal
Constitucional em matéria Fiscal”, obr.col., Lisboa, 1993, pag. 277

2 A imposigdo desta norma constitucional levou a ser incorporado, em 1999, na LGT no seu artigo 12° os
critérios de aplicagdo da lei no tempo:

“(...) 1 - As normas tributarias aplicam-se aos factos posteriores a sua entrada em vigor, ndo podendo
ser criados quaisquer impostos retroativos

.2 - Se o facto tributario for de formagdo sucessiva, a lei nova sé se aplica ao periodo decorrido a partir
da sua entrada em vigor.

3 - As normas sobre procedimento e processo sdo de aplica¢do imediata, sem prejuizo das garantias,
direitos e interesses legitimos anteriormente constituidos dos contribuintes.

4 — “Ndo sdo abrangidas pelo disposto no numero anterior as normas que, embora integradas no
processo de determinacdo da matéria tributavel, tenham por fung¢do o desenvolvimento das normas de
incidéncia tributaria.”
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dada pelo artigo 67° da Lei Constitucional n°1/97, de 25 de Setembro’®. Mas sera que

este novo texto constitucional vem a proibir de forma expressa e automatica a

retroatividade da norma fiscal? Ou serd uma regra que prevé certas excegdes? Quanto a
estas questdes parece inevitavel, e atualmente cada vez mais, a optarmos pela segunda
opc¢ao, fruto da apreciacdo e subsequente decisdo casuistica das questdes de facto de
cada caso em particular e da relevancia que tal tera na apreciacao da constitucionalidade

da lei fiscal.

5.1) A Posicao da Jurisprudéncia

A recente jurisprudéncia do Tribunal Constitucional em matéria fiscal, designadamente
aquela que decorreu do Acordao 399/2010, sobre a questdo da proibicao da
retroatividade fiscal agravadora, a pedido do Presidente da Republica que invocava a
inconstitucionalidade das leis que, criaram no CIRS um escaldo adicional de tributagdo
e aumento do valor das taxas em todos os escaldoes de IRS foram, em sede de
fiscalizagdo abstrata sucessiva, declaradas como constitucionais’™®. No seguimento o
Provedor de Justica decidiu que ndo seria concedido, igualmente, espaco para a
iniciativa de fiscalizagdo abstrata da constitucionalidade relativa ao regime de tributagao

de mais-valias mobiliarias.””

No entanto podemos concluir, de acordo com a decisdo do Tribunal constitucional
contida no acordao acima referido, que, no caso da tributacdo das mais-valias de agdes,
também aqui ndo ird considerar a existéncia de retroatividade auténtica, “a Unica na
medida em que imputa como facto tributario o valor final resultante da soma entre as
mais-valias e menos-valias, que serda devidamente apurado no fim desse mesmo ano,
pois s6 ai poderemos aferir da existéncia ou ndo de incidéncia de imposto. Ou seja,

resulta claro do Acorddao que o Tribunal Constitucional considera nao haver

Anotagio de SALDANHA SANCHEZ, J.L., “Lei interpretativa e retroactividade em matéria fiscal”,
Fiscalidade n°1, Revista de Direito, Coimbra Editora, Lisboa, 2000, pag.82.

4 Lei n°11/2010, de 15 de Junho e Lei n°12-A/2010, de 30 de Junho respetivamente, inseridas no ambito
do Plano de Estabilidade e Crescimento (PEC).

> Cfr. 1* Tomada de Posigdo do Provedor de Justiga, “Regime de Tributagdo das mais-valias mobilidrias.
Lei n®15/2010, de 26 de Julho.”, Simula R-3736/10, pag. 2
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retroatividade auténtica e como tal ndo existe inconstitucionalidade da norma pois de
acordo com a jurisprudéncia desse mesmo Tribunal, apenas essa releva para efeitos de

proibi¢do de retroatividade pelo art.° 103°, n°3 da CRP’®.

Parece ser sempre um argumento confuso e premente a questdo de evidenciar o grau de
retroatividade de uma lei, parecendo que a sua simples classificagdo como «nao
auténtica» ¢ critério mais que suficiente para a nao inconstitucionalidade da norma legal
em apreco pelo TC, relevando para segundo plano, muitas vezes, as consequentes
frustracdes das expectativas dos contribuintes. Parece-nos que ndo devia ser assim, até
se tivermos em conta o definido no Parecer do Codigo Civil n°14/92: “a retroatividade
pode ser constitucionalmente ilegitima, (...) sobretudo naqueles casos em que a
retroatividade se mostre manifestamente ofensiva nas exigéncias da protecdo da

confianga do contribuinte, exigéncias que o Estado de Direito Democratico postula™’’

e Decisdo do Acodrdio n° 128/2009 do Tribunal Constitucional:

“Decorre deste preceito constitucional que qualquer norma fiscal desfavoradvel (ndo se
entrando aqui na questdo de saber se normas fiscais favordveis podem, e em que
medida, ser retroativas) serda constitucionalmente censurada quando assuma natureza
retroativa, sendo a expressdo «retroactividade» usada, aqui, em sentido proprio ou
auténtico: proibe-se a aplicagdo de uma lei fiscal nova, desvantajosa, a um facto
tributario ocorrido no ambito da vigéncia da lei fiscal revogada (a lei antiga) e mais

favoravel.”

e Decisdao do Acordido n°85/2010:

“A retroactividade proibida no n.° 3 do artigo 103.° da Constitui¢do é a retroactividade
propria ou auténtica. Ou seja, proibe-se a retroactividade que se traduz na aplicagcdo
de lei nova a factos (no caso, factos tributarios) antigos (anteriores, portanto, a entrada

em vigor da lei nova).”

Parece, desta forma, ser conviccdo axiomatica do Tribunal Constitucional que nao
estamos perante uma retroatividade propria, e desconsiderado aquela considera

igualmente como nao proibida outro tipo de retroatividade pois apenas aquela merece a

76 Fundamentagdo expressa no Acérddo n°399/10
77 Cfr.. MORAIS, RUI DUARTE, “4 Revisdo da «Constituicdo Fiscaly ”, Juris Et de Jure, Porto, 1998,
pag.1156.
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tutela constitucional e constitui uma real violagdo do principio da seguranga juridica,
asseveracdo essa que nos parece no minimo contestavel para ndo dizer dubia,

essencialmente quanto 4 qualifica¢do do facto tributario...

Alias, existe doutrina, nomeadamente ROGERIO M. FERNANDES FERREIRA que considera
que o facto gerador do imposto da-se com a alienagdo da agdo e que o dia 31 de
Dezembro do respetivo ano nada mais ¢ do que o aglomerar de um conjunto de
operagdes de mais e menos-valias verificados ao longo do ano que nada mais sdo do que
atos isolados (windfall gains) justificado para efeitos de determinacdo da matéria a
tributar € ndo um reportério de resultados provenientes de uma determinada atividade

continua gerados ao longo do ano.

O mesmo autor sintetiza “E, assim sendo, certamente se considerarao tais transmissdes
como factos tributarios instantaneos (como no IMT), reportados a momentos concretos
e precisos — os da transmissdo — e, mais facilmente, se entenderd também que podera
afinal, haver retroactividade, propria e auténtica, essa sim, como vimos, segundo o

entendimento do Tribunal Constitucional, proibida pela Constituicio’®.

5.2) Tipos de Retroatividade

No que concerne ao estudo da retroatividade da Lei € de maior importancia a distingao
entre os varios graus existentes, pelo facto de muitas vezes serem a varidvel que
determina se estamos perante uma disposi¢do legal constitucionalmente proibida ou
ndo. Podemos considerar que existem trés niveis de retroatividade fiscal, relativamente

a gravidade que cada uma pode desencadear.

Primeiramente, temos a retroactividade Propria, que desencadeia-se quando todos os
efeitos da nova Lei ddo-se por produzidos na Lei antiga, isto tipo de retroatividade e
comummente tratada como inconstitucional pelos nossos tribunais, sendo alids na sabia
opinido de JOSE CASALTA NABAIS que, “Quando tal acontecer, a solucdo estd

agora ditada, urbi et orbi, na Constitui¢do, ndo podendo os orgdos seus aplicadores,

78 FERNANDES FERREIRA, ROGERIO M., “4 propésito da Recente Jurisprudéncia Constitucional sobre

Retroactividade Fiscal (Breve Apontamento) ”, Estudos em Homenagem ao Prof. J.L. Saldanha Sanchez,
Lisboa, 2010, pag. 5 - 6
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sem violagdo dela, proceder a uma ponderacdo casuistica””. Ou seja podemos concluir
que quando perante uma retroatividade deste tipo existe um “imperativo constitucional”
sob essa norma, aferindo de forma automatica a inconstitucionalidade da mesma,

abdicando-se da interpretagdo concreta dos efeitos que provém da retroatividade.

Na retroatividade impropria, embora os factos se tenham produzido por inteiramente ao
abrigo da Lei antiga, estes continuavam a produzir-se no decorrer do vigor da Lei
80 . . . . . A .
nova®’, podemos incorporar neste tipo os casos das leis interpretativas auténticas e em
que medida estaremos perante leis interpretativas materiais ou puramente formais — que
¢ o mesmo que dizer em que medida produzira a Lei nova efeitos nos dispostos
anteriormente estabelecidos e se o facto de tal afetar, ulteriormente, as legitimas
expectativas dos contribuintes ¢ ou ndo uma medida proporcional em prol do

conseguimento imperial de receitas.®!

Para Alberto Xavier ainda existia um terceiro nivel de retroatividade®?, nas situagdes em
que o facto ndo se verifica de todo na Lei antiga, mas prolonga a produ¢do concreta de
efeitos no decorrer do lapso temporal da Lei nova — este grau de retroatividade aparenta
ser aquele sob o qual nos iremos versar com vista a analisar a problematica da
tributagdo ou isengdo do rendimento bruto das alienag¢des dos Sujeitos Passivos de agdes

apos a entrada em vigéncia da Lei n° 15/2010.

Nao ¢ de todo consensual a existéncia deste terceiro nivel de retroatividade, havendo
quem considere que este enquadra-se na retroatividade inauténtica, enquanto outros
consideram que esta ja ndo se insere em qualquer tipo de retroatividade mas sim na
retrospetividade tipica dos impostos periddicos, em que assistimos a uma formagao
progressiva do facto tributario, até ao ultimo dia do periodo de tributagdo, momento em

que se ira apurar a matéria coletavel sobre a qual incidira imposto.*?

" In “Direito Fiscal” (...), pag. 151

80CARLOS DOS SANTOS, ANTONIO E CELORICO PALMA, CLOTILDE, “Os Principios da Protecgdo da
Confiang¢a Legitima e da Nao Retroatividade das Normas Tributdarias em Tempos de Crise: O Caso
Portugués”, RIDB, Ano 2 (2013) n°4, Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa, pag. 3149

81 Cfr. CASALTA NABAIS, JOSE, “O Direito Fiscal” (...) pag. 152. Cfr. Também XAVIER, ALBERTO,
“Manual de Direito Fiscal”, Coimbra Editora, Lisboa, 1981, pag.190 ss.

82X AVIER, ALBERTO, “Manual de (...)”, pag.195 ss.

8 FERNANDO BRAS CARLOS, AMERICO, “Impostos — Teoria Geral”, Almedina, 3* edigdo, Lisboa, 2010,
Pag.142 e ss.
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Nao pretendendo alongar mais sob consideragdes tedricas da retroatividade fiscal, até
porque a tematica ja € bastante abordada e estudada, passaremos, isso sim, a analise da
aplicagdo da lei no tempo e das suas implicagdes no regime da tributagdo de mais-valias

decorrentes da alienagao de agdes.

5.3) A Aplicacdo da Lei no Tempo no ambito da tributacio de Mais-Valias

decorrentes da alienacio de accoes.

Ja foi anteriormente ressalvado o facto da Lei n® 15/2010 de 27 de Julho ndo ter
incluido, com a sua entrada em vigor, uma qualquer disposi¢do transitoria de aplicacio
dos termos da mesma, ao contrario das reformas antecedentes, que sempre consideraram
como base de incidéncia apenas as mais-valias adquiridas ap6s o ano de entrada em

vigor das novas regras de tributacao.

Torna-se, portanto, aqui importante definir qual o facto tributario — in casu o
rendimento positivo obtido com a alienagdo das agdes - sobre o qual ird incidir o
imposto de IRS. No entanto, como se trata de um imposto periddico, teremos sempre a
problemadtica de identificar um facto tributario que se propaga por um lapso duradouro
de tempo ou como muito bem definiu Xavier, Alberto*, nestes casos “O rendimento é
um facto complexo de formagéo sucessiva’ pelo facto de estarmos perante um leque de

atuacoes do sujeito passivo (alienagdo de acdes), desencadeadas durante um
determinado lapso temporal (1 de Janeiro a 31 de Dezembro) que irdo constituir o

rendimento coletavel sobre o qual incidira a taxa de imposto.

Por forma a melhor expor a matéria controversa do tema em apreciagdo passarei a
subdividir em 3 eventuais cendrios, por forma a melhor analisar e explanar a questdo da

retroatividade, consoante a verificagao do facto tributario:

a) Accoes adquiridas apds a entrada em vigor da Lei n® 15/2010 de 27 de Julho

8 In “Manual de (...)”, pag. 201
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Nao parece existir grandes duvidas pois ndo estamos perante uma retroatividade da
aplicagdo da Lei, ndo existe novos critérios de incidéncia de imposto durante o periodo

em vigor da Lei Antiga®

Esta era a disposicao transitoria regra de aplicagdo da Lei no tempo que constava dos
anteriores diplomas que vieram a consagrar alteragdoes no regime da tributagdo de mais-
valias dos valores mobiliarios®, diferindo a adogdo dos novos critérios de incidéncia de
real — fim da isengdo de acdes detidas por um periodo superior a 12 meses - para as
mais-valias adquiridas em ano ulterior ao da entrada em vigor da nova Lei. Desta forma
apenas seriam alvo de tributagdo as agdes adquiridas a partir de 1 de Janeiro do ano
seguinte a entrada em vigor da Lei. Nao h4 grandes duvidas de que esta parecia ser a
solugdo mais justa ¢ adequada a tutela da confianga, essencialmente se tivermos em
conta o principio da seguranca juridica coadunado com o preceito constitucional de

proibigao de lei fiscal retroativa.

b) Accdes alienadas em periodo pds entrada em vigor da Lei 15/2010, de 27 de

Julho e 31 de Dezembro e adquiridas anteriormente a esse periodo

Atentemos o seguinte exemplo: A adquire em Bolsa um determinado niimero de
participacdes sociais de uma sociedade anonima em 2006, em Novembro de 2010
decide vender essas acdes. Podemos aqui, em defesa do principio da seguranga juridica
alegar que A, no momento de alienacdo da acdo, que constitui evidentemente o facto
tributério da mais-valia, j& tinha conhecimento do fim da isencdo da mesma e como tal
ndo saiu veio a ser lesado nas suas legitimas expectativas. No entanto tal presunc¢do ¢ de
todo erronea, pois o problema de ndo se consagrar um regime transitorio baseado no
momento em que se adquire a acao torna desde logo, neste caso, num regime injusto e
na medida em que todo o planeamento (diga-se legitimo) fiscal adotado pelo sujeito
passivo vem a revelar-se totalmente frustrado, o que ndo so lesa a seguranga juridica do
nosso sistema fiscal como a confianca dos contribuintes na atuacdo dos orgaos do

Estado®’, bem como numa perspetiva de igualdade horizontal de tributacio®®. Desta

85 Cfr. CARDOSO DA COSTA, JOSE MANUEL em “Curso de Direito Fiscal”, 2* edi¢do, Almedina, Coimbra,
1972, pag. 242-243.

8 Ver Supra 3.3) € 3.4)

87 CASALTA, NABAIS, “Direito Fiscal” (...) pag.151

8 Pois chegamos a inusitada conclusdo que se um mesmo sujeito passivo que tivesse alienado as suas
acgoes em Dezembro de 2009, e as tivesse igualmente adquirido (no mesmos termos que o A) em 2006
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forma e perante os argumentos apontados, ndo sera de todo descabido, consubstanciar
aqui um verdadeiro venire contra factum proprium, na medida em que se desprotegeu a

protecdo da confianca dos contribuintes.

Temos algumas reservas aqui, no que toca a posi¢do tomada por Alberto Xavier, que
considera nao existir retroatividade da lei quando os seus efeitos aplicam-se aos
rendimentos ja anteriormente formados no decorrer do periodo, durante o qual era
vigente Lei Antiga, ou seja a publicagdo medio temporis (expressdo do autor) dalei e a
sua subsequente aplicacdo aos rendimentos gerados doravante ndo seria, segundo o
presente autor, uma verdadeira retroatividade. No entanto excetue-se, o enquadramento
de tal opinido, pois tal presumia a capacidade do nosso sistema fiscal prever uma
tributagdo fracionada — pro rata temporis - do rendimento obtido com a alienagdo das
mais-valias, o que efetivamente ndo acontece visto que sera sempre o valor resultante da
soma de todas as mais-valias realizadas no mesmo ano (principio da realiza¢dao) que
compde a matéria coletdvel deste tipo de rendimentos — cfr art.® 43°, n°1 do CIRS — seria
uma solugdo realmente aceitavel no plano tedrico, porém parece-me que tal seria de
dificil implementagdo, contrariamente ao alegado pelo Autor®. J4 a eventual
desconsideragao para com as expectativas dos contribuintes ndo me parece ser um
argumento minimamente compadecem-te com os principios basilares do nosso fiscal,
tomando aqui a posi¢cdo do Dr. Cardoso Costa que considera que a aplicabilidade da
nova Lei Fiscal desfavoravel no mesmo periodo fiscal a medio temporis seria ndo sé
retroativa e ofensiva do principio de ndo retroatividade da lei fiscal como poderia a vir

ser extremamente lesiva das expectativas e confianca dos contribuintes.”®!

Neste caso, no entanto, parece ndo se tratar apenas da especial inseguranga e
imprevisibilidade que acarreta a entrada em vigor medio temporis de uma lei nova, claro
que o facto de as “regras serem alteradas” no decorrer do periodo de tributagdo ¢ um
cenario agravante e passivel de integrar um verdadeiro abuso de direito praticado contra

os contribuintes, no entanto, ressalvo, na minha perspetiva a real questdo aqui prende-se

ainda aproveitaria a isencdo, simplesmente porque o facto tributario em causa ndo decorreu no periodo da
entrada em vigor da lei...

8 Até porque a taxa a aplicar aos rendimentos de mais-valias de alienagdes de acgdes é de cardcter
especial e ndo liberatério, logo ndo fica o contribuinte desobrigado de englobar esses rendimentos na sua
declaragdo anual de rendimentos.

% XAVIER, ALBERTO, “Manual de (..)”,pag.200 - 203

%l Cfr. Igualmente CARDOSO DA COSTA, JOSE MANUEL em “Curso de Direito Fiscal”, 2* edigio,
Almedina, Coimbra, 1972, pag. 242-243.
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com a desconsideracio da data de aquisi¢io®> da mais-valia para efeitos de
determinagdo do rendimento real, mormente se tivermos em consideracdo a salvaguarda
de expectativas dos contribuintes nas suas mais-valias latentes/potenciais entretanto
adquiridas. Se o preceito constitucional de proibicdo de retroatividade da lei fiscal
emanou do principio da seguranga e certeza juridica, seria de prever uma maior prote¢ao
sob o contribuinte, nomeadamente as legitimas expetativas proporcionadas pelo sistema
fiscal. E recorde-se, que, nenhum Sujeito € obrigado a pagar o maximo de imposto, logo
nao falemos de um atentado & moral social a utilizacdo de mecanismos de atenuagao

legalmente previstos por parte daquele.

c) Acdes alienadas em periodo anterior a entrada em vigor da nova Lei (entre 1 de

Janeiro e 27 de Julho de 2010)

Este cenario sera sem duvida o caso mais complexo, na medida em que produzem-se os
efeitos da Lei nova a factos tributdrios ja ocasionados — no caso das mais-valias de
acdes, as alienagodes - ao abrigo da Lei antiga o que nos permite desde logo questionar
se ndo estamos perante uma verdadeira retroatividade auténtica, ou pelo menos
impropria visto os seus efeitos ndo se esgotarem, integralmente, sob a tutela dessa
mesma Lei. A questdo aqui envolta prende-se com aplicacdo de uma alteragio posterior
(incidéncia de imposto) a um facto ja realizado, a alienacdo da agdo, que ird produzir
efeitos negativos na esfera do contribuinte, reduzindo o rendimento liquido a obter por
este. No entanto tratando-se o IRS de um imposto tnico e duradouro, o apuramento do
rendimento proveniente da alienacdo das mais-valias de agdes sera fixado de forma
sucessiva, e como tal o facto tributério serd a 31 de Dezembro do respetivo ano em que
foram levadas a cabo o conjunto dessas alienagdes, logo ird proceder-se ao apuramento
e liquidacdo de imposto perante a regulacdo da Lei nova, o que decerto promovera a

defraudagio de expectativas dos contribuintes®.

Alias, por forma a melhor evidenciar o acima apontado atente-se o citado exemplo:

92 Até para efeitos de corre¢io monetaria dos montantes praticados a semelhan¢a do que acontece com as
mais-valias imobiliarias — Cfr. Art.° 50°, n°1 do CIRS.

%Deixa-se aqui apenas uma rapida nota: Nao s6 falamos aqui dos casos de incidéncia real de imposto por
revogagdo do Art.10°, n°2 do CIRS mas também dos casos em que a tributagdo passaria a ser de 20%
(atualmente 28%) ao invés dos anteriores 10% , pois também aqui podemos aferir da onerosidade
proporcionada pela retroatividade da Lei (aumento da taxa) e da salvaguarda de legitimas expectativas.
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“Suponhamos que em 3 de Janeiro de 2009 um particular adquiriu em Bolsa agdes da
sociedade X por 100 unidades. Suponhamos ainda que no dia 30 de Dezembro desse
ano mesmo ponderou vender tais acc¢des, tendo tido a possibilidade de o efetuar por
109. Supondo que pretendia ter um retorno de 9% e sabia que a tributagdo seria de 10%,
optou por aguardar pelo decurso do prazo de 12 meses para beneficiar da isencdo de
IRS. Acabou, assim, por vende-las em 4 de Janeiro de 2010 por 110, com um ganho de
10 unidades que, dada a iseng¢do de IRS, lhe garantiu, pensava um retorno ap6s impostos
de 10% e, portanto, acima da ambicionada rentabilidade de 9%. No entanto, a 26 de
Julho, descobriu que o seu ganho, apds IRS, ndo sera de 10, mas sim de 8 unidades, ou

seja, ainda menor do que o seria se tivesse vendido tais acdes a 30/12/09.

O exemplo podera aparentar ser banal ou mesmo superficial por retratar uma situagado
de minima prejudicialidade para o sujeito passivo, no entanto como muito
acertadamente remata o mesmo autor - “O exemplo podera ser frivolo e ¢ o
propositadamente. Mas ilustra um problema muito relevante. Quando se cede num
principio, ainda que num caso frivolo, onde terminam as excegdes subsequentes? (...)”
— e aqui resume-se de forma exata o problema da permeabilidade de um sistema fiscal a
leis retroativas, nem mais, perspetivando-se uma repercussao sistematica em
consequéncia da abertura de uma “caixa de pandora” que doravante encontra-se insita

no nosso sistema fiscal.

Desta forma em conclusdo expressarei as minhas considera¢des: Podera parecer uma
tomada de posicao extrema, quando afirmo que deverdo sempre ser tomadas em conta
as expectativas dos contribuintes, enquanto principio da confianca como ramo do
principio da seguranga juridica fiscal, na apreciacdo da constitucionalidade da norma
fiscal retroativa, especialmente se tivermos em conta o panorama atual da economia
portuguesa e a falta de margem de manobra que se encontra o Estado para obtengdo de

receita que lhe permita cumprir com os termos de pagamento do empréstimo externo.

Alias, por forma a melhor evidenciar a minha sensibilidade para com este argumento,
partilho, aqui, a curiosa afirmagdo (ou talvez seja mais correto definir como

possibilidade) constatada por Rui Duarte Morais, “Basta pensar na hipotese de (...)

%% In JAIME CARVALHO ESTEVES, artigo “A tributacdo das mais-valias ndo é retroativa?”, PWC, Jornal de
Negocios, Julho 2010, pag.2.
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numa conjuntura economica dificil, o executivo se mostrar incapaz de cumprir com os
limites do endividamento publico (...) e conhecidas as dificuldades de medidas de
reducdo da despesa publica com efeitos imediatos, numa tal emergéncia a unica
solucdo serda um aumento dos impostos (...) Tal podera ter que implicar, como
Jjulgamos ter deixado claro, o recurso a impostos retroativos, especialmente se a data
em que se constatar a necessidade ja tiver decorrido grande parte do ano, do exercicio,

em causa.””’

No entanto, ndo deixa de ser perigoso, a discricionariedade com que o TC tem decidido
sobre a inconstitucionalidade da norma fiscal retroativa, ainda mais agora com a recente
declaracao de inconstitucionalidade, por unanimidade, da norma fiscal que determinava
a reducdo de 10% dos rendimentos das pensdes dos reformados do sector publico, bem
como novas regras de calculo do montante das pensdes’®. Nio pretendendo alongar em
demasia até porque a temadtica ainda € recente, nao deixa de ser importante para o objeto

do trabalho apresentado, uma curta exposi¢ao das justificacdes do TC.

O TC desde logo considerou como violado o “principio da confiancga, decorrente do
principio do Estado de Direito Democratico”, pois estariamos perante direitos
adquiridos e consequentemente perante expectativas “legitimas e particularmente
consolidadas”, ou seja embora ndo estejamos perante uma norma autenticamente
retroativa (o TC deu razdo ao governo neste ponto), a norma em apreciacdo chumbou na
apreciagdo do principio da confianca enquanto ramo do principio da seguranga
juridica’’. Gostaria de ressalvar o facto de o TC considerar que a situacdo em si seria
particularmente danosa das legitimas expectativas dos contribuintes, pois aparenta que
um preceito constitucional que pretende vir a tutelar, a priori de forma geral e abstrata,
a seguranca juridica dos contribuintes ¢ na realidade um dispositivo apreciado de forma
concreta, o que a meu ver podera configurar-se como uma violagdo do principio da
igualdade fiscal e mesmo da seguranca juridica na medida em que a inexisténcia de um
critério uniformizador de declaracdo de inconstitucionalidade é passivel de fomentar a

inseguranga e desconfianga com que os contribuintes encaram os normativos fiscais.

9 Cfr. MORAIS, (...), “A revisdo da (...)”,pag. 1165

% Cfr. Decisdo expressa do Acorddo n° 862/2013 de 19 de Dezembro.

9 In artigo “ionline.pt/artigos/portugal/tribunal-constitucional-chumba-convergencia-pensoes”,SUSETE
FRANCISCO, publicado em 19 de Dezembro de 2013
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Ressalvo que, ndo ¢ que discorde com a decisdo do TC, nem me cabe aqui comentar do
mérito da mesma, no entanto parece-me prejudicial para o nosso sistema fiscal a nao
existéncia de uma declarag@o abstrata de inconstitucionalidade que venha a pdr termo a
toda a controvérsia e duvidas que possam vir (e que decerto virdo) sobre quando um

dispositivo fiscal € «inconstitucionalmente retroativoy.

Ou seja chegamos a0 momento em que todo o caso serd apreciado de forma concreta,
criando-se certas hierarquias de direitos/expectativas, relevando para esse efeito quais
poderao ou ndo ser dispensaveis em detrimento da legitima obtencdo de receita estadual.
Parece ser, efetivamente, um juizo de apreciagdo algo injusto e que por si s6 podera vir
a lesar de sobremaneira a tutela da segurancga juridica no que concerne a relagdo Estado-

Contribuinte.

6) CONCLUSAO

Por tudo o que foi anteriormente explanado podemos concluir que a tributagdo das
mais-valias decorrentes da alienacdo de acgdes continua a ser um regime bastante
controverso e imprevisivel. Toda a evolucao legislativa efetuada deparou-se com
variados obstaculos e incertezas que contribuiram para a atual implementacao de um
regime severo € oneroso, o que em nada corresponde as intenc¢des do legislador e aos
objetivos constantes do predmbulo do CIRS. A crise econdmica que sobre nos paira
com certeza que obriga a manobras de maior adaptabilidade e, naturalmente, instiga a
criacdo de mecanismos de prossecucao a obtencdo de uma rapida e consideravel receita
proveniente dos impostos, no entanto a passagem de um regime que atribuia uma
isen¢do total de imposto ou uma tributacdo de 10% para uma tributacdo geral daquele
tipo de rendimentos a 28% parece ser desproporcional e limitativa do desenvolvimento
dos mercados de capitais e do investimento particular (lock-in effect), que devem
sempre ser propositos a ter numa economia competitiva e sustentavel. A aplicagdo da
Lei no tempo ¢, igualmente, controversa, a consondncia entre a ndo retroatividade
auténtica e a protecao das expectativas dos contribuintes nao ¢ de todo consensual entre
a doutrina, nem tao pouco o ¢ na jurisprudéncia do TC, o que contribui para a

instauracdo de um clima de inseguranca e incerteza entre os contribuintes, fruto da
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aplicacdo de decisdes concretas que nos deixam na duavida sobre que situagdes se

enquadram na inconstitucionalidade do art.® 103°, n°3 da CRP.

Parece que existem ainda varias questdes para ser revolvidas no dominio da tributagdo
das mais-valias decorrentes da alienacdo de agdes, a evolugdo legal dos preceitos
normativos desta matéria ndo parece ter conhecido o seu ultimo capitulo e muitas
arestas aparentam necessitar de ser limadas. Os desafios fiscais sdo algo de corrente nos
mais variados sistemas, e tudo o que podemos desejar ¢ que o nosso Estado, enquanto

entidade embutida do seu poder legislativo e executivo, conceda a melhor resposta.

Como melhor nao podia dizer deixo aqui uma inspiradora afirmacdo: “Uma das
constelagdes de problemas mais visivel que se coloca ao atual Estado Fiscal, traduz-se
nos duros desafios que hoje em dia enfrenta a tributag¢do e, consequentemente, o direito
fiscal, alguns deles sem adequada solucdo a vista. De entre eles temos uns que se
configuram como desafios internos, constituindo assunto de cada Estado, e outros que
se apresentam como desafios externos, tendo a ver com os acuais fenomenos da

internacionalizagdo, integracdo e globalizagdo econdmicas™®.

% NABAIS, JOSE CASALTA , “Direito (...)”, pag. 462
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