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Operacao Jerénimo Martins

Quantas vezes Como evoluiram
poranomudam | asalteracoes
B 20 as regras? fiscais?
O especialista em direito Nos tiltimos 50 anos, o nii-
fiscal Rogério Fernandes mero de alteragdes fiscais
IIHPOStOS mUdam Ferreira fez as contas e tra- cresceu 694%, passando de
duziu em niimeros a insta- uma média de3,6 porano
30 Veze S por ano bilidade que reina no siste- para 28,6, na décadade
ma fiscal portugués. 2000, Por causa da crise, dos
‘ 0 “virus” das alteragdes PEC e da troika, as mudan-
Regime fiscal. A incerteza fiscais comegou a atacar ¢as sd0 agora mais acentua-
tl'al'— o em forga em Portugal das. S6 pela méo de Vitor
S(_)bre e . doasaltera nadécadade 1990 eaten- Gaspar jd estdo aprovadas
¢oes leva muitas empresas déncia nio parou de au- ou decididas pelo menos
fuei i mentar desde entdo. meia diizia. H4 mais a cami-
g gll' Pt SlSFemaS Nos anos 60, haviauma nho. Segundo recorda o fis-
mais favordveis mudanga fiscal a cada 24 calista Tiago Caiado Guer-
meses, enos anos 2000 al- reiro, o objetivo da troika
e s guma coisamudavaa cada €, sobretudo, cobrar mais
”"“ﬂ"“‘" 7,5 meses. receita.

Que consequén-
cias tem este
regime?

Muitas e todas séo més.
“Aterrivel dificuldade dos
funciondrios das financas
em aplicar leis que todos os
anos sio modificadas acres-
ce uma série de custos: de
formagao, de adaptacdes
de sistemas informéticos”,
etc., enumera Tiago Caiado
Guerreiro.

“Umainspecio de rotina
ascontas de uma empresa
que poderia ser feitaem trés
dias demora muito mais,
porqueacada ano podem
corresponder normas dife-
rentes”, explica.

E para os contri-
buintes,éméa
instabilidade?

Sim, a questdo técnicaé
apenas uma parte do pro-
blema de constantemente
alterar as regras do jogo fis-
cal. Do lado dos contribuin-
tes, a falta de estabilidade
acarreta horas perdidasa
aprender o que hd de novo.
Orisco de se cometerem
erros, ainda que involunt4-
rios, é elevado, com a agra-
vante de que, em matéria
de impostos, estes pagam-
sesob a formade contraor-
denagdo (com “direito” are-
tificagdes, multas e respeti-
VoS juros).

Holanda tem
sistema fiscal
desenhado para
atrair ‘holdings’

Jeronimo Martins. Fiscalistas dividem-se sobre
as vantagens para empresas como a dona do Pingo Doce

LUCILIA TIAGO

O sistema fiscal holandés estd desenhado
para ser irresistivel para os grupos empresa-
riais estrangeiros que queiram deslocalizar-
-se para ld. A um generoso regime de isen-
¢oes, a Holanda junta uma sélida estabili-
dade e uma ampla rede de acordos de dupla
tributagdo - ideal para empresas que estdo
em processo de internacionaliza¢ao, como
o Grupo Jer6nimo Martins.
De forma undnime, os fisca-
listas e juristas contactados
pelo DN/Dinheiro Vivo veem
nesta venda da participacao de

estamudanca vai permitira sociedade “ace-
lerar o seu crescimento”; aamplarede de
convengoes que a Holanda tem com outros
paises torna-a “especialmente favordvel pa-
ra companhias em processo de internacio-
naliza¢do”. Porém, acentuou que a “opera-
¢ao ndo tem implicagdes fiscais”.

Por ¢4, os fiscalistas dividem-se quanto as
vantagens fiscais deste “parqueamento” da
participagao das agOes que antes estavam
nacasa-mae parauma subsididria. Para Ro-
gério Fernandes Ferreira, especialista em di-

reito fiscal da PLMJ, oimpacto
da operagao para os cofres do
Estado “deve ser neutro”, na
medida em que a Jeronimo

«u

56% da Jeré6nimo Martins a O impacto da Martins continuard a pagar
umasubsididriacomsedena  operagdo paraos  IRC em Portugal sobre os lu-
Holanda (a Sociedade Francis- cofres do Estado cros aqui obtidos ou realizados
co Manuel dos Santos DV) deve ser neutro” fora do Pais. O mesmo racioci-
uma forma de evitar a dupla nio se aplica aos acionistas que
tributagao associada ao inves- — continuarao a ser tributados
timento que o grupo tem pre- FERNANDES FERREIRA aqui. Além disso, sublinha, ndo

visto para a Colémbia. E de fu-
girainstabilidade do sistema
fiscal portugués que, como sublinhouum
daqueles especialistas, ao longo dos tiltimos
anos ganhou o hébito de “mudar a legisla-
¢ao fiscal a medida das necessidades”.

Foi também este o tom que o administra-
dor executivo da Sociedade Francisco Ma-
nuel dos Santos deu a operagao quando, em
declaragbes ao DinheiroVivo, salientou que

SOCIO DA PLMJ, NA AREA
DE DIREITO FISCAL

houve uma mudanga de sede,
mas apenas da alienagao de
participagdes sociais de uma SGPS que
mantém asuasede ea sua diregdo efetiva
em Portugal.

Esta operacio pode, segundo alguns fis-
calistas, trazer vantagens ao nivel da tribu-
tagdo de dividendos ou pelo menos salva-
guardar a SGPS das incertezas do regime fis-
cal portugués. A passagem da participagao

para a subsididria holandesa permite que
seja esta a pagar dividendos a casa-mae, be-
neficiando do regime existente naquele pais
€, portanto, garantira isen¢ao da tributagao
—o0que poderiando acontecer se a operagao
decorresse em solo luso. Eque, em Portugal,
as SGPS estdo isentas de tribu-

pagou 132 milhdes de euros em dividendos
a0s seus acionistas, mas nio se sabe qual vai
ser a politica no exercicio de 2011.

Hé outras vantagens em optar pelo regi-
me fiscal holandés, que, como acentuou Sa-
muel Fernandes de Almeida, da Miranda,

= Correia, Amendoeira & Asso-

tagdo de dividendos quando

este rendimento j4 foi sujeito a “

tributagdo efetiva na origem.

ciados, tem associado uma s6-
lida estabilidade e foi desenha-
do para atrair a deslocalizagdo

Mas a demonstragdo da tribu- A Holanda tem deste tipo de operagdes finan-

tagao efetiva pode suscitardi- W@ amp la rede ceiras. Além disso, a Holanda

ficuldades que, no entender de acordos de detém uma ampla rede de

dosfiscalistas, ndoestdototal- ~ dupla tributac@o”  acordos de dupla tributagao

mente esclarecidas no despa- = (incluindo com a Colémbia,

choentretanto produzido pelo X onde a JM vai investir 400 mi-
FERNANDES DE ALMEIDA

secretdrio de Estado dos As-
suntos Fiscais, Em 2010, aJM

MIRANDA, CORREIA,
AMENDOEIRA & ASSOCIADOS

lhées de euros) e que funciona
de forma mais favoravel doque
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Como atinge Qual o processo Como é que os O que mudou OPINIAD |
as empresas usado para as contabilistas se na fiscalidade Teidos |
eiras? ? : ? ?
estrangeiras mudangas mantémapar? | recentemente? contra todos
Aincerteza fiscal, lembra Aandlise as alteragdes fis- O bastonario da Ordem dos Desde 2009, as alteracdes
Rogério E Ferreira, paga-se caisao longo dos tltimos Técnicos Oficiais de Contas fiscais cresceram eainsta- VIRIATO
caro ainda porque prejudi- 50 anos ndo revelou apenas (TOC) dizque cadaTOC bilidade promete manter- ( .4 SOROMENHO-
ca e inibe o investimento es- um crescimento exponen- tem de estudar todos os dias -se. Entre IRS (sobretaxa, [ -MARQUES |
trangeiro. “As empresas fa- cial. Mostrou também que a para se manter actualizado contribuigéo extraording- ! Professor
zem planos a médio prazo e maioria das mudancas é fei- ea par do sistema fiscal. ria, fim de dedugdes), IRC ) universitdrio
precisam de saber com que taatravés do Orcamento do “Sao precisas pelo menos (derrama adicional) e IVA A e
contam. A verdade é que Estado. E este perfil, adverte duas horas por dia”, salienta (subida no gas eluz), onovo
ninguém sabe com o que Rogério E Ferreira, provoca Domingos Azevedo, acen- . ministro das Financas ja eo BE tiverrazdo, 19
pode contar daquia cinco dificuldades adicionais, tuando que o desconheci- avangou mais de uma deze- das 20 empresas do
anos’, precisa Caiado Guer- uma vez que amedida surge mento de um normativo nade medidas. No final, isto PSI-20 estdo localiza-
reiro, para questionar: afrio, “sem qualqueren- que se traduza num proces- vai simplificar o sistema fis- das para efeitos fiscais fora
{-“Quem é que, hda meia dizia quadramento ou explica- | sodecontraordenagio tem cal, mas b seu objetivo pri- | dePortugal.Virginia Alves
= de anos;imaginava que o ¢ao" —ao contrério do que | duas consequéncias para meiro é “conseguir mais re- explicou bem,no DNde 3 de
IVA estaria hojenos 23% e acontecequandoéelabora- | um profissional: arrisca-sea ceita” para cumprir o acor- janeiro [ontem],comoafa- |
que acabaria um conjunto doum diploma préprio pa- | perderoclienteeaterde do com a froika, sublinha milia Soares dos Santos, de- |
de dedugdes e isengdes?” raaalteragao. | pagaras coimas. Tiago Caiado Guerreiro. tentora de 56% do grupo
Pingo Doce, realizou, as cla-
ras, uma das maiores fugas
ao fisco da histéria portu-
guesa. No pendltimo diade
2011, fugiram para a Holan-
IIIIpOStOS pesal l l I l Ias da 4,6 mil milhdes de euros,
o que ridiculariza o investi-
e mento chinés com a aquisi-
nao el I Ipurraral I l a ¢do da parte que o Estado
4 detinha na EDP. Recente-
mente, ficimos a saber que '
CARGA FISCAL Portugaj tema partir deste ano, os dividendos pagam 25%. Cu- a prépria CGD tinha interes-
quinta maior taxa de IRC da riosamente, o mesmo que na Holanda. Amédia | ses num paraiso fiscal situa-
Unido Europeia, bem como erm;: 0s pais:l:s daOCDEéde21,1%. No entanto, :::rllms lllhas ('I'.la]min. nu;n |
" = i atributagio de grupos que administrem um con- 0so jogo de masoquis-
. q'lbt{tace‘m.de dividendas junto de empresas (SGPS) é bastante mais com- mo fiscal do Estado portu-
superior a média plexa. Em Portugal, ficam isentas de impostos as gués. A Holanda, utilizando
SGPS que detenham participagoes superiores a aanarquia fiscal europeia,
AJer6énimo Martins ndo abandonou Portugal  10% e cujos lucros jd tenham sido sujeitos a “tri- vai recolhendo os dividen-
devido a um regime fiscal demasiado penaliza-  butagio efetiva”. Um conceito cujainterpretagio dos de um esforgo que ndo
dor, mas porque a Holanda é um paraiso para  deverd deixara salvo as SGPS, masque poderia | lhe pertence.AAlemanha, |

a portuguesa. Nos acordos de dupla tribu-
tagdo com Portugal ha lugara uma tributa-
¢ao parcial dos dividendos. No caso da Ho-
landa, aisen¢do é total. Ao mesmo tempo, 0
pais das tulipas permite que os encargos fi-
nanceiros (juros e comissoes) relacionados
com aquisi¢es de participagies sejam de-
dutiveis no IRC, o que nao acontece por ci.

Porém, nem sempre o sistema fiscal por-
tugués é mais agressivo: quando se decidiu
asobretaxaaplicadaao subsidio de Natal,
apesar da pressdo para incluir neste esforgo
dividendos e juros dos depdsitos, o Gover-

no optou por deixa-los de fora.

Claro que opgdes como a tomada pela Je-
ronimo Martins ndo favorecem a imagem
de Portugal, um pais onde a média de alte-
ragoes fiscais ronda as 30 porano.

sociedades SGPS com atividade em paises da
moeda tinica (ver texto principal). Porém, em
comparagao com 0s parceiros comunitarios, as
empresas portuguesas nao tém propriamente a
vida facilitada. Portugal tem a quinta maior taxa
de IRC da Unido Europeia (UE), bem como uma
tributagdo de dividendos acima da média.

paguem até 30% de IRC e eliminam a taxa redu-
zida de 12,5% para lucros inferiores a 12 500 eu-
ros. Apenas Malta, Franca e Bélgica pagam mais.
A Holanda tem uma taxa de 25%.

Noquediz respeito a tributagio de dividendos,
oregime portugués nem é muito penalizador. A

Pais atrai empresas do PSI-20

6ESTAD Das20 empresas do PSI-20, 17 estao pre-
sentes na Holanda através de gestoras de partici-
pagoes financeiras. Isengdo de tributagao de di-
videndos e taxas mais baixas sdo pontos a favor
do pais e levam cada vez mais participadas finan-
ceiras a escolhé-lo para parquear os seus capitais.

A familia Soares dos Santos vendeu 0s 56% do
capital que detém na Jerénimo Martins a subsi-
didria do grupo na Holanda elangou o debate so-
bre adeslocalizagio dos grupos portugueses pa-
ra paises com mais facilidades fiscais, com vista
a pagarem menos impostos.

Contudo, o dono do Pingo Doce nao mudoua
sede da empresa, que permanece em Portugal.
Alias, das cotadas do PSI-20, s6 a EDP Renova-
veis tem sede fiscal noutro pais.

A participagao da sociedade Francisco Ma-

permitiruma dupla tributagao. Precisamente o
cendrio que a Jeronimo Martins quis evitar.

Impostos sobre particulares
Portugal foi o tinico pais da Zona Euro em que a
taxa maxima de IRS aumentou entre 2000 e 2011,
subindo de 40% para 46,5%. A este valor € preci-

Uniao Europeia (UE) nos 37,1%. Entre os restan-
tes paises da UE, s6 aSuécia e o Reino Unido tam-
bém aumentaram a taxa marginal de [RS nos ulti-
mos 11 anos, com variagoes de4,9 e dez pontos
percentuais, respetivamente.
NUNOAGUIAR

nuel dos Santos, ou seja, as agoes da familia Soa-
res dos Santos é que foram transferidas para uma
sociedade na Holanda. Esta pratica nio apa-
nhou fiscalistas nem o mercado de surpresa, por
serrecorrente ¢ usada pelas empresas para gerir
as suas participagoes financeiras, sendoa Holan-
daum destino de elei¢ao. As agoes da Jeronimo
Martins fecharam indiferentes a noticia, a ga-
nhar 0,8%, para 13,125 euros. O fiscalista Ant6-
nio Carlos Santos explica que as empresas pro-
curam regimes “mais favoraveis” para as SGPS.
“Essa ¢ a razdo-tipo pela qual muitas empresas—
ndo so portuguesas— deslocalizam sedes paraa
Holanda.” E por “serem medidas de cardcter ge-
ral”, estes regimes "nio sao considerados auxi-
lios do Estado” aluz da lei comunitaria.
BARBARA BARROSO

escudada na retérica lutera-
nadasua chanceler, vai be-
neficiando do péanico que
ela prépria fomenta.

Com efeito, uma das razoes
pelas quais o euro continua
bastante forte reside no fac-

As alteragdes fiscais introduzidas pelo Orga-  so ainda acrescentar umasobretaxa de 2,5% pa- to de a maioria dos capitais
mento do Estado para 2012 farao que empresas  ra o tltimo escaldo. que fogem da Grécia, de Por-
com lucros superiores a dez milhoes de euros AmeédiadaZona Furo estinos 41,8% e ada tugal, da Itdlia ou da Espa-

| nhando serem transforma-
dos em délares, libras ou ie-
nes, mas sim em euros que
| transitam da periferiaem
| crise parabancos e fundos
de investimento na Alema-
nha. Entre 2010 e 2012, Por-
tugal vai pagar 21 mil mi-
lhbes de euros em juros.
Niao admira que Klaus Re-
gling, o chefe alemao do
FEEF, recorde aos seus com-
patriotas que os resgates
tém sido um 6timo negécio
paraaeconomia alema.
A Europa estd a tornar-se
um sftio pouco recomenda-
vel. Quem hoje manda pare-
ce querer transformar aque-
le que foi um projeto orgu-
lhoso e exemplar num
gigantesco “estado de natu-
reza”. A histéria mostra que
onde o federalismo falha,a
| guerranunca faltaaos seus
| compromissos.






