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ON THE NEW TEXT OF ARTICLE 46 OF THE TAX BENEFITS STATUTE

This article deals with some perplexities caused by the new text of article 46 of the Tax
Benefits Statute, regarding the tax regime of Real Estate Investment Funds on the acquisition,
maintenance and sale of real estate.

Portuguese version only.
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1. Nota historica e enquadramento legal.

Ao que sabemos, o primeiro fundo de investimento foi criado em meados do séc. XIX, na Suica,
sendo esta realidade objecto de regulamentagdo comunitéria desde 1985 (Directiva UCITS? -
85/611/CEE, de 20 de Dezembro).

O primeiro diploma legal em Portugal que aborda a questdo dos fundos de investimento
(mobiliarios abertos) é o DL n.° 46 302, de 27 de Abril de 1965. S6 em 1985, com o DL 246/85,
de 12 de Julho, surgiu legislacdo respeitante aos fundos imobilidrios. No ano de 1988 unificou-
se o regime dos fundos mobilidrios e imobiliarios, através do DL 229-C/88, de 4 de Julho, o qual

veio revogar todos os anteriores diplomas®.

Em 1994, é transposta para o regime juridico interno, pelo DL 276/94, de 2 de Novembro, a ja
mencionada Directiva dos Fundos de Investimento 85/611/CEE, de 20 de Dezembro, que

consubstancia a harmonizacdo dos fundos de investimento mobilidrio ao nivel comunitario.

No que respeita ao enquadramento normativo dos fundos imobilidrios, ndo existe uma fonte de
direito comunitaria (por oposicdo aos fundos mobilidrios), mas apenas portuguesa - DL 294/95,
de 17 de Novembro, com as alteragdes do DL 323/97, de 26 de Novembro. Este diploma veio
permitir, nomeadamente: (i) a comercializacao em Portugal, de unidades de participagao de
instituicoes de investimento colectivo em valores imobiliarios com sede no estrangeiro, ou que
sejam administradas por entidades ai sediadas (art.? 40.°); (ii) a possibilidade das sociedades
gestoras adoptarem a forma de subscrigao publica ou particular para a constituicao dos fundos
fechados que administrem (art.° 28.° n.° 3); (iii) o estabelecimento da regra do depositario
Unico (art.° 13.2 n.° 1) e as novas regras de avaliagdo dos imdveis integrantes das carteiras
dos FII (art.© 33.9n.9%s 4, 5 e 6).

Com o DL 60/2002, de 20 de Marco, iniciou-se a revisao do regime juridico dos fundos de
investimento imobiliario (FII). O novo regime diferencia as exigéncias a aplicar aos fundos
abertos e fechados e, dentro destes, aos de subscricao publica e particular, tendo ainda sido
criada a figura dos “fundos mistos”, que combinam as nogbes de fundos abertos e fechados.

Outro aspecto de relevo prende-se com o reforco do papel dos peritos avaliadores,

L -0 primeiro fundo de invesimento foi ciado em 1849 na Suica (Société Civile Genévoise d'emploi de fonds, tendo sido
ciado em 1868 o segundo fundo de invesimento no Reino Unido (Foreign & Colonial Government Trust), o qual, e pela
primeira vez, apresentou uma definicdo de fundo de investimento como sendo um “...veiculo, que permite aoinvestidor
de recursos moderados obter as mesmas vantagens que os grandes capitalistas no que respeia a diminuicéo do
risco....dispersando o invesimento por varias acgoes”. O primeiro fundo americano surgiu em 1894 (Boston Pesonal
Property Trust), enquanto os Alemées soo fizeram em 1923 (Zickert'sche Kapitalverein). Refira-se que todos estes
fundos de investimento eram fechados, sendo que o primeiro fundo de investimento aberto so surgiu em 1924 nos EUA
(The Massachusetts Invesment Trust). Citamos o trabalho “A IndUstria dos Fundos de investimento em Portugal”,
publicado pela CMVM em http://www.cmvm.pt/NR/exeres/015F8690-1262-4DCE-95E6-14C425A1A1F3.htm

2 UCITS - Undertakings for Collective Investments in Transferable Securities. O UCITS III encontra-se hoje consagrado
pelas Directivas 2001/107/e 2001/108/EC do Parlamento Europeu e do Conselho.

% Este diploma foi alterado resultado pelo DL 417/91, de 26 de Outubro, que acolheu as alteragdes resultantes da
aprovacdo do Cod. MVM respeitantes a supervisdo da CMVM.
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http://www.cmvm.pt/NR/exeres/015F8690-1262-4DCE-95E6-14C425A1A1F3.htm

fundamentalmente enquanto garantia adicional perante o mercado e os investidores em geral,
a0 passarem a ser objecto de registo junto da CMVM. Por questdes de transparéncia, passou a
estar vedada aos FII a possibilidade de deter participagbes em sociedades imobilidrias. Em
contrapartida, os limites ao investimento em imdveis localizados em Estados-Membros da Uniao
Europeia foram cancelados. Ainda no sentido de uma maior liberalizagao, as transaccoes dos
fundos com entidades ligadas a entidade gestora no ambito da aquisicdo de imdveis deixam de

estar proibidas e passam a estar apenas dependentes de autorizacdo da CMVM*,

O DL 60/2002 veio a ser alterado pelo DL 13/2005, de 7 de Janeiro, o qual considerou
ultrapassadas as questdes de transparéncia que vedavam aos FII o investimento em sociedades
imobilidrias e, de acordo com o seu preambulo, procede '(...) @ um conjunto de alteracbes que
tém por objectivo dotar o dijploma de maior flexibilidade, nomeadamente emmatérias como a
promogéo imobilidria, a constituicdo de fundos de investimento imobilidrio que revistam especial
natureza ou ainda a relativa aos fundos imobilidrios constituidos exclusivamente por

investidores institucionais ou por um numero muito reduzido de participantes.”

O DL 13/2005 republicou o DL 60/2002, diploma que de ora em diante passaremos a designar

por Regime Juridico dos Fundos de Investimento Imobilidrio (RIFII).

2. Natureza juridica e caracterizacao dos fundos de investimento imobiliario (FII).

Os fundos de investimento, no plano juridico, sdo instituicGes de investimento colectivo, que
tém por fim exclusivo o investimento de capitais recebidos do publico — aplicagao de poupangas
de investidores individuais ou colectivos, em mercados primarios e/ou secundarios de valores —

por entidades qualificadas, segundo o principio da divisdo do risco.

Por imposicao legal, os fundos de investimento imobilidrio (FII) como instrumentos de
poupangca colectiva, sob a forma contratual, constituem patrimdnios auténomos pertencentes a

uma pluralidade de pessoas singulares ou colectivas denominadas participantes.

Na légica inicial da estruturagao do mercado de capitais, os FII foram criados como um produto
de investimento alternativo as tradicionais aplicacdes dos aforradores, em que o conjunto
dessas aplicagbes/investimentos mobilidrios — em unidades de participacao (UP) — tinham uma
correspondéncia directa num patrimdnio auténomo constituido por activos imobiliarios,
unidades de participacao de outros fundos ou em participacdes de sociedades imobilidrias (cf.
artigos 250 e 25°-A do Regime Juridico dos FII - RIFII).

* Vimos seguindo e citando o ja referido trabalho “A IndUstria dos Fundos de investimento em Portugal”, publicado pela
CMVM em http://www.cmvm.pt/NR/exeres/015F8690-1262-4DCE-95E6-14C425A1A1F3.htm
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A distingdo entre fundos de investimento mobiliario (FIM) e FII resulta, numa determinada
vertente, do facto daqueles serem constituidos, exclusivamente, por aplicagdes em valores

mobiliarios transaccionaveis.

Os FII, em face do disposto no artigo 3° do RIFII, podem ser abertos, fechados ou mistos,
tendo por critério de individualizacdo o facto do nimero das UP serem em numero variavel, fixo

ou constituido pelas duas categorias anteriores.

Na regulamentacdo especifica aplicavel a cada tipo de fundo é manifesta uma diferenciacdo de
limites e racios de composicdo de carteiras patrimoniais, em que os fundos fechados tém um

menor nivel de exigéncia do que os fundos abertos.

Com igual interesse para a completa identificacdo da tipologia dos FII, importa conhecer que a
oferta de distribuicdo de UP de FII fechados pode ser publica ou particular, considerando-se
publica a oferta dirigida a, pelo menos, a 100 pessoas (cf. artigos 109° e 110° do CVM) e que,
nos fundos fechados objecto de oferta/subscricdo particular (FFSP), existem dois subtipos, a

saber:

e FFSP constituidos por um numero de participantes superior a 5, ndo sendo estes

exclusivamente investidores institucionais;

e FFSP constituidos por um nimero de participantes inferior a 5, ndo sendo, neste caso,

relevante a qualidade dos investidores.

Quanto a esta Ultima classificagdo denominada FFSP, o legislador no preambulo do RIFII,

afirmou o seguinte:

"Estes fundos, reservados a investidores institucionais e, na grande maioria dos casos,
tendo na realidade um numero limitado de investidores ligados entre si e ou a entidade
gestora, ficardo sujeitos a um conjunto mais limitado de regras que se destinam a criar

um enguadramento normativo mais adequado as suas caracteristicas.”

Como resulta evidente do preambulo do DL 13/2005, que alterou o RIFII aprovado pelo citado
60/2002, o legislador pretendeu criar condi¢bes favoraveis ao investimento nos mercados

imobilidrios, tendo declarado, como vimos ja:

"Em fungdo da experiéncia retirada do exercicio da supervisdo, mas tendo também em
vista ajustar o regime juridico as legitimas expectativas da industria de fundos
imobilidrios, procedeu-se a um conjunto de alteracbes que tém por objectivo dotar o
diploma de maior flexibilidade, nomeadamente em matérias como a promogao
imobilidria, a constituicdo de fundos que revistam especial natureza ou ainda a relativa
aos fundos constituidos exclusivamene por invesidoes insitucionais ou poum numero

muito reduzido de participantes.”
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Relativamente as regras de composicdo e racios do patriménio e a localizagao dos imdveis dos
FFSP existem diferencas consoante estejamos perante o subtipo FFSP com mais de 5
participantes, ndo exclusivamente institucionais, ou perante o subtipo FFSP com menos de 5

participantes’.

Os FII, em particular os FFSP constituidos por menos de 5 participantes, como veiculos
especificos de investimento nos mercados imobilidrios (utilizando a terminologia do legislador
de 2005), sao semelhantes as sociedades comerciais de investimento imobilidrio, na medida em

que, desde a Ultima alteragdo ao RIFII, podem:

e Adquirir imdveis para arrendamento ou destinados a outras formas de exploracao

onerosa;

e Adquirir imoveis (lotes de terreno, prédios urbanos, apartamentos, etc.) para revenda,

tendo em vista a realizacdo de mais-valias imobiliarias;
e Adquirir outros direitos sobre imdveis destinados a respectiva exploracdo econdmica;

e Adquirir participagdes em sociedades imobilidrias, cujo activo seja composto por um
nimero minimo de 75% de imdveis passiveis de integrar directamente a carteira do FI
e nos limites do artigo 25°-A do RIFII;

o Desenvolver projectos de construcao e de reabilitagdo urbana, por si ou em parceria
com entidades idoneas e possuidoras de reconhecida competéncia técnica e experiéncia

no sector imobiliario.

Os FII como patriménios autonomos, representados e administrados por uma sociedade
gestora, sdo divididos — tém uma correspondéncia — em partes de conteldo idéntico,
denominadas unidades de participacdo (UP); o que, aparentemente, também acontece nas
sociedades comerciais, sendo a correspondéncia efectuada por referéncia as participacoes
sociais (valorizacdao efectiva das acgGes ou quotas), embora a representacdo e administracao
seja (ou possa ser) realizada directamente pelos titulares destas, sem regras especificas quanto
ao exercicio de competéncias, de avaliagdo dos activos, de contabilizacdo, de prestacao de

informacao e supervisao, etc.

O patrimodnio dos FII é autéonomo no sentido em que, por imposicdo legal, os activos que o
integram s3o afectos a determinado fim e, por isso, s6 respondem pelas dividas que decorrem
da prossecucdo dessa actividade e pertencem a uma pluralidade de pessoas singulares ou
colectivas, inexistindo comunicabilidade das dividas dos participantes ou das sociedades

gestoras, que tém a responsabilidade de aplicar as poupancas num conjunto diversificado de

3 Cf. anotagdo ao artigo 48° do RIFII, constante da colectdnea editada pela Vida Imobiliaria, em Novembro de 2006.
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activos, segundo critérios rigorosos de gestdo e regras predefinidas nos regulamentos de

gestdo de cada fundo.
3. O favorecimento fiscal em sede de impostos sobre o patriménio — evolugao.

Logo apds a sua consagracao na ordem juridica nacional, os FII foram sujeitos de importantes
beneficios fiscais. Com efeito, logo o DL 1/87, de 3 de Janeiro, consagrou um importante
acervo de beneficios, com destaque para a isengao de Imposto Municipal de Sisa (Sisa) das
aquisicoes de bens imdveis para o FII e, bem assim a isencao de Contribuicdo Predial dos
rendimentos® provenientes de bens iméveis que integrassem o patriménio de um fundo de
investimento imobilidrio — isencdo que apenas era aplicavel nos cinco primeiros anos apos a

data da respectiva aquisicdo.

Tais beneficios fiscais, como os demais, eram justificados pelo legislador, de acordo com o
preambulo do citado diploma, pelo reconhecimento, por parte do Governo, do '(...) importante
contributo que este novo tipo de instituigoes financeiras podera trazer a formagdode poupancas
e a sua mobilizacdo para investimentos no sector imobilidrio. Acrescem os efeitos positivos que
por essa via se induzirdo nas inddstrias de construcdo e no mercado de arrendamento de

imoveis para habitacdo e para escriorios.”

Estes, pois, os objectivos extra-fiscais prosseguidos com os beneficios fiscais concedidos aos FII:

mobilizacdo de investimentos para o sector imobilidrio, com vista ao incremento da industria de

construcdo e do mercado de arrendamento.

Tais objectivos permaneceram actuais até aos dias de hoje, porquanto:

a) O DL 1/87, no que respeita a isencdo de Sisa, manteve-se em vigor mesmo apds a
entrada em vigor do Cddigo do IMT (art® 6° do DL 287/2003, de 12 de Novembro);

b) O Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF), aprovado pelo DL 215/89, de 10 de Julho, veio
a consagrar uma isencdo de Contribuicao Autarquica (CA) para suprir a lacuna criada
com a sua entrada em vigor (art® 56° do EBF na sua versao original — norma aditada
pelo DL 189/90, de 8 de Junho);

c) Com a reestruturacdo dos Cédigos Fiscais operada pelo DL 198/2001, de 3 de Julho, a
isencao de CA consagrada no EBF (agora o seu art® 46°) passou a ser qualificada como

beneficio fiscal de natureza estrutural (!);

d) Com as profundas alteragdes introduzidas no EBF pela Lei do Orcamento de Estado
para 2007 (OE 2007 - Lei 53-A/2006, de 29 de Dezembro), foi consagrada neste

5 De recordar que este tributo era construido como um imposto sobre o rendimento presumido dos imdveis.
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diploma a isencao de IMT e de IMI para os prédios integrados em fundos de

investimento imobilidrio, mantendo-se a sua natureza de beneficio fiscal estrutural.’

Mas este Ultimo movimento legislativo foi assaz desastrado — como passaremos a demonstrar.

4, O art° 46° do EBF, o regime transitorio e os beneficios estruturais por cinco anos.
4.1. A propésito da interpretacao e aplicacdo das leis fiscais.

Antes de avangarmos, cumpre recordar um pouco de Teoria Geral do Direito, para aqueles que

nao estdo, ou ja nao estao, familiarizados com as regras basilares de hermenéutica juridica.

Com efeito, e de acordo com o estabelecido no art® 11° da Lei Geral Tributaria, sob a epigrafe

“Interpretagao”:

1 — Na determinacdo do sentido das normas fiscais e na qualificacdo dos facos a que as
mesmas se aplicam s30 observadas as regras € os principios gerais de interpretacdo e

aplicacdo das leis.

2 — Sempre que, nas normas fiscais, se empreguem termos proprios de outrosramosde
direito, devem os mesmos ser interpretados no mesmo sentido daquele que ai tém,

salvo se outro decorrer directamente da lei.

3 — Persistindo a duvida sobre o sentido das normas de incidéncia a aplicar, deve

atenderse a substancia economica dos factos tributarios.

4 — As lacunas resultantes de normas tributarias abrangidas na reserva de lei da

Assembleia da Republica ndo sdo susceptiveis de integracdo analogica.

Ou seja, de acordo com este preceito, na interpretacdo das normas fiscais utilizam-se os
principios e regras gerais de interpretacdo e aplicacdo de qualquer norma juridica, salvo em
caso de, em resultado da aplicacdo desses principios e regras, o intérprete se vir confrontado
com uma qualquer duvida insanavel — evento perante o qual lhe é permitido atender a

substancia econdémica dos factos tributarios.

E quais sdo essas regras gerais?

7 Ou talvez ndo. Tendo em conta a redaccdo do novo art® 20-A do EBF, conjugado com a nova redaccdo do art® 14° da
LGT, talvez a estruturalidade seja mais de forma do que de contelido, uma vez que ndo se divisa diferenca de regime
que o distinga de beneficios mais contingentes/precarios. A mera epigrafe da Parte II do EBF ndo chega para definir a
natureza de um beneficio fiscal, sendo certo, porém, que os beneficios fiscais aos FII sdo seguramente estruturantes,
Eois ja ca andam ha 20 anos...

Tanto quanto conseguimos entender, LIMA GUERREIRO defende que o n° 3 do art® 11° da LGT apenas surge
aplicavel por relagdo ao n° 2, i.e., quando termos proprios de outros ramos de direito déem lugar, quando inseridos em
norma tributarias, a situagGes de duvida — cf. “Lei Geral Tributaria Anotada”, Lisboa, 2000, pag. 84-85. Ja LEITE DE
CAMPOS, SILVA RODRIGUES e LOPES DE SOUSA aceitam, ao que parece, a sua aplicagdo mesmo nos casos em que a
duvida ndo se encontra relacionada com o postulado no n° 2 do art® 11°, embora tecam severas criticas a esta
estipulacdo por a entenderem desnecessaria e perigosa — cf. “Lei Geral Tributaria — Anotada e Comentada”, 32 edicdo,
Lisboa, 2003, pag. 76-77.
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Sdo, como é de lei, as que se retiram do estabelecido no art® 92 do Cddigo Civil, que

igualmente se cita, para que duvidas ndo fiquem:
ARTIGO 9°
(Interpretacao da lei)

1. A interpretacdo ndo deve cingir-se a letra da lej, mas reconstituir a partir dos textos o
pensamento legisiativo, tendo sobretudo em conta a unidade do sistema juridico, as
circunstancias em que a lei foi elaborada e as condigbes especificas do tempo em que é

aplicada.

2. Ndo pode, porém, ser considerado pelo intérprete o pensamento legislativo que ndo
tenha na letra da lei um minimo de corespondéncia verbal, ainda que imperfeitamente

expresso.

3. Na fixacdo do sentido e alcance da lej, o intérprete presumiré que o legislador
consagrou as solugdes mais acertadas e soube exprimir o seu pensamento em termos

adequados.

Citando OLIVEIRA ASCENSAO, "Devemos partir do principio que o texto exprime o que é
natural que as palavras exprimam, pelo gue se pode afirmar que o entendimento literal seré
normalmene aquele que vird a ser aceite”. Mas, sendo certo que ha que reconstruir o
pensamento legislativo, ha ainda que esclarecer que, nas palavras do mesmo autor, é '(...)
decisivo o faco de a lei so valer uma vez integrada na ordem social. (...) Esta integracdo
naordem social importa o apagamento dolegislador apods o actode criagdo normativa. Torna-
semais importante verificar qual o sentido que a fonte toma na ordem social que visa compor,

do que o sentido pelo criador histdrico.”
Ou seja:
a) A letra da lei é ponto de partida e limite para a sua interpretacao;

b) O papel de qualquer aplicador/intérprete é atender ao que a lei diz, ao seu sentido

objectivo, e ndo ao que o legislador putativamente quereria dizer...

E certo que ndo pode deixar de se ter presente a eleologia do preceito, palavra cara que traduz
um dos elementos ldgicos da interpretacao das leis, qual seja, a sua finalidade ou justificacao
social. Mas tal ndo pode contender com o estabelecido no n® 2 do art® 9° do Cddigo Civil, i.e.,

mesmo que se entenda que a finalidade do preceito ndo confere com a sua letra, € esta Ultima

° O Direito — Introdugdo e Teoria Geral”, Lisboa, 32 edicdo, 1983, pags. 313 e 315.
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que tem que prevalecer — é ao legislador que cabe mudar a lei, ao intérprete apenas cabe

compreendé-la e aplica-la.

Posto isto, vamos ao que ora nos interessa.

4.2. Um novo beneficio fiscal!

O art® 820 da Lei do OE 2007 veio alterar a redaccao do art® 46° do EBF, preceito que passou a

estipular como segue:

PARTE IT
Beneficios fiscais com cardcter estrutural
CAPITULO VII
Beneficios fiscais relativos a imoveis
Artigo 46°

Fundos de investimento imobilidrio, fundos de pensées e fundos de

poupanca-reforma

1 - Ficam isentos de imposto municipal sobre imoveis (IMI) e de imposto municipal
sobre as transmissoes oneosas de imoveis (IMT) osprédios integrados em fundos de
investimento imobilidrio, em fundos de pensbes e em fundos de poupanga-reforma que

se constituam e operem de acordo com a legislagéo nacional.

2 - Os imoveis integrados em fundos de investimento imobilidrio mistos ou fechados de
subscricdo particular por investidores ndo gualificados ou por instiui¢des financeiras por
conta daqueles ndo beneficiam das isengoes reeridas no numero anterior, sendo as

taxas de IMI e de IMT reduzidas para metade.”’

10 Foi a seguinte a evolugdo do art® 46° do EBF até ao presente:

Lei 32-B/2002, de 30 de Dezembro - Ficam isentos de contribuicdo autarquica os prédios integrados em
fundos de investimento imobilidrio e equiparaveis, em fundos de pensdes e em fundos de poupanca-reforma,
que se constituam e operem de acordo com a legislagdo nacional.

Lei 127-B/97, de 20 de Dezembro - Artigo 56° - Ficam isentos de contribuigdo autarquica os prédios
integrados em fundos de investimento imobiliario e equiparaveis, em fundos de pensdes constituidos de
acordo com a legislacdo nacional e em fundos de poupanca-reforma.

Lei 39-B/94, de 27 de Dezembro - Artigo 56° - Ficam isentos de contribuicdo autarquica os prédios integrados
em fundos de investimento imobiliario e equiparaveis, em fundos de pensdes constituidos de acordo com a
legislacdo nacional e em fundos de poupancga-reforma.

Aditamento ao EBF pelo DL 189/90, de 8 de Junho - Artigo 56° - Ficam isentos de contribuigdo autarquica os
prédios integrados em fundos de investimento imobiliario.
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Uma primeira nota, que comegamos por pensar ser mera ironia mas que nos surpreendeu
deveras, prende-se desde logo com a redaccdo do preceito no que respeita a isen¢do de IMT.
Com efeito, parece evidente que a intencdao de legislador seria estabelecer a isengao de IMT

aquando da aquisigao de imoveis por parte de FII. Mas ndo € isso que resulta da letra da lei.

Na verdade, a isencao é aplicavel a prédios integrados em fundos de investimento imobiliario
(no n° 1) e a imoves integrados em fundos de investimento imobilidrio no (n° 2) — sendo
seguro que nao vislumbramos porque no n° 1 os FII sdo detentores de prédios e no n® 2 de
11/12

imoveis .. Mas o que é facto é que a isengdo de IMT ¢é aplicavel aos prédios integrados (ja)

no acervo de bens de um FIL.

Ora, toda a polémica que envolveu a criacao da citada norma, designadamente do seu n° 1,
parecia indicar que esta passaria a ser o receptaculo de todo o regime fiscal (pelo menos no
gue aos beneficios fiscais respeita) dos FII em matéria de impostos sobre o patriménio. Ou seja,
gue o mesmo viria substituir as estipulacdes dos art®s 1° e 20 do DL 1/87 — como a primitiva
redaccdo do (entdo) art® 56° do EBF fez, no que respeita a isencdo de Contribuicdo

Predial/Contribuicdo Autarquica — passando a consagrar para os FII a isencdo de IMT e de IMI.

Tal parece resultar, inclusive, do (escasso) debate parlamentar que se verificou sobre esta nova
norma. Com efeito, o Senhor Deputado Diogo Feio instou Sua Exceléncia o Senhor Secretario

de Estado dos Assuntos Fiscais, como segue:

O Governo faz aqui uma modificacdo para os fundos fechados de subscricdo particular,
isto €, aqueles que ndo estdo tanto para facilitar o didlogo, aqueles que ndo estido tanto
nas transaccbes de mercado, em que deixa aquela que era uma isencdo geral em

relagdo ao IMI e ao IMT para 50%.

Ora, eu pergunto se esta medida é necessaria ou se ndo seria melhor que houvesse
maior controlo sobre as situacoes de abuso que fossem sendo conhecidas nestas

matérias. Esse é que me parecia que devia ser o caminho. o de conrolar as situacoes

1 £ verdade que o IMI incide sobre a detencdo de prédios (art® 10 do CIMI) e o IMT sobre a transmissdo de iméveis
(art® 1° do CIMT). Mas no art® 46° do EBF o legislador trata indistintamente os dois tributos, pelo que é
incompreensivel a divergéncia de conceitos entre o n° 1 e o n° 2 do artigo em questdo. Boa técnica legislativa?
12 Alids, isto de tratar indistintamente prédios como iméveis e imdveis como prédios aconselha a recordar o estabelecido
no art® 204° do Cddigo Civil:
1. S&o coisas imoveis:

a) Os prédios rusticos e urbanos;

b) Asaguas;

c) Asadrvores, os arbusos e osutos naturais, enquanto esiverem ligados ao solo;

d) Os direios inerentes aos imoveis mencionados nas alineas anteriores;

e) As partes integrantes dos prédios riusicos € urbanos

2. Entende-se por prédio rustico uma parte delimitada do solo e as consucdes nele existentes que ndo
tenhamautonomia econdmica, e por prédio urbano qualquer edicio incorporado no solo, com os terrenos que
lhe sirvam de logradouro.

3. E parte integrante toda a coisa movel ligada materialmente ao prédio com cardcter de permanéncia.
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de abuso e ndo tanto modificar a lei porque ndo se conseguem controlar €ssas mesmas
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situagoes.
Respondeu assim Sua Exceléncia o Senhor Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais!*:

Como se deveter apercebido, a medida correctiva que foi introduzida agora, que veio
clarificar e tentar ultrapassar uma redaccdo menos conseguida que estava na versdo
proposta pelo Governo — isso parece-me perfeitamene claro — visou também evitar
gue Portugal entrasse no Guiness, por ser o Pais que tinha mais fundos de investimento
imobilidrio. A corrida que houve, até ao dia 1 de Novembro, levar-nos-ia a correr o risco

de entrarmos no Guiness pela criacdo de mais fundos de investimento imobilidrio.

Portanto, aquilo que acontece € que € uma solugdo pragmatica, € uma solugdo que nio
visa combater ou destruir os fundos de investimento imobilidrio; visa, efectivamente,
«separar o trigo do joio», e é isso que esta aqui. A intencdo é moralizar e claramente,

«separar o trigo do joio»!

Ao contrario do que possa retirar-se de tao sincera afirmagao, € nossa conviccdo que a razao

estava do lado do Senhor Deputado que questionou o Senhor Secretario de Estado.

Ou seja, estamos de novo perante uma alteragao legislativa que visa obviar a uma utilizacao
supostamente abusiva de um beneficio fiscal, sendo que, mais uma vez, a opgdo do legislador €,
em lugar de por a maquina da administracdo a trabalhar, recorrendo aos cada vez mais vastos
recursos juridicos e materiais ao seu dispor, a solugdo mais facil: mais uma lei cega, que visa

cortar o mal pela raiz.

Portanto — moralizar, mantendo as isen¢des em vigor de IMT e de IMI para os FII de trigo, e
reduzindo as taxas dos mesmos tributos para os FII de joio. Seria isto, e nada mais, o que

estava na mente do legislador.

Mas ha algo que ndo bate certo.

Os tributos em causa sdo distintos quanto ao fendmeno gerador da relacdo juridico-tributaria.
Enquanto o IMT incide sobre a transmissdo de patriménio imobilidrio, o IMI incide sobre a
detencdo do mesmo. Assim sendo, como entender que ambas as isencbes, de ambos os

tributos, sejam aplicadas a prédios ou imoveis integrados em fundos de investimento imobilidrio?

Se o0 que se pretendia era proceder a isencao de IMT na aquisicdo de imdveis por parte de FII,
alguém cometeu um erro, e dos grandes. E que os prédios a serem adquiridos pelos FII ndo

estdo, ndo podem estar, integrados no Fundo. Ndo se pode adquirir aquilo de que ja se é

13 Didrio da Assembleia da Republica, I Série, n° 23, de 30/11/2006, pag. 105.
4 1dem, pag. 106.
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proprietario. O que se adquire &, por definicao, propriedade de qualquer ente terceiro, e é pela
sua aquisicdo que os imoveis ingressam no Fundo, passam a estar nele integrados. E é

justamente essa aquisicdo que é sujeita a IMT, facto gerador da relagdo juridico-tributaria, pelo

que ndo pode ficar a transmissao/aquisicao isenta de IMT por aplicacdo do disposto no art® 469,

n° 1, do EBF!
Basta atentar na redacgao do art® 1° do DL 1/87, que recordamos:

Séo fsentas de sisa as aquisicoes de bens imoveis efectuadas para um fundo de

investimento imobilidrio pela respectiva sociedade gestora.

Este preceito, sem margem para qualquer duvida, isenta de sisa (e IMT) sobre a transmissdo as

aquisigoes de bens imdveis para o FII; pois bem, o art® 46° do EBF ndo faz isso!

Que concluir, entdo?

Em primeiro lugar, constatamos que, salvo erro, nao se verificou qualquer revogacao expressa
global do DL 1/87, ou do seu art® 10%5,

Em segundo lugar, que a letra do n°® 1 do art® 46° do EBF, na redaccado introduzida pelo OE
2007, estabelece uma isencdo de IMT aplicavel aos iméveis integrados no FII — e nao a

aquisicao destes pelo FII.

Assim sendo, também ndo se operou a revogacdo tacita do art® 1° do DL 1/87, uma vez que o
postulado no n° 1 do art® 46° do EBF diverge claramente do estabelecido no art® 1° do DL
1/87.

Nessa medida, verificamos, ndo sem surpresa, que, permanecendo valido na ordem juridica o
disposto no art® 1° do DL 1/87, da conjugacao deste preceito com o estabelecido no n° 1 do
art® 46° do EBF resulta que:

a) Estd isenta de IMT a aquisicao de imdveis para um FII representado pela sua sociedade

gestora;
b) Estdo isentos de IMI os imdveis integrados em um FII.
Isto, sera pacifico. Mas resultara igualmente, menos pacifico, que:

c) Estd isenta de IMT a transmissdo/alienacdo de imdveis integrados em um FII

representado pela sua sociedade gestora;

Na verdade, a letra da lei deixa pouca ou nenhuma margem para ddvida: o art® 46° do EBF

estabelece uma isengdao de natureza real (sao os bens que estdo isentos) e ndo a sua aquisicao

15 Registe-se que tal revogacdo expressa do DL 1/87 chegou a estar prevista no projecto de lei do Orgcamento de Estado
para 2007, sendo que, misteriosamente, tal revogacdo nado ficou consagrada na Lei do Orgamento. Seguramente, nao
foi por acaso.

Pagina/Page: 13/28

SOPEIOSSE ©

VHNVdS3se




por determinados sujeitos, como estabelece o DL 1/87, sendo este beneficio de natureza
subjectiva. Esta ndo é a tradicao dos beneficios em sede de IMT, sendo que, a ser correcta esta
interpretacao que fazemos do n° 1 do art® 46° do EBF, qualquer pessoa ou entidade, que se
apresente a adquirir um imdvel a um FII, beneficiara de isencao de IMT nessa aquisicdo. Ou

seja, quem afinal vai beneficiar da isencao € aquele que adquire o imdvel a um FII.

E tal ndo consagracao na versao final da lei é tanto mais significativa quando a técnica
recentemente adoptada pelo legislador fiscal tem sido a de dupla revogagao, i.e., a estipulagao
da revogacdo expressa de normas mesmo quando tal revogacao ja resulta da nova redaccao
dada aos preceitos pelo diploma que as altera. Cf, por exemplo, as normas revogatorias
previstas no art® 15° do DL 238/2006, de 20 de Dezembro, o art® 51° e outros da propria Lei
do OE 2007, etc.

Reiteramos: poderia ndo ser isto que o legislador pretendia, mas € o que resulta da exegese do
n° 1 do art® 46° do EBF na sua actual redaccdo. E tal resultado emerge da escrupulosa
aplicacdo das regras de interpretagdao e aplicacao das leis, designadamente de acordo com o
disposto no art® 11° da LGT e art® 99 do Cdédigo Civil — pois ndo podemos deixar de atender ao
elemento literal, na certeza de que em momento algum pusemos em causa o facto, que
legalmente cumpre presumir, de que o /egislador consagrou as solugcbes mais acertadas e

soube exprimir o seu pensamento em termos adequados.

Cabe ainda invocar que nem sequer estamos perante norma derivada de um poder legislativo
delegado, no uso pelo Governo de uma qualquer autorizacdo legislativa, mas de uma norma
directamente emanada da Assembleia da RepuUblica, o que necessariamente reforca a

presuncao de propriedade e correccao com que o legislador se pronunciou.

Na verdade, esta nova isencdo de IMT (agora ndo para a aquisicao de imdveis por FII, mas
para a transmissdo/alienacao de imoéveis por FII) quadra perfeitamente aos propdsitos ou
objectivos extra-fiscais que se encontram enunciados no preambulo do DL 1/87, posto que é
evidente que em muito contribui para a promocdo do investimento em imobilidrio a
possibilidade de os FII colocarem no mercado imdveis cuja aquisicdo ndo se encontra onerada

pelo sucessor do "“imposto maisestdpido domundo”.

E é obvio e evidente que, mantendo-se em vigor o estabelecido no art® 1° do DL 1/87, a

reducdo de taxa prevista no n°® 2 do art® 46° do EBF ndo é aplicavel a aquisicdo de imoveis

para um FII pela respectiva entidade gestora, independentemente do estatuto ou natureza dos

subscritores do respectivo capital, posto que o n° 2 refere-se ao n® 1 do mesmo preceito (que

estabelece uma nova isengao de IMT para os prédios integrados em FII) e n3ao a isencao
prevista no art® 1° do DL 1/87.
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4.3. A questdo dos investidores qualificados — n° 2 do art® 46° do EBF.

Mas o nosso habil legislador fiscal'® ndo se ficou pela mera criacio de mais um beneficio fiscal,
em sede de IMT, para os FII. Foi mais longe, e estabeleceu no mesmo passo uma norma cujo

escopo ¢é de dificil alcance, qual seja, o n°® 2 do art® 46° do EBF.

Este, absolutamente novo, preceito afasta as isencdes previstas no n°® 1 do art® 46° do EBF
quando os FII sejam fundos de investimento imobiliario mistos ou fechados de subscricao
particular por investidores nao qualificados ou por instituicdes financeiras por conta daqueles,
substituindo esse beneficio por um outro, qual seja, a redugao a metade das taxas de IMT e de

IMI para os prédios integrados nesses Fundos.

De novo se colocam sérias questdes de interpretacdo, a comegar pela determinagdo de que
Fundos sao afastados da isencao estabelecida no n° 1 do art® 46° do EBF, ficando outrossim

abrangidos pelo novo regime de reducao de taxa previsto no n°® 2 do mesmo preceito.

Dir-se-a, pela analise da letra da norma, que apenas se encontram abrangidos pela previsdo do

n°® 2 os FII que contem como participantes apenas e em exclusivo investidores nao

qualificados®” ou instituicdes financeiras'® por conta daqueles.

Com efeito, a norma € clara ao referir as condigdes que o Fundo deve preencher para se

subsumir a previsdo da norma:

16 Talvez fosse melhor etiquetar este legislador como orgamental e ndo como fiscal, posto que a sua intervencdo foi
seguramente ditada por razoes de receita e ndo de natureza verdadeiramente tributaria. Esta, alias, € infelizmente uma
questdo recorrente em Portugal: a quantidade e (ma) qualidade dos rides orcamentais, por melhor intencionados ou
tecnicamente perfeitos que sejam, introduzem sempre uma enorme instabilidade, inseguranga e falta de credibilidade
no sistema fiscal portugués. Na verdade, a aproximagao da discussdo do Orgamento de Estado € um momento de terror
para os juristas que se dedicam a esta area, e seguramente de jubilo para as editoras de Cddigos Fiscais, que aqui
encontram receita certa, segura e anual...

17 De acordo com o estabelecido no art® 30° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, sdo investidores qualificados:

a) Instituicdes de crédito;

b) Empresas de investimento;

c) Empresas de seguros;

d) d InstituigGes de investimento colectivo e respectivas sociedades gestoras;

e) Fundos de pensdes e respecivas sociedades gestoas;

f)  Outras instituicdes financeiras autorizadas ou reguladas designadamente fundos de titularizagao de créditos,
respectivas sociedades gestoras e demais sociedades financeiras previstas na lei, sociedades de tularizacdo
de céditos, sociedades de capial de risco, fundos de capial de risco e respectivas sociedades gesoas.

g) InstituicOes financeiras de Estados que ndo seam membros da Unido Europeia que exercam acividades
semelhantes as referidas nas alineas anteriores;

h) Entidades que negoceiem em instrumentos financeiros sobe mercadorias;

i)  Governos de &mbio nacional e regional, bancos centrais e organismos publicos que administram a divida
publica, insituicdes supranacionais ou internacionais, designadamente o Banco Central Europeu o Banco
Europeude Investimento o Fundo Monetario Internacional e o Banco Mundial.

8 0 que seja uma instituicdo financeira é um conceito doutrinal, diverso do conceito legal de investidores qualificados.
De acordo com CARLOS COSTA PINA, “Em fungdo das actividades que Ihes sdo permiidas de acordo com os seus
regimes juridicos especiicos, consideram-se instituigdes financeiras as seguintes: (i) instituicdes de crédito; (ii)
sociedades financeiras; (iii) intermediarios financeiros; (iv) empresas de seguros; e (v) sociedades gestoras de fundos
de pensoes. Para além destas(...) as sociedades gestoas de mercados e as sociedades gesoras de sistemas de
liquidacdo.” (“Instituicdes e Mercados Financeiros”, Coimbra, 2005, pag. 205).
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a) Quanto a variabilidade do capital — deve ser misto ou fechado, i.e., o seu
capital/nimero de Unidades de Participagdo (UP’s) nao pode ser totalmente variavel,

sendo pelo menos uma parte fixa (art® 3°, n% 3 e 4, do DL 60/2002);

b) Quanto a natureza da oferta — a subscricao ndo pode ser objecto de oferta dirigida um

numero igual ou superior a 100 pessoas (art® 42°, n° 2, do DL 60/2002);

c¢) Quanto a natureza ou estatuto dos subscritores do capital — devem ser, de acordo com

a letra do n° 2 do art® 46° do EBF, apenas e em exclusivo investidores ndo qualificados

ou instituigdes financeiras por conta daqueles.

E que a norma tem que ser lida no seu contexto e sistema: o que possivelmente o legislador
pretenderia visar com este novo preceito poderiam ser os ja mencionados '(..) fundos
constituidos exclusivamente por investidores instiucionais ou por um numero muito reduzidode
participantes” (preambulo do DL 13/2005); mas o legislador fiscal nao aderiu a esta dicotomia,
ou melhor, ndo pretendeu visar os Fundos cujo capital seja detido, pelo menos em parte, por
investidores institucionais ou, na terminologia mais recente, qualificados. Se assim nao fosse, se
visasse abranger na previsao da norma Fundos detidos em parte por investidores qualificados,
teria seguramente utilizado uma redaccao mais precisa ou, entdo, teria optado por caracterizar
estes Fundos de acordo com o seu numero de participantes e ndo de acordo com a sua

natureza ou estatuto.

Ao invés, da letra da norma extrai-se, com meridiana clareza, que os Fundos que se encontram
abrangidos pela previsao da norma sao Fundos que ndo contam, no acervo dos respectivos
subscritores de capital, com investidores qualificados — provavelmente na presuncao de que tais
Fundos sdo “verdadeiros” ou “puros”, merecedores da isen¢ao estipulada no n° 1 e ndao de uma

mera reducao de taxa de imposto.

Sendo certo que o preceito sob analise ndo admite interpretagao a contrariu sensu, por ndo ser
norma de natureza excepcional, basta um pequeno exercicio interpretativo para justificar a

nossa posicao.

Com efeito, se a subscricdao particular se define por a oferta ser dirigida a menos de 100
pessoas, € evidente que ndo é o nimero de subscritores de capital do Fundo que é visado pelo
legislador — sendao este nada mais colocaria na previsdo da norma, bastando a sua
caracterizagdo como Fundo de subscricao particular. Essencial para o legislador que afasta a
aplicacao dos beneficios fiscais previstos no n° 1 do art® 460, substituindo-o por um regime de
reducdo de taxas &, pois, 0 estatuto ou natureza dos subscritores, sendo o legislador nao Ihes

faria referéncia.

Ora, sendo esta matéria a pedra de toque da norma, como é possivel conceber que o legislador

nao cuidaria de afastar da sua aplicacdo os Fundos que contassem, no acervo de subscritores,
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investidores qualificados? E que, como é evidente, se o afastamento do n® 1 do art® 46° do EBF,
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ou a aplicacdo do n® 2 do mesmo artigo, se verificasse quando (pelo menos) um dos

subscritores de capital fosse um investidor qualificado, entao todos os fundos de investimento

imobilidrio, mistos ou fechados, desde que de subscricdo particular, estariam abrangidos pela
previsdo do n° 2 do art® 46° do EBF.

Ou seja, a expressa mencgdo, como elemento da previsdo da norma, ao estatuto ou natureza

dos subscritores do capital, afasta total e liminarmente a hipétese de o n° 2 do art® 46° do EBF

poder ser aplicado a um Fundo que conte com pelo menos um investidor gualificado no

universo dos subscritores do respectivo capital.

Se outra fosse a intengdo do legislador, a redaccdo do preceito cessava na “subscricdo

particular’, nada mais sendo necessario inscrever na previsao da norma!

A atestar esta interpretacdo, basta atentar no que se estabelece na norma de direito transitorio
estabelecida no art® 889, alinea j), da Lei do OE 2007'°. Com efeito, esta norma (a que nos
referiremos especificamente mais adiante), faz retroagir a 01/11/2006 a aplicacdo do n° 2 do
art® 46° do EBF:

a) Aos imoveis integrados em fundos de investimento imobiliario mistos ou fechados de
subscricao particular por investidores ndo qualificados ou por instituicdes financeiras
por conta daqueles constituidos apds 1 de Novembro de 2006 ou que realizem

aumentos de capital apds esta data e,

b) Aos imoveis integrados em fundos com idénticas caracteristicas cujas unidades de

participacdo eram, a data de 1 de Novembro de 2006, detidas exclusivamente por

investidores ndo qualificados ou por instituicdes financeiras por conta daqueles.

Ora, ndo ha qualquer razao para que o advérbio exclusivamene se refira apenas ao universo de
participantes nos fundos abrangidos pela segunda hipdtese da norma transitoria; nada ha,
nessa segunda hipdtese, de especifico ou excepcional que justifique que apenas nesse caso se
exija a exclusividade, uma vez que a Unica coisa que diferencia esses fundos dos demais
abrangidos pela previsao do n® 2 do art® 46° do EBF é o facto de ja se encontrarem

constituidos em 01/11/2006 e ndo serem objecto de um aumento de capital depois dessa data.

Alids, em verdade se diga que toda esta cascata de hipoteses ou sub-hipoteses enunciadas na
alinea j) do art® 88° do OE 2007 se revela absurda, posto que da letra da lei o que resulta é

encontrarem-se abrangidos pela norma de direito transitorio:

a) Os fundos constituidos antes de 01/11/2006;

19 Refira-se que esta norma usa a mesma terminologia adoptada pelo art® 46° do EBF, o que apenas pode reforcar a
convicgdo que tal ndo se deve a lapso do legislador.
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b) Os fundos constituidos antes de 01/11/2006 que sofreram um aumento de capital apds

essa data;
c) Os fundos constituidos apds 01/11/2006.

Desde que, todos eles, sejam detidos exclusivamente por investidores nao qualificados ou por

instituicOes financeiras por conta daqueles.

Por outras palavras, e de acordo com a letra da norma transitdria, estdo afinal abrangidos pela

alinea j) do art® 88° do OE 2007 todos os FII que se encontrem na prevista condigdo quanto ao

estatuto e natureza dos subscritores do respectivo capital. Se assim &, porque razdo, pergunta-

se, tanto furor escrevinhatorio? Para esclarecer o intérprete, seguramente nao foi...
4.4. E a Constituicdo?

Ainda a propdsito da norma da alinea j) do art® 88° do OE 2007, que estabelece a retroacgao

da entrada em vigor do n° 2 do art® 46° do EBF a 01/11/2006, apetece perguntar se por t
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acaso o seu autor conhece um diploma, que ao que parece estard a cair em desuso para 0s

lados das Financas, e que da pelo nome de Constituicdo da Republica Portuguesa.
Sucede, com efeito, que 0 n° 3 do art® 103° da Constituicao estabelece como segue:

3. Ninguém pode ser obrigado a pagar impostos que ndo hajam sido criados nos
termos da Constituicdo, gque tenham natureza retroaciva ou cuja liquidacdo e cobranca

se ndo facam nos termos da lei.

Ndo sendo nds constitucionalistas, parece-nos evidente que a norma transitdria a que nos
vimos referindo viola descaradamente este preceito constitucional, uma vez que a garantia de
irretroactividade dos tributos, designadamente quanto ao IMI (cuja relagao juridico-tributaria,
como se sabe, constitui-se a 31/12 de cada ano — art®s 8° e 113° do CIMI), fica evidentemente
ferida no que respeita aos FII, e subscritores do respectivo capital, que caem na previsao

daquela.

Ndo € que ndo sejamos sensiveis as intencbes do legislador, eloguentemente expressas em

pleno hemiciclo parlamentar por Sua Exceléncia o Senhor Deputado Afonso Candal:

(..) Ou seja, o texto agora proposto aplica-se aos imoveis integrados nesses
fundos, naturalmente, a partir do dia 1 de Janeiro de 2007, mas de acordo com a natureza dos

mesmos a data de 1 de Novembro de 2006. Ou seja, o que ndo € permitido € a alteracdo da
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natureza do fundo para continuar a beneficiar da isencdo integral, na certeza de que a isen¢éo

integral se manerd até ao final do ano 2006.%

Lamentavelmente, as nobres intencdes do Senhor Deputado Afonso Candal ndo encontram
correspondéncia na letra do preceito, pelo que ninguém estranhe se a Administracdo Tributaria
se sentir respaldada para, como quem ndo quer a coisa, emitir umas liquidacdoes de IMI
referentes ao ano de 2006 para imoveis detidos, a 31/12/2006, por FII nas condicGes previstas

no n° 2 do art® 46° do EBF e na famigerada norma transitdria.

E cuide-se quem impugnar tais liquidagdes com base nas declaracdes do Senhor Deputado
Afonso Candal. Perceberdo entdo de que vale a intencao do legislador na interpretacdo e

aplicacdo das normas por ele escrevinhadas.

4.5. Os beneficios estruturais por cinco anos e o art® 46° do EBF.

Ha poucos anos, se bem se recordam, foi constituido um grupo de trabalho que dava pela
acrénimo de ECORFI (Estrutura de Coordenacio da Reforma Fiscal)?!, cujo notavel trabalho tem
vindo a ser paulatinamente destruido pela multiddo de alteragGes legislativas que se sucederam
a publicacdo do DL 198/2001, de 3 de Julho.

Uma das mais recentes machadadas foi dada pelo Lei do Orgcamento de Estado para 2007, que
introduziu uma relevantissima alteragao ao EBF, concretizada pelo novo art® 2°-A deste diploma,

que citamos:
PARTE I Principios gerais
Artigo 2°-A Caducidade dos beneficios fiscaist t t

1 - As normas que consagram os beneficios fiscais constantes das partes II e III do presente

Esatuto vigoram durante um periodo de cinco anos, salvo quando disponham em contrario.

2 - S50 manidos os beneficios fiscais cujo direito tenha sido adquirido durante a vigéncia das

normas qgue os consagram, sem prejuizo de disposicao legal em contrario.

3 - O disposto no n° 1 ndo se aplica aos beneficios fiscais constanes dos artigos 146,159, 219,
220, 220-A, 220-B e 409, bem como ao capitulo V do presente Estatuto.

Uma das mais relevantes alteragdes que o ECORFI tinha produzido na re-configuragao do EBF
era a classificacdo dos beneficios fiscais nele consagrados em estruturais (Parte II) e de

caracter temporario (Parte III). Simples, claro, acessivel e légico.

2 Idem, pag. 111. Cf. infra o que referimos na nota 25.

21 0 ECORFI foi criado pelo Despacho n® 3140/2000 do Ministro das Financas de entdo, Dr. Pina Moura, sendo o seu
trabalho concretizado pelas Leis n® 30-F/2000 e 30-G/2000, de 29 de Dezembro, pela Lei do Orgamento de Estado para
2001 (Lei n® 30-C/2000, de 29 de Dezembro), pela Lei 15/2001, de 15 de Junho, e pelo DL 198/2001, de 3 de Julho
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Com esta nova regra, que nao altera a estrutura do diploma, passamos a ter (i) beneficios
fiscais estruturais que nao caducam, (ii) beneficios fiscais estruturais que caducam ao fim de
cinco anos (?), e (iii) beneficios de caracter temporario que caducam em data que pode ndo ser
coincidente com aquela que consta da norma que os institui. Se esta norma serve a clarificacdo

do sistema de beneficios fiscais, ndo ha qualquer divida, estamos bem servidos!?

22 Cabe aqui fazer meng3o ao notével trabalho que resultou na elaboragdo do relatério “Reavaliagio dos Beneficios
Fiscais”, publicado nos cadernos CTF n° 198. O propdsito deste grupo de trabalho era “estudar e propor solugoes
legislativas no ambito dos beneficios fiscais, nomeadamente na area da tributacdo do rendimento e do patriménio”
(Despacho do senhor Ministro de Estado e das Finangas de 1 de Maio de 2005. Citamos aqui as:
VI.1. Recomendacées de cardcter geral
Considerando a necessidade de alcangar uma maior simplicidade e transparéncia do sistema de beneficios fiscais e,
bem assim, uma diminuicdo dos seus custos administrativos; considerando as vantagens da definicdo no ordenamento
portugués de uma regra que estabeleca um horizonte temporal para os beneficios fiscais e conemple um mecanismo
operativo de caducidade dos mesmos; tendo em vista valorizar a integragdo da despesa final no Or¢amento do Estado;
e tendo em conta a andlise que se efecuou no capitulo 1V sobre o enquadramento financeirodos beneficios fiscais, quer
no plano tedrico, quer no plano do Or¢amento do Estado Portugués, o Grupo de Trabalho formula as recomendagoes
que seguem.:
14) Os beneficios fiscais dependentes de reconhecimento e que pressupdem alguma margem de apreciacdo
discriciondria decisoria devem ser obecto de uma avaliagdo especial e permanente, tendoem conta que so se
Justifica a sua manutengdo se os custos adminisrativos implicados na tomada dedeciséo ndo superarem as
vantagens decorrentesda sua concessao
23) Dever-se-a também procurar, na medida do possivel, diminuir o grau de indeterminacdo dos
pressupostos da referida modalidade de beneficios fiscais conferindo-lhes uma maior objectividade.
34) Relativamente a problemadtica da regra de caducidade dos beneficios fiscais:

a. Revisdo do artigo 14.9, n.° 1 da LGT de modo a criar uma regra operativa de caducidade dos
beneficios fiscals, cuja verificacdo implique a falta de legitimdade na sua concessdo pela
administragdo e a impossibilidade de o contribuinte poder auferir os regimes excepcionais neles
consagrados

b.  Que a regra da caducidade se apligue a generalidade dos beneficios fiscais propriamente ditos,
afastando os desagravamentos definidos no artigo 3.9 do EBF, ocorrendo no inicio dosexto ano
subsequente ao da entada em vigor do beneficio a menos que o legislado expressamente disponha
em sentido diferenteisto €, preveja um prazo menor ou maior de vigéncia;

¢. Que a verificagdo da caducidade dos beneficios fiscais esteja associada a construcdo de
umclassificador.

44) Quanto ao classificador dos beneficios fiscals:

a. Construcdo de um classificador que tenha por objectivo aumentar a transparéncia e o controlo da
despesa fiscal em geral e do sistema de beneficios fiscais em particular, desse modo se
contribuindo para a racionalizagdo e a simpificagdo do sistema fiscal no seu conjunto e das
propriasinancaspublicas tomando-se como ponto de partida para o efeitoo modelo apresentado;

b.  Criagdo, no dmbito do Conselho Superior de Estatistica, de um grupo de trabalho, composopor
representantes das diversas entidades publicas interessadas, em ordem a proceder a um
levantamento exaustivo dos diversos componentes da despesa fiscal tendo em vista a sua inser¢do
nomodelo de classificador apresentado

¢ Realizacdo de um estudo que apure se € necessario introduzir modificagbes no protocolo existente
ente o INE e o Ministério das Finangas e da Administracéo Publica, de modo a evitar entraves as
trocas de informagdes que se mostrem necessarias a viabilizacdo do classificador.

54) No plano do direito orcamental, e tendo em conta uma viséo integada do orcamento dever-se-a integrar
de forma mais aprofundada a apreciagdo dos beneficios fiscais no dmbito do debate orcamental, conferindo-
lhe um espaco prdpio em sede de especialidade,; desse modo contribuir-se-a para uma mais adequada
incluséo dos beneficios fiscais no principio da auto-tributacdo, evidenciando também melhor a concreta
relagdo entre a despesa fiscal e os beneficios fiscals, aumentando-se pois, a transparéncia e clareza do
sistema fiscal, designadamente no que toca ao escrutinio dos objectivos economicos € sociais prosseguidos
através daqueles.

(pags. 350-352).

E facto que o art® 14° da Lei Geral Tributaria foi alterado pela Lei 53-A/2006 (OE 2007), em coincidéncia com a

introducdo do art® 2°-A do EBF. Sera que, com esta alteracdo legislativa, se pretendeu dar seguimento a recomendagdo

do Grupo de Trabalho assinalada a negrito? Se € assim, de novo estaremos perante um mero remendo, longe, muito

longe do proposto... designadamente no que respeita aos propdsitos de simplificagdo e transparéncia do sistema de

beneficios fiscais. .

E em que gaveta tera ficado o classificador (ou classificadores) para os beneficios? E que, de acordo com o Grupo de

Trabalho, '(...) a construgéo e a operacionalizacdo deste conunto de classificadores forneceria um instrumento

poderoso para a racionalizacéo da decisdo politico-econdmica nesta area, para além de aumentar significaivamentea
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Para este preceito, que evidentemente coloca severas questdes de aplicacdo da lei no tempo,
cuidou o legislador de estabelecer normas que esclarecam os termos da sua aplicacdo as
situacOes ja constituidas aquando da sua entrada em vigor. Assim, de acordo com as alineas a)
e b) do art® 88° do OE 2007:

a) Sdo mantidos, nos termos em que foram concedidos, os beneficios fiscais
constantes das pares II e III cujo direito tenha sido adquirido até 31 de
Dezembro 2006,

b) Da aplicacdo do regime previsto no n.° 1 do artigo 2.9-A ndo pode resular a
ampliacdo dos prazos estabelecidos para a duracdo dos beneficios constantes
do Estatuto dos Beneficios Fiscais, aprovado pelo Decreto-Lei n® 215/89, de 1
de Julho.

Também ndo foi revogado ou alterado o art® 10° do EBF, o qual estabelecia, e estabelece,

como segue
Artigo 10°
Aplicacdo no tempo das normas sobre beneficios fiscais

1 - As normas que alterem beneficios fiscais convencionais, condicionados ou
tempodios, ndo sdo aplicaveis aos contribuintes que ja aproveitem do direito ao
beneficio fiscal respectivo, em tudo que os prejudique, salvo quando a lei dispuser o

contrario.

2 - E aplicavel o disposto no niimero anterior quando o fundamento do beneficio fiscal
for um regime juridico de direito comum que limite os direitos do contribuinte,
especialmente quando restrinja os poderes de fruicdo ou de disposicdo dos seus bens,

designadamente nos casos previstos no n° 2 do artigo 13° que revistam essa natureza.

3 - O disposto nos numeros anteriores ndo prejudica o estabelecido no artigo 2° do
Decreto-Lei n° 215/89, de 1 de Julho.

Ora, o que resulta, para os FII, da conjugacao destas normas com o estabelecido na nova
redaccao do art® 46° do EBF?

Depende do juizo de constitucionalidade que se faca do estabelecido na alinea j) do art® 88° do

OE 2007, preceito que cabera agora citar:

J) O disposto no n.° 2 do artigo 46.° doEstatuto dos Beneficios Fiscais € aplicavel, a

partir da entrada em vigor da presente lej aos imoveis integados em fundos de

transparéncia e a simplicidade da gestdo da despesa fiscal €, em particular, do sistema de beneficios fiscais.” (pag. 83).
Sera que esta alteracdo legislativa, isolada, faz sentido?
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investimento imobilidrio mistos ou fechados de subscricdo particular por investidores
ndo qualificados ou por instituicoes financeiras por conta daqueles constituidos aposi
de Novembro de 2006 ou que realizem aumenos de capital apos esta data e, bermassim,
dos imoveis integrados em fundos com idénticas caraceristicas cujas unidadesde
participacdo eram, a data de 1 de Novembro de 2006, detidas exclusivamente

porinvestidores ndo qualificados ou por instituicdes financeiras por conta dagueles;

Com efeito, da consagragdo de um prazo de caducidade para os beneficios fiscais previstos no
art® 460 do EBF, conforme o n® 1 do art® 2°-A do EBF, resulta que os mesmos passaram a ser
estruturais-temporarios (!). Ora, sendo temporarios, aplicar-se-lhes-a o estabelecido no n°® 1 do
art® 10° do EBF, pelo que a nova redaccdao daquele preceito legal ndao poderia afectar os

direitos ja constituidos.

Por outro lado, e mesmo que ndo se entenda aplicavel a nova redacgao do art® 46° do EBF o
estabelecido no art® 100, n° 1, do EBF, valeria a norma da alinea a) do art® 88° do OE 2007, de
acordo com a qual: "Sdo manidos, nos termos em que foram concedidos, os beneficios fiscais

constantes das partes II e III cujo direito tenha sido adquirido até 31 de Dezembro 2006.”
Que quer tudo isto dizer? Que:

a) Aos imoveis adquiridos até 31/12/2006 por qualquer FII, e independentemente do
estatuto ou natureza dos subscritores do respectivo capital, € aplicada, sem qualquer

prazo de caducidade, isencdo total de IMI;

b) Quanto aos imdveis adquiridos apds 31/12/2006 por um FII, quer a isengao ou reducao
de taxa de IMI (consoante seja aplicavel o n° 1 ou o n° 2 do art® 46° do EBF) caducara

no prazo de cinco anos.

c) A isengdo de IMT na aquisicdo de imdveis para FII representado pelas respectivas
entidades gestoras ndo estd sujeita ao prazo de caducidade previsto no n°® 1 do art®
29-A do EBF;

d) A nova isencdo de IMT, ora estabelecida no n°® 1 do art® 46° do EBF, aplicavel aos

imoveis integrados num FII, caducara no prazo de cinco anos.

Com efeito, é inquestionavel que o beneficio fiscal estabelecido na anterior redaccdo do art®
460 era um beneficio automatico (art® 4° do EBF), pelo que a aquisicdo do seu direito era
apanagio da natureza juridica do FII. Ou seja, desde que o FII fosse constituido, adquiria de

imediato, ex lege, o direito ao beneficio fiscal de isencao de IMI. Assim sendo, a isencao de IMI

prevista é aplicavel o estabelecido na alinea a) do art® 88° do OE 2007, pelo que a mesma (i)
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se aplica a todos os imdveis de todos os FII adquiridos para estes até 31/12/2006, e que (ii)

nao caducara no prazo de cinco anos contados da sua entrada em vigor.

Quanto a isencao de IMT prevista no art® 1° do DL 1/87, nada ha de relevante a referir, pois o

art® 20-A do EBF ndo se lhe aplica®.

Ja quanto (i) a nova isencao de IMT prevista no n°® 1 do art® 46° do EBF, (ii) a reducdo de taxa
prevista no n°® 2 do mesmo preceito, e (iii) aos beneficios fiscais em sede de IMI aplicaveis a
prédios adquiridos para FII apds 31/12/2006, é nossa opinido que estes beneficios devem
efectivamente caducar no prazo de cinco anos previsto no n® 1 do art® 2°-A do EBF, pois
ambos procedem de disposicOes legais inovadoras e contemporaneas da entrada em vigor do
arto® 20-A do EBF — pelo que nem o art® 10° do EBF, nem a alinea a) do art® 88° do OE 2007,

Ihes podem ser aplicadas.

Tudo isto seria indiscutivel, ndo fora o estabelecido na alinea j) do art® 88° do OE 2007. Com
efeito, e por muita critica que a mesma possa merecer, € facto que esta norma é especial em

relagdo ao disposto nas alineas a) e b) do mesmo artigo, afastando, assim, a sua aplicacdo.

Ainda assim, esta norma é especifica quanto a aplicacdo no tempo do estabelecido no novo n°
2 do art° 46° do EBF, pelo que a sua supremacia em relacdo as alineas a) e b) do art® 88° do

OE 2007 nao invalida as conclusdes supra que ndo digam respeito as redugdes de taxa.
Isto sem esquecer as duvidas quanto a constitucionalidade desta norma...

De qualquer modo, e porque, como referimos ja, nos falta a arte e o engenho para perorarmos
sobre a constitucionalidade de normas, vamos adaptar as referidas conclusdes enunciadas

supra considerando que a alinea j) do art® 88° do OE 2007 é constitucional.

Vamos, entdo, a isso (assinalando a divergéncia com as conclusdes originais e, a nosso ver,

correctas):

Quanto a isencao:

a) Aos imoveis adquiridos até 01/11/2006 por qualquer FII, e independentemente do

estatuto ou natureza dos subscritores do respectivo capital, é aplicada, sem qualquer

prazo de caducidade, isencdo total de IMI;

2 Nem a qualquer beneficio fiscal estabelecido em legislacdio extravagante, os quais deveriam ser, pela natureza e
estrutura do actual sistema legislativo fiscal, mais estaveis, ou menos estaveis, do que aqueles consagrados no EBF.
Mais estaveis, quando consagrados em regimes completos e em que o beneficio desempenha papel especifico e proprio;
menos estaveis, e sempre de duragdo determinada casuisticamente, quando o interesse extra-fiscal assim o
aconselhasse.
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b) Quanto aos imdveis adquiridos apds 01/11/2006 por um FII, quer a isengdo ou redugao

de taxa de IMI (consoante seja aplicavel o n® 1 ou 0 n° 2 do art® 46° do EBF) caducara

no prazo de cinco anos*/%.

Quanto a caducidade:

c) A isencdo de IMT na aquisicdo de imdveis para FII representado pelas respectivas
entidades gestoras ndo esta sujeita ao prazo de caducidade previsto no n° 1 do art®
20-A do EBF;

d) A nova isencao de IMT, ora estabelecida no n® 1 do art® 46° do EBF, aplicavel aos

imdveis integrados num FII, caducara no prazo de cinco anos.

5. Conclusoes.
Quanto aos subscritores de capital dos FII a que se refere o n° 2 do art® 46° do EBF.

Se a subscricdo particular se define por a oferta do capital do Fundo de Investimento ser
dirigida a menos de 100 pessoas, é evidente que ndo é o numero de subscritores de capital do
Fundo que é visado pelo legislador na redaccdo do n°® 2 do art® 46° do EBF — sendo este mais
nada colocaria na previsao da norma, bastando a sua caracterizagdo como Fundo de subscricao
particular. Essencial para o legislador que afasta a aplicacao dos beneficios fiscais previstos no
n° 1 do art® 46°, substituindo-o por um regime de reducao de taxas, €, pois, o estatuto ou

natureza dos subscritores, sendo o legislador ndo lhes faria referéncia.

Logo, se a verificagdo da previsdo do n° 2 do art® 46° do EBF ocorresse também quando (pelo
menos) um dos subscritores de capital fosse um investidor qualificado, entdo todos os fundos
de investimento imobiliario, mistos ou fechados, desde que de subscricdo particular, estariam

abrangidos pela previsao do n° 2 do art® 46° do EBF.

24 Cabe referir que esta norma de caducidade seguramente introduzird dificuldades na gestdo dos FII por ela
abrangidos, pois poucos sdo os Fundos criados para durarem cinco anos ou menos. Os Fundos ja constituidos terdo que
rever as suas previsoes de rentabilidade, considerando custos adicionais e imprevistos.

%5 0 disposto na alinea j) do art® 88° do OE para 2007 pode ter outro efeito Util e algo maquiavélico. Na verdade, uma
das leituras possiveis € que 0 mesmo ndo sirva para determinar, dentro de cada FII, que imdveis ficam isentos de IMI
ou sujeitos a reducdo de taxa, mas para determinar subjectivamente quais os FII a que serdo de aplicar, de 2007 em
diante, o regime de reducdo de taxa a totalidade do seu patrimédnio.

Nesta leitura, que quadra mal a letra da norma, a determinagdo da aplicagdo no tempo do regime do n° 2 do art® 46°
ndo se refere aos imdveis em si mesmos, mas a todos aqueles detidos por FII que se subsumam as circunstancias ou
condigdes subjectivas definidas na norma.

Esta leitura parece-nos desconforme com a letra do preceito e, sobretudo, com o estabelecido no art® 2°-A do EBF,
sendo que da mesma se retiraria que, embora “safos” em 2006, os imdveis adquiridos por este tipo de FII antes de
01/11/2006 passariam a estar sujeitos a IMI a partir de 2007 inclusive.

Nesta perspectiva, a norma ndo estabelece de forma directa a sua retroactividade, mas acaba por ter eficacia ou efeito
retroactivo, pois determinaria a aplicacdo de IMI (ainda que com redugdo de taxa) a imdveis adquiridos antes de
01/11/2006. Ndo pode, pois, aceitar-se como valida esta interpretacdo, que repudiamos. A ser aceite como valida, a
norma do art® 889, alinea j), do OE 2007, apenas pode servir para “segmentar” o patriménio destes FII, determinando
que imdveis, no acervo do respectivo patrimonio, perdem a isengdo e sdo sujeitos ao regime de reducdo de taxa.
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Assim, o n® 2 do art® 46° do EBF sé pode ser aplicado quando a totalidade do capital seja

detido exclusivamente por investidores nao qualificados ou por instituigdes financeiras por conta

daqueles.

Em sede de IMT.

Nao se verificou qualquer revogacao expressa global do DL 1/87, ou do seu art® 19, preceito

que estabelece como segue:

S80 isentas de sisa as aquisicoes de bens imoveis efectuadas para um fundo de

investimento imobilidrio pela respectiva sociedade gestora.

A letra do n° 1 do art® 46° do EBF, na redaccao introduzida pelo OE 2007, estabelece uma

isencdo de IMT aplicavel aos imdveis integrados no FII — e ndo a aquisigao destes para o FII.

Assim sendo, também ndo se operou a revogacao tacita do art® 1° do DL 1/87, uma vez que o
postulado no n° 1 do art® 46° do EBF diverge claramente do estabelecido no art® 1° do DL
1/87.

Permanecendo valido na ordem juridica o disposto no art® 1° do DL 1/87, da conjugacdo deste

preceito com o estabelecido no n° 1 do art® 46° do EBF resulta que:

a) Esta isenta de IMT a aquisigao de imoveis para um FII representado pela sua sociedade

gestora;

b) A esta isencao de IMT ndo é aplicavel o prazo de cinco anos de caducidade ora previsto
no art® 2°-A do EBF;

c) c) Esta isenta de IMT a transmissdao a terceiros de imdveis integrados em um FII -

isengdo que caducara no prazo de cinco anos ora previsto no art® 2°-A do EBF.

Mantendo-se em vigor o estabelecido no art® 1° do DL 1/87, a reducdo de taxa prevista no n° 2
do art® 46° do EBF ndo é aplicavel a aquisicdo de imdveis para um FII pela respectiva entidade
gestora, independentemente do estatuto ou natureza dos subscritores do respectivo capital,
sendo contudo aplicavel aos imdveis integrados em FII, ou seja, na sua alienagao a terceiros
pela entidade gestora do FII, desde que os respectivos subscritores de capital sejam

exclusivamente investidores nao qualificados, ou instituicdes financeiras por conta daqueles.
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Em sede de IMI.

E inquestionavel que o beneficio fiscal estabelecido na anterior redaccdo do art® 46° do EBF era
um beneficio fiscal automatico (art® 4° do EBF), pelo que a aquisicdo do seu direito era
apanagio da natureza juridica do FII. Ou seja, desde que o FII fosse constituido, adquiria de
imediato, ex lege, o direito ao beneficio fiscal de isencao de IMI. Assim sendo, a isen¢ao de IMI
prevista no art® 46° do EBF ¢é aplicavel o estabelecido na alinea a) do art® 88° do OE 2007,
pelo que a mesma (i) se aplica a todos os imdveis de todos os FII adquiridos para estes até

31/12/2006, e que (ii) ndo caducara no prazo de cinco anos contados da sua entrada em vigor.

Quanto aos imdveis adquiridos apds 31/12/2006 por um FII, quer a isencao ou reducao de taxa
de IMI (consoante seja aplicdvel o n°® 1 ou 0 n® 2 do art® 46° do EBF) caducara no prazo de

cinco anos.

A fixacao da data em 31/12/2006 a que nos referimos supra depende do juizo que se faca
quanto a validade da norma de direito transitorio prevista na alinea j) do art® 88° da Lei do
Orcamento de Estado para 2007 que, do nosso ponto de vista, é inconstitucional em face do
estabelecido no n°® 3 do art® 103° da Constituicdo da Republica. Caso assim nao se entenda,

entdo a data relevante sera 01/11/2006.
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Sintese

FII abrangidos pelo art® 46°, n° 1, do EBF — Todos os FII ndo abrangidos pela previsdo da

norma do n° 2 do art® 46° do EBF.

FII abrangidos pelo art® 46°, n° 2, do EBF | Iméveis adquiridos apés 31/12/2006
— FII de subscricdo particular detidos
exclusivamente por investidores nao
qualificados ou por instituicdes financeiras por

conta destes. Imoéveis adquiridos até

31/12/2006

FII - art® 46°/1 EBF Isencao de IMT na aquisicao; Isencdo de IMT na aquisicao —
Isencio de IMT na | e caduca no prazo de cinco
transmissao pelo FII - caduca anos;
no prazo de cinco anos; Isencdo de IMT na
Isencio de IMI - ndo caduca transmissao pelo FII - caduca

. no prazo de cinco anos;
no prazo de cinco anos.
Isencdo de IMI - ndao caduca
no prazo de cinco anos.

FII - art® 46°/2 EBF Isencdo de IMT na aquisicao; Isencdo de IMT na aquisicao —
Isencio de IMT na | e caduca no prazo de cinco
transmissio pelo FII - caduca | 0>/
no prazo de cinco anos; Reducdo de taxa de IMT na

Isencio de IMI - ndo caduca transmissao pelo FII - caduca

. no prazo de cinco anos;
no prazo de cinco anos.

Reducdo de taxa de IMI -
caduca no prazo de cinco

anos.
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6. Nota (lamento) final.

Todo o exercicio que vimos de fazer deixa-nos um enorme amargo de boca: é evidente que boa
parte das conclusdes que atingimos em nada correspondem a intengdo confessa do legislador

“orgamental”?

, pelo que se antecipa que o nosso trabalho, se demonstrar alguma virtualidade
ou correccao técnica, apenas tera como efeito Util (para além do exercitar das nossas modestas
capacidades intelectuais...) chamar a atencdo das Finangas para os lapsos incorridos pelo
legislador e, assim, precipitar (mais uma...) alteragao legislativa, que venha simplificar e corrigir
este emaranhado virtualmente ininteligivel que resulta da actual redaccdo do art® 46° do EBF,
conjugado com a norma de direito transitdrio que, a seu respeito, consta da alinea j) do art®

880 da Lei 53-A/2006 (OE 2007), bem assim com o seu contemporaneo art® 2°-A do EBF.

Mais se antecipa (e se teme) que tal alteracdo venha com o rétulo de “norma com natureza
interpretativa”, expediente de duvidosa constitucionalidade a que o legislador tributario vem

recorrendo quando carece de emendar a mao.

Mas o que mais se lamenta é a constatacdo do estado a que chegou a producao legislativa no
nosso pais. E certo que a tarefa que cabe ao legislador é sempre delicada e &rdua, e que
ninguém se encontra imune a um erro, a um engano, a um lapso, ou a um dia de menor
inspiracdo. Mas ha limites, e estes tém vindo a ser ultrapassados demasiadas vezes, e por vezes,
como nos parece suceder no caso vertente, com grave dano para a ordem e a seguranga
juridica.

O tema ndo é menor. E mesmo que o fosse, ndo podemos condescender com este estado de

coisas, com este legislador trigger happy, que legisla depressa, demasiado e mal.

Admite-se que, se fossemos chamados a desempenhar o papel desempenhado pelos escribas
das normas em critica, talvez ndo conseguissemos fazer melhor. Mas se assim fosse,
preferiamos guardar a caneta e dedicarmos o nosso tempo a qualquer outra coisa. Mal por

mal...

Joao Espanha - Advogado Especialista em Direito Fiscal

(com Anténio Raposo Subtil, a quem devo a redaccdo do ponto 2., do presente tabalho e, sobretudo, a ideia para o

elaborar)

% Em conferéncia organizada pela Associacdo Fiscal Portuguesa no passado dia 24/05/2007, subordinada ao tema "Os
beneficios fiscais no direito empresarial” e proferida pelo Dr. Guilherme de Oliveira Martins, observou-se, sem surpresa,
que sera entender da Administracdo Tributaria que o novo n.° 2 do artigo 46.° do EBF visa apenas cortar para metade
os beneficios de IMT e IMI para os FII fechados e mistos de subscricdo particular (a ideia inicial era mesmo acabar com
os beneficios para estes fundos).

Ninguém levantou questdes quanto a redacgdo do preceito mas, a pedido de um dos presentes, foi afirmado pelo
Conferencista que, em seu entender, basta um investidor ndo ser qualificado para que o beneficio seja reduzido a
metade.

QED.
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