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Abreviaturas

ADT - Acordo para evitar a Dupla Tributagdo

AT - Autoridade Tributdria e Aduaneira

ATAD I - Diretiva (UE) 2016/1164 do Conselho, de 12 de Julho de 2016, que estabelece regras contra as
praticas de elisdo fiscal que tenham incidéncia direta no funcionamento do mercado interno (Anti-Tax Avoidan-
ce Directive)

ATAD II - Diretiva (UE) 2017/952 do Conselho, de 29 de Maio de 2017 que altera a Diretiva (UE)
2016/1164

BdP - Banco de Portugal

BEPS — Base Erosion and Profit Shifting

CFC - Controlled Foreign Companies

CFP - Conselho de Finangas Publicas

Codigo de Conduta — Cédigo de conduta no dominio da fiscalidade das empresas aprovado através da Re-
soluc@o do Conselho e dos representantes dos governos dos Estados-membros, reunidos no Conselho de 1 de
Dezembro de 1997

Comissao da Reforma do IRC de 2014 — Comissao para a reforma do Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas constituida através do Despacho n.° 66-A/2013, de 2 de Janeiro, do Secretario de Estado dos
Assuntos Fiscais

Comissao para a Reforma da Fiscalidade Verde — Comissdo para a reforma da Fiscalidade Verde constitui-
da através do Despacho n.° 1962/2014, de 7 de Fevereiro, do Ministro do Ambiente, Ordenamento do Territério e
Energia e do Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais

CRP - Constituicdo da Republica Portuguesa

Grupo de trabalho para a reforma do sistema fiscal de 2009 — Grupo de Trabalho para o Estudo da Politica
Fiscal, Competitividade, Eficiéncia e Justi¢a do Sistema constituida através do Despacho n.° 2052/2009, de 8 de
Janeiro de 2009, do Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais

Directiva Maes-filhas — Directiva 2011/96/UE do Conselho, de 30 de Novembro de 2011, relativa ao regi-
me fiscal comum aplicdvel as sociedades-maes e sociedades afiliadas de Estados-Membros diferentes

Directiva CbC Report — Diretiva (UE) 2016/881 do Conselho, de 25 de Maio de 2016, que altera a Direti-
va 2011/16/UE no que respeita a troca automadtica de informagdes obrigatéria no dominio da fiscalidade

EBF - Estatuto dos Beneficios Fiscais

EUA - Estados Unidos da América

FMI - Fundo Monetdrio Internacional

I&D - Investigacdo e Desenvolvimento

IDE - Investimento Directo do Exterior em Portugal

IRC - Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas

IRS - Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares

IVA - Imposto sobre o Valor Acrescentado

Lei do OE para 2007 — Lei n.° 53-A/2006, de 29 de Dezembro

Lei do OE para 2008 — Lei n.° 67-A/2007, de 31 de Dezembro

Lei do OE para 2020 - Lei n.° 2/2020, de 31 de Margo

MLI - Multilateral Convention to Implement Tax Treaty Related Measures to Prevent Base Erosion and Prof-

it Shifting
OCDE - Organizagdo para a Cooperacgdo e Desenvolvimento
OE - Orgamento do Estado
PALOPS - Paises Africanos de Lingua Oficial Portuguesa
PEC - Programa de Estabilidade e Crescimento
PIB — Produto Interno Bruto
PME - Pequena e Média Empresa
p.p. — Pontos percentuais
PPP - Parcerias Publico-Privadas
PRR - Plano de Recuperagdo e Resiliéncia
Reforma Fiscal de 2014 — Lei n.° 2/2014, de 16 de Janeiro
SEAF - Secretdrio de Estado dos Assuntos Fiscais
SIFIDE - Sistema de Incentivos Fiscais em Investigacdo e Desenvolvimento Empresarial
TFUE - Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
UE - Unido Europeia
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1. Breve nota sobre o contexto actual das financas piblicas

O impacto na actividade econémica da pandemia da COVID-19 obrigou os governos a adoptar um conjunto de
medidas para assegurar a sobrevivéncia das empresas e das familias.

Naturalmente, estas medidas tiveram um impacto significativo ao nivel das dividas publicas dos paises. Portugal
ndo foi excepcdo e, segundo declaragdes recentes do Senhor Ministro das Finangas numa entrevista a RTP3 a divi-
da publica portuguesa cresceu aproximadamente 20 mil milhdes de Euros em 2020 e estima-se que o crescimento
acumulado se possa situar em “cerca de 35 mil milhdes a 40 mil milhdes de euros” no final de 2022.

De acordo com o CFP, a divida piblica em % do PIB poder4 ter atingido 133,6%? em Maio de 2021, bastante
acima dos 116,8% do PIB alcangados em 2019.

Perante este cendrio, nos proximos tempos, as financas publicas continuardo sob pressdo, dando pouca margem
de manobra ao governo para reducdes significativas ao nivel dos impostos.

Esta reduzida margem de manobra poderd ainda ser mais estreitada se alguns riscos macroeconémicos e orga-
mentais se vierem a materializar’, bem como, em face do regresso em 2023 das regras relativas aos limites ao nivel
do défice do Or¢amento do Estado e da divida puiblica em percentagem do PIB (3% e 60%,respectivamente).*

Nao obstante, fruto das perspectivas ao nivel do crescimento econdémico, alavancadas pelos efeitos esperados
dos incentivos a economia previstos no PRR que, segundo declaragdes do Senhor Ministro das Finangas na mesma
entrevista acima referida, poderdo ter um impacto superior a 2% do PIB em 2022, prevé-se que a divida publica
em % do PIB possa ficar pelos 123% do PIB ja em 2023.

Talvez por isso ja se discutam medidas com vista a redugdo de impostos, sendo as mais mencionadas o desdo-
bramento das categorias do IRS e a eventual (mais distante em face das posicdes publicas assumidas pelo SEAF)
descida do IVA na restauracdo e na electricidade, pese embora, como bem assinalou a Presidente do CFPem entre-
vista recente ao Jornal Piblico, “[ujm défice orcamental nunca é uma folga”.

Nao iremos neste texto opinar sobre os méritos de qualquer das medidas acima referidas, mas chamar a atencdo
para a necessidade de canalizar recursos financeiros do Estado para medidas que favorecam as empresas, as quais
apesar de poderem ndo ser as mais populares, estamos em crer que terdo um impacto positivo na recuperagdo da
nossa economia por via da melhoria da competitividade do nosso pais.?

Referimo-nos, em concreto, a medidas com vista a reduzir a tributacdo das empresas, vertente da competitivi-
dade em que, como veremos mais a frente, Portugal se encontra mal posicionado ndo apenas quando comparado
com paises em niveis de desenvolvimento econdémico idéntico, mas também com paises mais desenvolvidos nos
quais seria esperado um nivel de tributacdo das empresas tendencialmente mais elevado do que em Portugal, o que
ndo se verifica como veremos mais adiante.

Nao obstante os constrangimentos or¢amentais que acima referimos, parece-nos que estamos no momento
ideal para ter (ou melhor, retomar) esta discussdo. De facto, saimos desta crise com um novo paradigma econémi-
co-social e ambiental que poderd vir a revelar-se uma excelente oportunidade para colocar a nossa economia num
patamar mais elevado de desenvolvimento no contexto da UE.

Avalorizagdo das cadeias curtas de “supply chain” e dos mercados locais, os novos negocios que emergiram da
crise pandémica, o teletrabalho (e os ndmadas digitais), as transformagdes ao nivel da industria, dos transportes e
da energia decorrentes da descarbonizag¢@o das economias, etc, representam algumas dessas oportunidades.

No entanto, qualquer uma delas e outras que se possam aventar, pressupdem investimentos por parte das em-
presas e esses investimentos, como veremos em seguida, sdo influenciados pelo nivel de tributacdo a que os rendi-
mentos gerados por esses investimentos irdo ser sujeitos, uma vez que afecta a rentabilidade liquida dos mesmos.

2 Dados obtidos em https://www.cfp.pt/uploads/subcanais_ficheiros/20210707-resumo-projecoes-macroeconomicas-julho2021_pt.pdf.

3 No relatério “Perspetivas Econémicas e Orcamentais 2021-2025” do CFP identificam-se como riscos macroeconémicos e orgamentais, entre outros, os seguintes: - o
aumento do risco de insolvéncias no tecido empresarial; - o elevado nivel de endividamento das empresas, das familias e das administragdes publicas; - a eventual activacdo
das garantias do Estado concedidas no ambito de algumas medidas de resposta & pandemia; - a possibilidade de utilizagio integral dos 3.890 milhdes de Euros previstos
no Acordo de Capitalizacdo Contingente do Novo Banco; - 0 apoio estatal 8 TAP vir a ser superior ao que estd previsto no saldo or¢camental para 2021 em contas nacionais
(500milhdes de Euros), bem como o risco inerente a mais intervengdes publicas na TAP nos préximos anos; - o impacto potencial de medidas de apoio a outras entidades
do sector publico, nomeadamente no sector dos transportes; - a concretizagao de pressdes orcamentais sobre a despesa corrente primdria, com incidéncia nas prestacoes
sociais, nas despesas com pessoal e no consumo intermédio (relacionados com as pretensdes dos parceiros privados no ambito de projectos de PPP). Acrescentarfamos a
esta lista os apoios que o Estado podera vir a conceder 8 EFACEC para assegurar a sobrevivéncia desta empresa.

+ Recorde-se que a cldusula de derrogagdo de ambito geral do PEC (cldusula de salvaguarda) que suspendeu as regras em matéria de défice do Orgamento do Estado e
de divida publica foi activada em Margo de 2020 para permitir aos Estados membros da UE adoptar medidas para mitigar o impacto econémico e social provocado pela
pandemia do COVID-19.

> GOMES, Sandra; SOUSA, Jodo e TELES, Pedro in “Politica fiscal expansionista, quando ndo € possivel usar politica monetdria” , Boletim Econémico do BdP, Prima-
vera 2011, demonstram que num cendrio em que as taxas de juros estdo proximas de zero, como o actual, a politica fiscal que permite a afectacio eficiente de uma politica
or¢amental expansionista passa por um aumento dos impostos sobre o consumo, uma redu¢@o do imposto sobre o rendimento do trabalho e uma reduc¢do muito significativa
do imposto sobre o rendimento do capital.
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2. Importancia da tributacio das empresas no crescimento econémico

Apesar de a relagdo entre a tributagdo das empresas, competitividade, crescimento econdmico e emprego ser
facilmente compreendida até numa perspectiva de senso comum®, importa salientar que a mesma estd demonstrada
em diversos estudos’, de diferentes dreas do conhecimento® e em vdrios paises.’

De facto, qualquer que seja a perspectiva que se pretenda adoptar, mais ou menos moldada por questdes de
ideologia politica, € inequivoco que a competitividade fiscal de um determinado pais afecta a sua capacidade para
gerar investimento interno e atrair IDE'’ e, consequentemente, o seu crescimento econémico.

De salientar que este efeito ndo se esgota na capacidade de atrair IDE, mas faz-se sentir, sobretudo, na prépria
dinamica de investimento dos investidores nacionais.

Ao nivel do IDE, como ja foi intimeras vezes repetido, este efeito decorre do fenémeno da globalizacdo que,
conjugado com a mobilidade do factor capital, permite que as empresas possam localizar as suas actividades no
pais que lhes oferece o maior retorno pelos seus investimentos.

Ora, ceteris paribus, quanto mais elevados os impostos pagos num determinado pais, menor o retorno desse
investimento, logo, menor a probabilidade de 0 mesmo ser seleccionado como destino para realizar esses investi-
mentos.

Como ¢ evidente, existem inimeros outros factores (nos quais genericamente Portugal se posiciona mal) que
s@o ponderados nessas decisdes (v.g. dimensdo da procura interna, qualificacdo da mao-de-obra, infraestruturas,
qualidade do sistema judicial, entre muitos outros), alguns deles que, apesar de terem uma natureza qualitativa,
podem mesmo assumir uma maior relevancia que os de natureza quantitativa.

No entanto, na base de qualquer decisdo de investimento existem “contas” e essas “contas” tém todas uma
variavel em comum, o retorno do investimento efectuado (o chamado “bottom line) e esse retorno é directamente
afectado pela tributacéio a que o rendimento gerado estd sujeito’’.

Convém ter presente que a tributacdo que incide sobre um determinado investimento ndo serve apenas para
dividir o que vai para o Estado e o que fica para as empresas. Essa tributacdo e a forma como esta pode afectar o
retorno de um investimento pode determinar a realizagdo, ou ndo, desse investimento. Ou seja, ndo estd em causa
uma mera divisdo (Estado versus contribuinte) do rendimento decorrente de um investimento, mas a prépriaexis-
téncia desse investimento e, consequentemente, desse rendimento.

Ora, se esse retorno for diminuido pelo facto de o Estado ficar com uma parcela significativa do mesmo, evi-
dentemente, isso vai afectar (negativamente) a decisdo de efectuar esse investimento.

Acresce que, quando um investidor pondera realizar um investimento enfrenta, ndo s6 a incerteza quanto ao
retorno desse investimento, mas também quanto a propria recuperacdo do investimento realizado. Dito de outro
modo, se as “coisas correrem mal”, esse investidor nao fica apenas sem o retorno do investimento, pode ficar tam-
bém sem o montante investido.

Nesta medida, o retorno pretendido ird depender do risco envolvido no investimento efectuado, o que significa
que ¢ natural que o retorno “exigido” no contexto de um investimento produtivo seja superior quando comparado
com outros investimentos sem risco (v.g. depdsito bancdrio) e com outras actividades (v.g. trabalho dependente).

Adicionalmente, a tributacdo dos lucros das empresas hd que adicionar a tributagdo no momento da distribui-
¢do de dividendos, na esfera individual dos accionistas.

¢ Tudo o resto igual, € evidente que uma empresa vai investir no pafs em que retira 0 maior retorno do seu investimento, o qual é directamente influenciado pela tributagdo
que ird suportar. Logo, quanto maior a tributagio incidente sobre as empresas num determinado pafs, menor a atractividade desse pais para essas empresas. Ora, menos
investimento das empresas implica uma reducdo da sua contribui¢@o para o produto, ou seja, menor crescimento econémico.

7 Existem intimeros estudos sobre a ligagdo entre a tributagio das empresas e o crescimento econdmico. Pela sua profundidade e interesse, destacamos a publicagdo da
OCDE, “Tax policy reform and economic growth” , OECD Publishing, 2010.

8 Cfr. referem MARKLE, Kevin S. e SHACKELFORD. Douglas A. in “Cross-country comparisons of corporate income taxes” , National Bureau of Economic Research,
2011, pag. 32.: “Today, globalization has made the taxation of international commerce relevant to most businesses, central to policy discussions about jobs, trade, and
competitiveness, and an area of principal interest to scholars in economics, accounting, law, finance, and related fields.”

° Relativamente a importéncia da politica fiscal como instrumento de competitividade em Portugal vide Comissdo para a reforma do Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas in “Uma reforma do IRC orientada para a competitividade, o crescimento e o emprego”,2013, pag. 14 e seguintes.

10 Sobre esta matéria, no relatério da Comissdo de Reforma do IRC de 2014 ¢ feita referéncia a um estudo da autoria de DE MOOIJ, R. e EVERVEEN, S. intitulado de
“What difference does it make? Understanding the empirical literature on taxation and international capital inflows” . Segundo o relatério da Comissao de Reforma do IRC
de 2014, nesse estudo conclui-se que uma descida da taxa geral de imposto sobre as sociedades em 1 p.p. pode resultar, em média, numa subida de 3,7% dos fluxos de IDE.

' Cfr. assinalam ASEN, Elke e BUNN, Daniel in “International tax competitiveness Index 2020” , Tax Foundation, 2020, pag. 18: “In today’s globalized world, capital is
highly mobile. Businesses can choose to invest in any number of countries throughout the world to find the highest rate of return. This means that businesses will look for
countries with lower tax rates on investment to maximize their after-tax rate of return. If a country’s tax rate is too high, it will drive investment elsewhere, leading to slower
economic growth.”
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Esta matéria deve ser vista com pragmatismo e nao se pode cair na tentacdo de comparar a tributacio das em-
presas com a tributag@o dos rendimentos do trabalho dependente, uma vez que, quer pelas chamadas “boas” razdes
(risco associado ao investimento, volatilidade), quer pelas apelidadas de “mds” razdes (globalizagao e mobilida-
de), a tributag@o das empresas, deve, conceptualmente, ser mais baixa.

E importante ressalvar que as chamadas “mds” razdes (globalizacio e mobilidade) acima apontadas que justi-
ficam esta diferencga de tributag@o ndo se confundem com as verdadeiramente “mds” razoes.

Referimo-nos, por exemplo, as estratégias de planeamento fiscal implementadas por algumas multinacionais
que estiveram na origem do BEPS Action Plan da OCDE" e que visavam explorar as falhas e diferencas entre as
regras fiscais entre paises para evitar o pagamento de impostos.

Estas estratégias devem continuar a ser combatidas e o caminho que se tem feito nesta matéria € muito meritério
e proficuo, que mais ndo seja pelo seu efeito dissuasor.

No entanto, conforme acima referido, esta discussdo ndo se confunde com a necessidade de assegurar que a
tributacdo das empresas é competitiva por forma a fomentar (ou, pelo menos, ndo afastar) o investimento e, con-
sequentemente, o crescimento econémico. E essa busca de competitividade néo é absoluta, mas relativa, isto €, em
harmonia com o nivel de tributacio a que est@o sujeitas as empresas localizadas em paises que apresentam niveis
de desenvolvimento econdmico idénticos ao de Portugal.

Nao adianta “combater” o que faz parte da realidade de hoje em dia: a globaliza¢ao e a mobilidade do factor
capital. O que importa € ajustar a estratégia para acomodar esta realidade, caso contrario é estarmos a tirar com um
balde a d4gua de um navio a afundar-se.

Todavia, importa ter presente que a competitividade da tributacdo que incide sobre as empresas nio se esgota
na taxa de tributacdo dos respectivos lucros, sendo igualmente relevantes outras dimensdes, tais como a forma
como a base tributdvel de certos tipos de rendimentos é determinada, os incentivos financeiros e fiscais que lhes
sejam concedidos, a dedutibilidade fiscal de determinados encargos e mesmo a tributacio incidente sobre os mes-
mos (v.g. seguranca social suportada pela empresa e tributacdo auténoma de determinadas despesas).

Vejamos entdo como é que essas diferentes dimensdes podem afectar a competitividade fiscal do nosso pais.

3. Os diferentes planos de tributaciao das empresas e a forma como condicionam
os seus diferentes tipos de investimentos

A concorréncia fiscal internacional dd-se em vdrios planos distintos: (i) na atraccio e fixagdo das sedes das
empresas, (ii) na atraccio e fixacdo de determinadas fungdes dentro dessas empresas e ao nivel (iii) da atrac¢@o de
investimentos produtivos, a chamada “economia real”.

E importante distinguir estes diferentes planos uma vez que os mesmos ajudam a perceber o rumo que deve ser
seguido para melhorar a atractividade da nossa economia na dimensdo em que se pretenda atingir esse objectivo.
Ora, o primeiro dos planos acima referidos, o da atrac¢@o e fixacdo da sede das empresas, suscitou discussdes
muito interessantes, sobretudo nos EUA, fruto do regime de tributacdo pelo lucro mundial a que estdo sujeitas as

multinacionais cujas sociedades-mde sdo residentes neste pais'®, tendo sido objecto de diversos estudos.'*

A este nivel, nesses estudos, apresentam-se, normalmente, como caracteristicas mais importantes de um sis-
tema fiscal para que o mesmo seja competitivo, as relativas a tributacdo dos rendimentos da detengd@o de partici-
pacgoes (v.g. dividendos e mais-valias), as associadas as regras relativas as CFC e as respeitantes a tributacao dos
rendimentos de propriedade intelectual.

No capitulo da tributa¢@o dos rendimentos da deteng@o de participagdes, por forca das alteracdes introduzidas
pela Reforma Fiscal de 2014 ao nivel do regime da participation exemption, o regime fiscal portugués estd alinhado

12 De recordar que no contexto deste plano foram desenvolvidas 15 Actions com vista a conceder instrumentos aos governos para combater a evasdo fiscal e garantir que
os lucros sdo tributados onde as actividades econdmicas que estiveram na sua origem foram desenvolvidas ou onde o seu valor foi criado. Estas Actions, conjugadas com
diversos instrumentos legislativos que vieram materializd-las (v.g. ATAD, MLI, Directiva CbC) introduziram novas regras e aperfeicoaram as regras ja existentes com vista
a combater a fraude e a evasdo fiscal.

13 Recordamos que nos EUA vigora, grosso modo, um regime de tributagdo pelo lucro mundial, o qual conjugado com regras de CFC bastante apertadas, implica que as
multinacionais com sede neste pais sejam sujeitas a tributacao pelos rendimentos obtidos pelas suas subsididrias, independentemente da sua distribuicdo. Naturalmente, em
regra, 0 imposto pago nos paises em que as subsididrias se situam pode ser utilizado a titulo de crédito de imposto para que nio ocorra uma dupla tributacéo dos rendimentos.
Uma vez que a taxa de IRC neste pafs era, geralmente, mais elevada que nos paises em que as subsididrias estavam situadas, as multinacionais af estabelecidas acabavam
por pagar mais imposto do que as multinacionais residentes noutros paises, os quais seguiam um regime de tributacdo que a doutrina americana denomina de “territorial”
porque néo tributam os rendimentos das suassubsididrias.

' Vide, entre outros, MARKLE, Kevin S. e SHACKELFORD. Douglas A. in “Cross-country comparisons of corporate income taxes”, National Bureau of Economic
Research, 2011.
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com os regimes fiscais em vigor na generalidade dos paises da UEY, pelo que, nesta matéria, ndo se justificam
quaisquer alteracdes ao nivel do IRC com vista ao refor¢o da sua competitividade, basta manter a consisténcia por
muitos anos. '®

O mesmo sucede com as regras ao nivel das CFC!” que, por for¢a da ATAD I'8, sdo hoje de &mbito uniforme
ao nivel dos Estados-membros da UE, existindo nesta matéria muito pouca margem de manobra para alteragdes
por parte de Portugal.

No que respeita a tributag@o dos rendimentos da propriedade intelectual, a mesma foi, na passada década, foco
de atencdo de varios paises da UE, os quais aprovaram regimes fiscais preferenciais para a tributaciio dos rendi-
mentos decorrentes de propriedade intelectual® (os denominados regimes Patent Box™).

Portugal nao foi excep¢do e no ambito da Reforma Fiscal de 2014 foi aditado ao Cédigo do IRC o artigo50.°-
A, o qual veio estabelecer um regime fiscal mais favordvel?! para os rendimentos associados a determinados tipos
de propriedade intelectual, e que permite atingir uma taxa de tributacio destes rendimentos entre 10,5% e 15,75%
(no escaldao maximo da derrama estadual).

Nio obstante, 0 mesmo afigura-se pouco competitivo?? quando comparado com os regimes em vigor em paises
como a Bélgica, Irlanda, Lituania, Luxemburgo, Paises Baixos e Polénia com taxas de tributacio entre 4% e 7% e
muito distante dos regimes de Chipre, Hungria e Malta com taxas inferiores a 4%, s6 superando o que se encontra
em vigor em Itélia, cuja taxa de tributag@o deste tipo de rendimentos ascende a 13,95%, e apenas no caso de ndo
se atingir o escaldo mais elevado da Derrama Estadual. Talvez por isso, segundo as estatisticas da AT relativas a
impostos sobre o rendimento, em 2019, apenas 9 empresas usufruiam deste regime.>

Nesta medida, se Portugal pretendesse posicionar-se como uma alternativa real para acolher a sede de multina-
cionais teria de rever, em baixa, a tributac@o aplicdvel a este tipo de rendimento.**

No entanto, tendo em conta a estratégia das multinacionais nas ultimas décadas de dispersar geograficamente
as suas actividades de 1&D parece-nos que este ndo seria um factor decisivo numa tomada de decisdo de mudanga
de sede.

De facto, nesta dimensdo, conforme apontam diversos estudos, o factor fiscal ndo tem um papeldeterminante,
existindo outros aspectos que se t€m revelado mais preponderantes na tomada de decisdes dessa natureza, no-

15 Antes da Reforma do IRC em 2014, diversos grupos multinacionais portugueses constituiram sociedades holding em paises como os Paises Baixos e o Luxemburgo para
parquearem as suas participagdes em subsididrias situadas fora da UE, cujos dividendos ndo podiam beneficiar do regime da participation exemption se distribuidos direc-
tamente desses paises fora da UE, mas que, pelo facto de passarem por essas sociedades holding, ja ndo eram tributados em Portugal por forga da Directiva Maes-filhas. E
verdade que com a introduc@o do artigo 39.°-Ano EBF pela Lei do OE para 2007 e com as altera¢des introduzidas pela Lei do OE para 2008, j se tinha alargado o regime de
participation exemption aos lucros distribuidos pelas entidades residentes nos PALOPS e residentes em Timor Leste, mas tinham ainda ficado de fora paises como o Brasil
no qual as empresas portuguesas fizeram avultados investimentos.

1o A reputagdo dos Paises Baixos como jurisdi¢iio para o estabelecimento de holdings resulta, entre outros factores, do facto de o regime da participation exemption ter sido
aprovado em 1964 e ter-se mantido praticamente inalterado até aos dias de hoje.

17 Cfr. se refere no predambulo da ATAD1, as regras relativas as CEC “tém por efeito reatribuir a sociedade-mae os rendimentos de uma filial controlada sujeita a baixa
tributagdo” , entendida como inferior a 60% da taxa de IRC em Portugal, o que corresponde a 12,6%.

18 Vide artigos 7.° ¢ 8.° da ATAD 1.

19 No plano das (boas) intengdes, estes regimes visavam incentivar a actividade de 1&D, no entanto, os mesmos foram utilizados por algumas empresas multinacio-
nais para optimizar o regime fiscal aplicdvel aos rendimentos de propriedade intelectual de direitos que ja detinham, mediante a transferéncia para aqueles paises
desses direitos, em operagdes que foram consideradas como planeamento fiscal agressivo. Para combater estas praticas, a OCDE, através da Action 5 — Harmful
Tax Practices, propds que os seus Estados-membros modificassem os seus regimes de Patent Box para alinhd-los com a denominada Nexus Approach, a qual tinha
por objectivo assegurar que os rendimentos decorrentes dos direitos de propriedade intelectual eram atribuidos aos Estados no qual as actividades de 1&D eram
efectivamente desenvolvidas.

2 Eram chamados de “Patent Box” porque tratavam numa “caixa” & parte (como sucede nas diferentes categorias de IRS) e de forma mais favorédvel os rendimentos
associados a direitos de propriedade intelectual cujo exemplo mais comum sdo as patentes.

21 O qual consistia na tributacdo em 50% dos rendimentos provenientes de contratos que tinham por objecto a cessdo ou a utiliza¢do tempordria dos direitos de
propriedade industrial sujeitos a registo, em particular patentes e desenhos ou modelos industriais. Actualmente, este regime € também aplicdvel aos rendimentos
dos direitos de autor sobre programas de computador. O regime foi revisto pela Lei do OE para 2020 para acolher as recomendagdes da Action 5 do BEPS, nomea-
damente, com a introduc@o da Nexus Approach na determinacdo dos rendimentos susceptiveis de beneficiar da redu¢io de 50% na suatributacdo.

2 Vide, entre outros, BROWN, Jason M. in “Patent Box Taxation: A Comparison of Four Recent European Patent Box Tax Regimes and an Analytical Consideration
of If and How the United States Should Implement Its Own Patent Box”, The international Lawyer, 2011 e ASEN, Elke e BUNN, Daniel in “Patent Box Regimes in
Europe” , Tax Foundation,2020.

2 Informagdo obtida em https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/dgci/divulgacao/estatisticas/estatisticas_ir/Pages/ Estatisticas_IRC.aspx.

2% Importa referir que existem intimeras formas de incentivar as actividades de 1&D para além dos regimes de Patent Box, nomeadamente através da concessdo de créditos
fiscais em funcdo das despesas com actividades de 1&D, amortizacdes aceleradas de activos de 1&D, subsidios a actividades de 1&D, reducdes de IRS e seguranca social
para os colaboradores que desenvolvem actividades de I&D, etc. Nesta matéria, Portugal dispde de um regime de concessdo de créditos fiscais, o SIFIDE, bem como de
incentivos financeiros, que sio bastante competitivos quando comparados com o que se pode encontrar noutros paises da UE (vide KPMG, “Global R&D Incentives
Guide”,2021). No entanto, este factor ndo € apontado como a razdo pela qual o nosso pais tem atraido alguns centros de 1&D de algumas multinacionais (v.g. Siemens,
Volkswagen, Bosch e Embraer). Sobre as razdes pelas quais algumas multinacionais se instalaram em Portugal vide BRAGA, Evelyn Wolter in “Investigacdo & Desen-
volvimento de empresas multinacionais em Portugal: principais motivagées e fatores de desenvolvimento” ,2020.
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meadamente, dotacdo de diferentes recursos, grau de abertura da economia, regulagdo do mercado, qualidade da
mao-de-obra e das infraestruturas®, qualidade de vida, entre muitos outros.?®

No que respeita a atrac¢ao e fixagdo de determinadas fun¢des centralizadas das empresas, também nos parece
que a tributacdo dos lucros ndo serd uma varidvel determinante porque tipicamente estas funcdes sdo remuneradas
numa légica de cost plus, o que determina que o lucro gerado nos paises em que essas funcdes se encontram cen-
tralizadas ndo seja muito significativo.

Assumem aqui maior peso o nivel de qualificacdes dos recursos humanos de um determinado pais, o nivel
médio salarial e, a nivel fiscal, os impostos e contribui¢des incidentes sobre os saldrios suportados pelas empresas,
tema que extravasa o ambito deste texto, mas nao de somenos importancia para uma discussao mais ampla em

torno da importincia da atractividade do nosso pais, uma vez que estes centros de funcdes centralizadas permi-
tem criar emprego e dinamizar a nossa economia.

Ao nivel da dltima das dimensdes que acima referimos, respeitante a atraccao de investimento produtivo (tipi-
camente capital intensivo), no plano fiscal, assume particular relevancia a tributacdo a que s@o sujeitos os lucros
das empresas.

Vejamos entdo, o lugar que Portugal ocupa no plano da competitividade da tributacdo dos lucros empresas.

4. A posicao relativa de Portugal ao nivel da tributacao das empresas

Portugal apresenta actualmente uma das mais altas taxas efectivas de imposto?’ sobre as empresas da UE?.

A este aspecto ndo € alheio o facto de Portugal figurar entre os paises que menor redu¢do da taxa nominal de
imposto sofreu da UE no periodo compreendido entre 2000 e 2013%.

Esta falta de competitividade na tributacio dos lucros das empresas ja havia sido identificada no Relatério da
Comissao da Reforma do IRC de 2014.

De assinalar que, no relatério do Grupo de trabalho para a reforma do sistema fiscal de 2009, apenas 4 anos
antes, se refere que Portugal se encontrava ainda numa posi¢ao “média” em termos de competitividade® 3!, o que
revela que durante o periodo que mediou entre o trabalho desenvolvido por estes diferentes grupos de trabalho se
verificou uma deteriorag¢@o da posi¢ao relativa de Portugal.

De facto, naquele periodo, estava em curso um processo de reduc@o substancial das taxas de IRC na generalida-
de dos paises da UE que contribuiu para a degradag@o da posicao relativa de Portugal em termos de competitividade
fiscal, a qual se agudizou com a introduc@o da derrama estadual® que, fruto dos sucessivos agravamentos que a
mesma foi sofrendo, culminou numa taxa marginal maxima de imposto sobre os lucros das empresas de 31,5%, o
que conduziu a que, em 2013, Portugal apresentasse a 4.* taxa nominal de IRC mais elevada da UE a 25%34,

5 Vide SKEIE, Qystein Bieltvedt in “International diferences in corporate taxation, foreign direct investment and tax revenues”, OECD Economics Departments
working papers No. 1359,2017.

2 Conforme se refere no estudo da empresa EY, “As the winds change, is Portugal just flying or soaring?”, EY Attractiveness Survey, Portugal, June 2021, este
factor tem sido apontado como a principal razdo pela qual Portugal tem vindo a atrair IDE.

2 Cfr. jd assinalado em diversos estudos, a taxa nominal de imposto néo é o melhor indicador da pressao fiscal que um determinado pais exerce sobre as empresas,
sendo consensual que a taxa efectiva de imposto € o melhor indicador para este efeito.

% MOLINALLOPIS, Rafael e BARBERA MARTI, Antonio in “Andlisis comparativo de la tributacién empresarial en los paises de la zona euro durante el periodo
2000-2013”, Contabilidad y Negocios (11) 22,2016, pags. 22 e seguintes, colocavam Portugal como o 5.° pais da UE com taxa efectiva de imposto mais elevada
(27,03%), abaixo da Itdlia (35,53%), Grécia (30,56%), Franca (30,22%) e Alemanha (29,69%). Neste ranking, Irlanda (14,08%), Chipre (14,75%), Eslovénia
(15,56%), Luxemburgo (19,56%) e Austria (20,24%) apresentavam as taxas efectivas de imposto sobre as empresas mais baixas.

» Cfr. MOLINA LLOPIS, Rafael e BARBERA MARTI, Antonio in ob. cit. pag. 32, Portugal teve uma redugdo de 10,51%, apenas superior a de Franca de 4,5% e
Malta sem qualquer reduc@o. No lado oposto desta lista figuravam o Chipre com uma reducéo de 56,9%, a Irlanda com uma descida de 47,92% e a Alemanha com
uma diminuic@o de 41,47%.

% A conclus@o do Grupo de trabalho para a reforma do sistema fiscal de 2009 assentava na constatagdo de que Portugal figurava em 96.° lugar de entre um universo
de 181 paises num ranking de um estudo (“Paying taxes — The Global Picture”) apresentado anualmente pelo Banco Mundial em parceria com a consultora PWC
sobre a carga fiscal total (medida através da percentagem que a totalidade dos impostos a que as empresas se encontram sujeitas, incluindo impostos sobre os lucros,
contribui¢cdes obrigatdrias para a seguranga social e outros tributos menores sobre o lucro apurado) e em 10.° no contexto da UE a 25.

31 Este estudo destacava, no entanto, o peso significativo dos encargos com a seguranga social que “podem constituir um entrave significativo a competitividade
nacional.”

3 Conforme j4 referido, introduzida pela Lei n.° 12-A/2010, de 30 de Junho, a qual aprovou um conjunto de medidas de consolidagdo orgamental com vista a
reducdo do défice excessivo e ao controlo do crescimento da divida publica previstos no PEC, algumas entretanto jd revogadas como a reduc¢éo do vencimento dos
titulares de cargos politicos e dos gestores puiblicos.

3 Cfr. Relatério da Comissdo da Reforma do IRC de 2014, pag.71.

* Segundo o estudo sobre a carga fiscal total do Banco Mundial em parceria com a consultora PWC utilizado pelo Grupo de trabalho para a reforma do sistema fiscal de
2009, Portugal ocupava a esta data o 13.° lugar no contexto da UE a 25.
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Nao causa assim surpresa que a Comissao da Reforma do IRC de 2014 tenha proposto a eliminagao faseada das
derramas estadual e municipal, bem como a reducéo progressiva da taxa de IRC de 25% para 17%.

Ora, verificou-se, de facto, uma redu¢do da taxa de IRC de 25% (ainda que apenas para 21%) mas, emcontra-
partida, a taxa méaxima de derrama estadual, ao invés de eliminada, foi agravada® de 5% para 9%.

Assim, chegamos a presente data com a mesma taxa marginal mdxima de imposto sobre os lucros das empresas
de 31,5% (21% + 1,5% + 9%) com que partimos no final de 2013 (25% + 1,5 + 5%), o que faz com que Portugal
apresente em 2021 uma das taxas mais elevadas da UE a 27 e a taxa mais elevada de todos os paises europeus
pertencentes 8 OCDE* 7,

Nao espanta, por isso, que Portugal figure nos tltimos lugares dos rankings que procuram medir a competiti-
vidade fiscal dos paises.

De acordo com o International Tax Competitiveness Index® —um dos rankings de referéncia a nivel internacio-
nal — Portugal figura no 33.° lugar entre os 37 paises da OCDE, apenas a frente da Polénia, Chile e Itdlia.

Acresce que, a tributacdo dos lucros das empresas (que, como vimos, pode ascender a 31,5%) ha que adicionar
a tributag@o no momento da distribuicdo de dividendos, a qual, no caso das pessoas singulares, corresponde a 28%,
o que conduz a que a taxa de tributacdo maxima sobre estes rendimentos em Portugal possa ascender a cerca de
50,68% [31,5% + 28% x (1 —31,5%)].

A questao que se coloca e sobre a qual nos debrucaremos a seguir prende-se com a defini¢ao de qual o caminho
a seguir em face desta realidade.

5. Caminho para a melhoria da competitividade da economia portuguesa
no plano da tributacio das empresas

Em face do que referimos acima, percebe-se jd que ndo iremos aqui propor regimes fiscais inovadores, nem
centrar a nossa atencao nos aspectos que muito contribuem para a complexidade do IRC.

Desculpem-nos aqueles que foram induzidos em erro pelo titulo deste texto. Mas, seguindo o conselho de um
sabio amigo, tentamos néo perder tempo a olhar para a “drvore” e concentramo-nos na “floresta”.

Com efeito, a verdadeira reforma que o IRC hoje necessita € a que permita melhorar de forma clara e expres-
siva a sua competitividade.*

Importa comecar por clarificar que a discussao em torno da melhoria da competitividade de Portugal no plano
da tributacdo das empresas, ndo passa pela transformacgio do nosso pafs numa espécie de offshore.*

De resto, dificilmente qualquer alteracdo ao nivel da legislacdo fiscal que ndo observasse os padrdes europeus
em termos de concorréncia fiscal prejudicial dificilmente cumpriria os critérios estabelecidos no Cédigo de Con-
duta da UE e, portanto, seria proibida a luz do TFUE.

Nao significa, também, entrar na chamada “race to the bottom”, em termos idénticos ao que fez a Hungria em
2017 com a descida da sua taxa de IRC para 9%*', ainda que com resultados jd visiveis ao nivel do IDE (na vertente
de investimento do exterior no pais) e da FBCF em % do PIB, bem como da taxa de desemprego neste pais, como
iremos ver mais adiante.

* Inicialmente, através da propria Lei que aprovou a Reforma Fiscal de 2014, com a criagdo de um escaldo de 7% para a parcela do lucro tributdvel das empresas que
excedesse 35 milhdes de Euros e, mais tarde, com a Lei n.° 114/2017, de 29 de Dezembro, com o agravamento para 9% da taxa relativa a esse escaldo.

% Vide ASEN, Elke in “Corporate Income Tax Rates in Europe”, Tax Foundation, 2021. Neste estudo consideram-se ndo apenas as taxas nominais de IRC como
também todos os impostos centrais e locais que incidem sobre os lucros das empresas dos paises europeus da OCDE (no caso de Portugal, a derrama estadual e a
derrama municipal).

3 Convém recordar que todo este periodo se caracterizou por uma descida generalizada das taxas de imposto sobre as empresas a nivel mundial. Na nossa vizinha
Espanha a taxa de IRC desceu de 30% em 2014 para os actuais 25%.

3 ASEN, Elke e BUNN, Daniel in “International tax competitiveness Index 2020”, Tax Foundation, 2020. Este indice pretende medir a capacidade do sistema tribu-
tario de um pafs promover de forma sustentdvel o crescimento econdmico e o investimento, analisando mais de 40 varidveis de politica fiscal em cinco categorias:
impostos sobre o rendimento das pessoas colectivas, impostos sobre pessoas singulares, impostos sobre o consumo, impostos sobre o patriménio e impostos sobre
rendimentos de fonte estrangeira.

% Nao negamos a importancia de simplificagdo de algumas regras, mas estamos convictos que ndo € essa simplificagdo que é o que mais urge enderegar.

“ Sobre o fenémeno de offshoring por razdes fiscais na UE vide BUSTOS-CONTELL, Elisabeth, CLIMENTSERRANO, Salvador e LABATUT-SERER, Gregorio
in “Offshoring in the European Union: a Study of the Evolution of the Tax Burden”, Contemporary Economics, Vol. 11, No. 2, pp. 235-248,2017.

“ De resto, uma reducdo da taxa de IRC abaixo de 15% poderia ser ineficaz, pelo menos para atrair as grandes multinacionais, fruto das regras que se esperam vir

a ser introduzidas no contexto da reforma do sistema de tributacdo internacional que tem por objectivo o combate ao fendmeno da erosdo da base tributdria e a
transferéncia de lucros decorrente da digitalizacdo da economia (também conhecido como BEPS 2.0).
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Nao estamos também a pensar no ambicioso e inovador regime de tributag@o a saida introduzido pela Est6nia
que, em tragos gerais, apenas sujeita a imposto os lucros gerados que sejam distribuidos*?, também este com im-
pacto ja notério ao nivel do IDE (na vertente de investimento do exterior no pais) e da FBCF em % do PIB,como
também abordaremos mais tarde neste texto.

Ou seja, estamos longe do objectivo destes paises que ¢ tratar de forma desigual (mais favordvel) as empresas
que ai se estabelecam. Neste momento, a preocupagdo ¢ meramente posicionar o nivel de tributacdo das empresas
em Portugal num patamar compativel com a posi¢do relativa de Portugal em termos de crescimento econdémico.

Conforme acima referido, o nosso pais apresenta em 2021 a mais elevada taxa marginal de IRC da OCDE e esta
no 33.° lugar entre os 37 paises da OCDE em matéria de competitividade fiscal da tributacdo das empresas, sendo
que ao nivel de PIB per capita, estamos actualmente no 19.° lugar na UE a 27.

Ora, quando comparamos os paises da UE em temos de PIB per capita e a taxa de IRC verificamos que a sua
posi¢do relativa ao nivel da magnitude da taxa do IRC, varia na razdo inversa da sua posi¢do em termos de PIB
per capita, sendo as Unicas excepgdes a Irlanda e a Finlandia, com taxas de IRC significativamente baixas (3. e
12.% mais baixas, respectivamente) face ao seu PIB per capita (2.° e 6.° mais elevado da UE, respectivamente), e
Portugal e a Grécia, com taxas de IRC significativamente elevadas (2.* e 11.* mais elevadas, respectivamente) face
ao seu PIB per capita (19.° e 22.° da UE a 27, respectivamente).

No entanto, de salientar que a Irlanda e Portugal estdo claramente destacadas nos dois extremos opostos, ou
seja, Irlanda com um PIB per capita dos mais elevados da UE a 27 e com uma das mais baixas taxas de tributacio
das empresas e Portugal com um dos PIB per capita mais baixos da UE a 27 e com uma das mais elevadas taxas
de tributacdo das empresas.

E assim imperioso alterar esta situagdo para que Portugal ndo seja visto como um pais adverso para realizar
investimentos, o que, pelo facto de constituir uma economia aberta a torna mais susceptivel aos efeitos negativos
decorrentes desta falta de competitividade fiscal.*

Nao nos parece também que a solug@o passe por criar regimes fiscais mais favoraveis para determinados tipos
de rendimentos ou encargos (v.g. rendimentos da propriedade intelectual ou amortizagdo de intangiveis).

Conforme acima referido, a introducio destes regimes no Cédigo do IRC ja ocorreu por recomendagdo da
Comissao da Reforma do IRC de 2014 e sem grandes efeitos priticos como vimos.

Por outro lado, hd quem entenda que a melhor forma de alinhar este esfor¢o com os objectivos estratégicos que
sejam definidos para o desenvolvimento da economia seria tratar de forma preferencial determinados sectores (v.g.
industria), tipos de bens (v.g. produtores de bens transacciondveis), modelos de negécio (v.g. assentes em mao-de-
-obra qualificada) ou até origem de investimentos (i.e. empresas nacionais ou parceiros estratégicos).

No entanto, este modelo esbarra contra diversos obstdculos que vao desde o proprio principio constitucional da
igualdade, passando pelos critérios definidos no Cédigo de Conduta* e culminando com as regras em matéria de
Auxilios de Estado® * jd para ndo mencionar a dificuldade, a luz de casos concretos, de medir o contributo des-
ses investimentos para os objectivos estratégicos desejados, bem como o risco de estar a favorecer determinados
investimentos em detrimento de outros potencialmente mais produtivos®’, violando a desejada neutralidade fiscal.

“2 Para mais detalhes sobre este regime vide ZERNASK, Joel in “Estonia Country Profile — 2020”, KPMG, 2021.

“ Cfr. OECD (2010), ob. cit., pdg. 32: “The extent of this effect can, in turn, be expected to depend on the degree of openness of the economy, with a more open
economy likely to suffer more from an excessively high corporate tax than a more closed economy.”

# Recordamos que no Cédigo de Conduta se estabelece que na avaliagdo do cardcter prejudicial de uma medida, deve ter-se em conta: 1. Se as vantagens sao
concedidas exclusivamente a ndo residentes ou para transac¢des realizadas com ndo residentes; ou 2. Se as vantagens sdo totalmente isoladas da economia interna,
sem incidéncia na base fiscal nacional; ou 3. Se as vantagens sdo concedidas mesmo que ndo exista qualquer actividade econdémica real nem qualquer presenca eco-
ndémica substancial no Estado-membro que proporciona essas vantagens fiscais; ou 4. Se o método de determinac@o dos lucros resultantes das actividades internas
de um grupo multinacional se afasta dos principios geralmente aceites a nivel internacional, nomeadamente das regras aprovadas pela OCDE; ou 5. Se as medidas
fiscais carecem de transparéncia, nomeadamente quando as disposicdes legais sejam aplicadas de forma menos rigorosa e ndo transparente a nivel administrativo.

4 Vide Unido Europeia, “Tratado sobre o funcionamento da Unido Europeia (Versdo consolidada)”, Jornal Oficial da Unido Europeia, n.° C 202/47, 2016 e
Comissdo Europeia, “Orientagdes relativas aos auxilios estatais com finalidade regional para 2014-2020”, Jornal Oficial da Unido Europeia, n.° C 209/1,2013.

4 Recordamos que na avaliagdo do cardcter prejudicial de uma medida, deve ter-se em conta: 1. Se as vantagens sdo concedidas exclusivamente a ndo residentes
ou para transac¢des realizadas com ndo residentes; ou 2. Se as vantagens sio totalmente isoladas da economia interna, sem incidéncia na base fiscal nacional; ou
3. Se as vantagens sdo concedidas mesmo que nfo exista qualquer actividade econémica real nem qualquer presenca econdémica substancial no Estado-membro
que proporciona essas vantagens fiscais; ou 4. Se o método de determinacdo dos lucros resultantes das actividades internas de um grupo multinacional se afasta
dos principios geralmente aceites a nivel internacional, nomeadamente das regras aprovadas pela OCDE; ou 5. Se as medidas fiscais carecem de transparéncia,
nomeadamente quando as disposicdes legais sejam aplicadas de forma menos rigorosa e ndo transparente a nivel administrativo.

4T Por esta razdo, muitos autores defendem os sistemas fiscais com taxas de IRC baixas e reduzidas isencdes. Neste sentido, OECD (2010), ob. cit., pag. 40: “There
is a wide consensus that corporate taxation should avoid discouraging efficiency improvements and aim at ensuring neutrality and consistency, for instance, by not
favouring some investment or firms at the expense of other, potentially more productive, investment or firms (e.g. Devereux and Sgrensen, 2006). This would imply a
reasonably low corporate tax rate with few exemptions.”
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E um modelo préximo deste que estd subjacente ao regime de beneficios fiscais contratuais ao investimento
produtivo consagrado no Cédigo Fiscal do Investimento e que tem, ndo obstante todos os constrangimentos acima
referidos, permitido que sejam realizados alguns investimentos produtivos de relevo por parte de empresas nacio-
nais* e atrair algumas empresas multinacionais.*’

Com efeito, sem os beneficios fiscais que foram atribuidos no ambito destes contratos, provavelmente, estes
investimentos ndo teriam sido realizados de todo ou entdo nao teriam sido efectuados em territério portugués.

No entanto, este modelo estd sujeito a fortes constrangimentos sendo muito burocratico e com desfecho incerto
(como qualquer processo negocial que envolva o Estado).

Nao questionamos o mérito do mesmo para investimentos de grande dimensdo (mesmo para investimentos que
excedam os 100 milhdes de Euros e que estdo sujeitos a notificagdo a Comissao Europeia), mas parece-nos que ndo
é compativel com investimentos de menor dimensio ou com timings de decisdo curtos.

Acresce que a sua natureza condicionada — assente no cumprimento de determinadas condigdes e sujeito a
limites — torna-o, no longo prazo, menos interessante quando comparado com regimes fiscais “estruturalmente”
competitivos.

Por outro lado, a resposta também ndo estd nos incentivos que tém sido concedidos exclusivamente as PMEs,
nomeadamente a reducéo da taxa de IRC para 17%°' e a deduc@o por lucros retidos e reinvestidos®?, uma vez que
os estudos sobre esta matéria demonstram que as start-ups e as PMEs ndo sao adversamente afectadas pela tribu-
tacdo em sede de IRC, pelo que este tipo de incentivos nao sdo criticos numa decisdo de avancar, ou ndo, comum
determinado investimento.

Em face destes constrangimentos e tendo em conta o caminho ja trilhado até agora, parece-nos que o trajecto
que falta percorrer é o de baixar a taxa de IRC / Derrama Estadual, tal como havia sido proposto pela Comissao
da Reforma do IRC de 2014.

Nao acompanhamos as conclusdes da Comissao da Reforma do IRC de 2014 no que respeita a derrama muni-
cipal. De facto, tal como entendemos que a descida da taxa do IRC deve ser utilizada como um instrumento para
atrair investimento para Portugal, defendemos que a derrama municipal devera ser utilizada pelos concelhos mais
periféricos> para o mesmo efeito, razao pela qual ndo propomos que a mesma seja eliminada.

No entanto, por razdes de simplificacdo do nosso regime fiscal, consideramos que a respectiva base de incidén-
cia deveria ser a mesma da taxa do IRC e que, no caso dos grupos que optam pelo RETGS, deveria incidir sobre a
colecta do grupo fiscal, tal como sucede com o IRC.

Por outro lado, pelas razdes que iremos apresentar em seguida, ao contrario também do que se preconizavano
Relatério da Comissdo da Reforma do IRC de 2014, entendemos que se deverd comegar por eliminar a Derrama
Estadual e, em seguida, reduzir progressivamente a taxa do IRC.

Com efeito, por diversas razdes, a eliminacdo da derrama estadual parece-nos ser uma medida com cardcter
prioritdrio.

Desde logo, por uma questdo conceptual de igualdade entre contribuintes. De facto, no caso da tributag@o das
empresas, a progressividade introduzida com a derrama estadual ndo gera igualdade uma vez que a progressividade
s6 é verdadeiramente eficaz quando medida na esfera das pessoas singulares.

Com efeito, o facto de o lucro em termos absolutos de uma empresa ser elevado (nomeadamente, no caso de ser
superior a 35 milhdes de Euros e, por isso, estar sujeito a taxa marginal maxima de derrama estadual de 9% sobre
o valor que excede 35 milhdes de Euros) ndo significa que o rendimento seja também elevado face ao investimento

8 A este respeito, e a titulo de exemplo, vejam-se os contratos de investimento celebrados recentemente entre o Estado Portugués e diversos Grupos econémicos
portugueses como o Grupo Vila Galé (cuja minuta do contrato foi aprovada pela Resolug¢do do Conselho de Ministros n.° 93/2021, de 19 de Julho de 2021), o Grupo
TMG (cuja minuta do contrato foi aprovada pela Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 201/2019, de 19 de Dezembro de 2019) e o Grupo Sonae (cuja minuta do
contrato foi aprovada pela Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 79/2019, de 3 de Maio de 2019).

4 Vejam-se os contratos de investimento celebrados recentemente entre o Estado Portugués e diversas multinacionais com presenca em Portugal como a Repsol e a Siemens
(cuja minuta do contrato foi aprovada pela Resolugéo do Conselho de Ministros n.° 93/2021, de 19 de Julho de 2021) e a Bosch (cuja minuta do contrato foi aprovada pela
Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 189/2019, de 6 de Dezembro de 2019), entre muitos outros.

% Sintomatico do alcance limitado deste incentivo é o facto de a despesa fiscal relativa ao regime de beneficios fiscais contratuais ao investimento produtivo ter ascendido
aapenas 23,5 milhdes de Euros em 2019, muito abaixo dos 196,6 milhdes de Euros do RFAI e dos 255,3 milhdes de Euros do SIFIDE II. (fonte: Relatdrio da Despesa fiscal
2020 da AT, disponivel em https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/dgci/divulgacao/Area_Beneficios_Fiscais/Despesa_Fiscal/ Documents/ Relatorio_Despesa_Fis- cal_2020.
pdf).

S Cfr. n.° 2 do artigo 87.° do Cédigo do IRC.
52 Consagrado nos artigos 28.° e seguintes do Cédigo Fiscal do Investimento, e que permite deduzir a colecta do IRC até 10% dos lucros retidos que sejam reinvestidos
em aplicagdes consideradas relevantes. A despesa fiscal associada a este beneficio ascendeu a 84,2 milhdes de Euros em 2019 (fonte: Relatério da Despesa fiscal 2020

da AT, disponivel em https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/dgci/divulgacao/Area_Beneficios_Fiscais/Despesa_Fiscal/ Documents/Relatorio_Despesa_Fiscal_2020.pdf).

3 De resto, conforme se pode verificar no Oficio-Circulado n.° 20229, de 16 de Fevereiro de 2021 relativo as taxas de derrama incidentes sobre o lucro tributdvel do periodo
fiscal de 2020, sdo intimeros os municipios que lancam taxas de derrama inferior a taxa maxima e concedem isen¢des ao nivel deste tributo.
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efectuado e muito menos gerador de desigualdades que, face a Constitui¢do, justifiquem a progressividade do im-
posto, tal como sucede ao nivel do IRS.>*

A aferi¢@o dessa magnitude do lucro deve ser vista a luz do investimento efectuado e do retorno obtido por um
investidor em concreto.

A dimensdo absoluta do lucro pode ser apenas o resultado da reunido de um montante significativo de capitais
por um nimero também elevado de investidores, o que sucede em determinados sectores da industria pesada ou
sectores em que as economias de escala condicionam a competitividade das empresas. Ou seja, esse lucro (de va-
lor absoluto elevado) pode ser de um nimero significativo de pequenos investidores com situacdes patrimoniais,
rendimentos e nivel de investimento totalmente dispares.

Ao introduzir-se a progressividade na tributag@o dos lucros das empresas pode-se estar até a contribuir para
o aumento das desigualdades pois é perfeitamente possivel termos “pequenos” investidores a deterem acgdes de
“grandes” empresas e “grandes” investidores a deterem participacdes em “pequenas” empresas.

Por outro lado, ao incidir sobre uma pequena franja de empresas, ndo permite uma distribuicdo equilibrada
do peso dos impostos entre contribuintes™ e contraria todas as recomendagdes e tendéncias internacionais sobre
a distribuicao dos impostos, as quais preconizam a diversificacdo das fontes de receita fiscal e o alargamento das
bases tributdrias como a forma mais adequada de assegurar uma reparti¢ao justa dos impostos e de maximizar a
produtividade.

O desenho da derrama estadual s6 é explicado pelo contexto financeiro em que esta surgiu®, no qual era neces-
sario diversificar as fontes de receita fiscal com resultados imediatos e facilmente estimaveis, sem necessidadede
um grande esforco de fiscalizacio por parte da AT. Ignorando este contexto, a luz da melhor técnica legislativa, esta
forma de tributacdo das empresas nao tem qualquer fundamento, uma vez que trata de forma mais penalizadora as
empresas mais bem sucedidas ou entdo, porque simplesmente, sdo de maior dimensao.

Aceliminacdo da taxa de derrama estadual teria ainda um efeito imediato na melhoria de alguns dos indicadores
acima referidos (nomeadamente, no indicador que mede a taxa de imposto marginal maxima).

De facto, a eliminag@o da taxa de derrama estadual faria com que a taxa de imposto marginal maxima passasse
para 22,5%, o que representaria uma descida de cerca de 30% face a actual taxa de 31,5%.

Num plano mais pragmatico, justifica-se também comecar pela derrama estadual porque, para além de ter
um efeito positivo imediato na taxa de imposto marginal maxima, também € notério que, necessariamente, uma
reducdo em p.p. deste tributo equivalente a uma mesma reducio em p.p. da taxa do IRC, terd um menor impacto
ao nivel da receita fiscal.

Ou seja, para um mesmo montante de perda de receita fiscal, o impacto percepcionado da eliminacio da derrama
estadual seria muito mais significativo que uma eventual redu¢@o da taxa de IRC.

Por todas estas razdes, parece-nos que para melhorar a imagem de Portugal como destino de investimento é
condi¢@o necessdria comecar por eliminar a derrama estadual.

Nao obstante, parece-nos que nao seria condi¢@o suficiente, uma vez que, ainda assim, a taxa maxima de IRC
permaneceria elevada face as taxas de imposto marginal médximas dos restantes paises europeus da OCDE.

Com efeito, caso a taxa aplicdvel em Portugal se fixasse em 22,5% ainda seria a 11.* taxa mais elevada dos 26
paises europeus pertencentes 8 OCDE®’, acima da taxa média dos paises europeus da OCDE, que, em 2021, se
fixou em 21,7%, superior a taxa média dos paises pertencentes a UE (21,47%) e acima da taxa média praticada na
Europa (19,99%), considerando todos os paises e ndo apenas os pertencentes 8 OCDE .

Assim, € inevitdvel repensar, igualmente, a prépria taxa de IRC.

De facto, tendo em conta a posi¢ao desfavordvel de Portugal noutros factores relevantes para atrair investi-
mento, tais como a reduzida dimensdo do mercado interno, a baixa qualificacdo dos recursos humanos, a falta de
solidez do nosso sistema financeiro, a reduzida diversidade de fontes de financiamento, a taxa de tributacao das

3 Tal como reconheceu o nosso legislador constitucional quando expressamente previu a progressividade do imposto sobre o rendimento pessoal no n.° 1 do artigo 104.° da
CRP e relativamente a tributacdo das empresas, no n.° 2 do mesmo artigo, pugna pela sua tributacio segundo o rendimento real, nada referindo a propésito da sua progres-
sividade. Atendendo ao contexto ideoldgico em que nasceu a CRP ndo nos parece por acaso que tal progressividade nao tenha sido prevista para o IRC. A realidade € que
essa progressividade € dificil (sendo impossivel) de conceptualizar.

3 Segundo o Relatério da Comissao da Reforma do IRC de 2014, pag. 53, cerca de 5% das empresas eram responsaveis por 80% do imposto liquidado. Mais recentemente, e
conforme as estatisticas do imposto sobre o IRC divulgadas pela AT, pouco mais de 13,5% das empresas eram responsdveis por aproximadamente 82% do imposto liquidado
em 2019.Adicionalmente,em 2019, apenas 0,4% das empresas pagaram derrama estadual, sendo também responséveis por cerca de 51 4% da receita do IRC (dados obtidos
em https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/dgci/ divulgacao/estatisticas/estatisticas_ir/Pages/Estatisticas_IRC.aspx).

% Recordamos que a Derrama Estadual surgiu com a Lei n.° 12-A/2010, de 30 de Junho, no contexto de um conjunto de medidas langadas com vista a reduzir o défice
excessivo e o controlo do crescimento da divida publica, no periodo que antecedeu o Programa de Assisténcia Econémica e Financeira acordado entre Portugal, o FMI e
a UE em Maio de 2011.

3 Vide ASEN, Elke in “Corporate Income Tax Rates in Europe”, Tax Foundation, 2021.

* Vide ASEN, Elke in “Corporate Tax Rates around the World, 2020”, Tax Foundation, 2020.
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empresas deveria, pelo menos, situar-se abaixo da média praticada nos restantes paises europeus (19,99%) por
forma a constituir um factor indutor de investimento, nao um factor dissuasor do mesmo.

Coincidentemente, no Relatério da Comissdo de Reforma de 2014 j4 se apontava a taxa de 19% como a taxa de
IRC a atingir no cendrio menos ambicioso®, a qual permitiria também colocar o nosso pais com a 10.* taxa mais
baixa da UE.

O cendrio actual ndo € muito diferente pelo que a taxa de 19% permitiria colocar Portugal entre os 11 paises
com taxas mais baixas no seio da UE. No entanto, se mantivermos a taxa de 1,5% de derrama municipal, a taxa
agregada de 20,5% colocar-nos-ia jd com a 16.* taxa mais elevada da UE a 27.

Dai que, no modelo que propomos, a taxa de IRC teria que baixar, pelo menos, para 17,5%% para se atingir a
taxa agregada maxima de 19%, sendo que os municipios que optassem por abdicar da derrama municipal poderiam
assegurar as empresas que af se instalassem uma taxa maxima de 17,5%, a qual corresponderia a 6.” taxa mais baixa
da UE.

Fazendo um exercicio idéntico ao que acima fizemos, confrontando a posi¢do relativa de Portugal em termos
de taxa de IRC neste cendrio (10.° mais baixa ou, na perspectiva oposta, 17.° mais elevada) com a posicao relativa
em termos de PIB per capita (19.° lugar), verificamos que a mesma seria apropriada, colocando Portugal a par de
paises como a Eslovénia, a Esténia, a Republica Checa e a Eslovdquia, os quais apresentam um PIB per capita
idéntico ao de Portugal e cujas taxas de IRC se situam entre 19% e 21%.

6. Impacto esperado ao nivel das receitas do IRC

Nao se pode ignorar, pelo menos no curto prazo, que a eliminag¢@o da derrama estadual e a descida da taxa de
IRC resultariam numa redu¢@o das receitas fiscais arrecadadas, o que poderia comprometer o objectivo de reduzir
o deficit or¢amental e de atingir a meta de 123% da divida publica em percentagem do PIB ja em 2023.

No Relatério da Comissdo da Reforma do IRC de 2014, foram estimados os efeitos da descida das taxas de IRC
e da eliminacdo das derramas estadual e municipal tendo por base um modelo que incorporava uma combinagdo
de efeitos estéticos e dindmicos®! nas projec¢Oes sobre as receitas destes tributos.

Segundo a Comissao, o impacto anual na receita em % do PIB por ponto percentual de descida da taxa de IRC
correspondia a 0,0656% na auséncia de qualquer efeito dinamico (primeiro ano: 2014) e 0,0492% considerandoo
efeito dindmico na sua plenitude (a partir do quarto ano: 2017 e 2018).

Assim, admitindo efeitos equivalentes (ainda que a composicdo que propomos seja diferente) o impacto total
na receita da descida de 11,5p.p. da taxa de IRC / derrama estadual poderia variar entre 0,75% (ignorando efeitos
dindmicos) e 0,57% (considerando os efeitos dindmicos na sua plenitude) do PIB.

Em face da diferenga de impacto, parece inevitavel que este movimento de descida da taxa de IRC / derrama
estadual seja efectuado de forma gradual para tentar captar ao maximo o efeito dinamico da reducgdo de tributagdo
das empresas que apenas se atingiria na sua plenitude ao fim do quarto ano.®?

No entanto, tal como se assinalava no Relatério da Comissao da Reforma do IRC de 2014, o modelo utilizado
para medir os impactos na receita no correspondia a um modelo dindmico de equilibrio geral pelo que ndo con-
templava os efeitos que a descida da taxa do IRC e a eliminag@o das derramas poderia ter ao nivel do aumento do
investimento, da criacdo de emprego e da dinamizagao da actividade econémica que teriam efeitos positivos nas
receitas de outros impostos, na reduciio da despesa publica associada a apoios sociais (v.g. subsidio de desempre-
g0), efeitos estes que poderiam permitir reduzir o impacto no deficit e na divida publica.

De resto, existem diversos exemplos no seio da UE de paises que, na sequéncia de descidas das respectivas
taxas de IRC, registaram aumentos da receita fiscal em sede deste imposto ao invés de descidas, como seria a
partida esperado.

% Recordamos que os 3 cendrios considerados correspondiam a descidas da taxa de IRC para 19%, 18% e 17%.

% No pressuposto de que a taxa de IRC em Portugal se reduzia para 17,5%, a entrada em vigor das novas regras decorrentes da iniciativa BEPS 2.0 resultaria na diminui¢do
do diferencial entre a taxa de IRC praticada em Portugal e as taxas sobre o rendimento das sociedades praticadas noutros paises da Europa (que teriam de se situar no patamar
minimo de 15%), pelo que a competitividade do nosso pais ja ndo seria tdo fortemente condicionada pelo factor fiscal. Note-se, contudo, que estas regras t€ém um ambito
de aplicacdo circunscrito, uma vez que apenas terdo impacto em grupos multinacionais com um volume de negécios global superior a 750 milhdes de Euros. Os lucros dos
grupos multinacionais cujos volumes de negdcios néo excedem esse threshold (que representam a maior parte do tecido produtivo) continuaréo a poder ser tributados a taxas
inferiores a 15%. De resto, a Irlanda, ndo obstante ser um dos signatdrios do acordo que foi celebrado, jd anunciou que pretende manter a sua taxa geral de IRC em 12,5%.

°! Este efeito reflecte o aumento da base de tributag@o por via da dinamizagdo do investimento. Segundo o Relatério da Comissdo da Reforma do IRC de 2014, o efeito
dindmico permitiria retirar entre 1/3 e 1/6 a perda de receita estdtica estimada, o que significava que a perda de receita estdtica poderia ser inferior entre 0,0437% e 0,0546%
do PIB (i.e., entre 72 milhdes de Euros e 90 milhdes de Euros a precos de 2013). O valor desse efeito considerado nos cendrios constantes do Relatério foi de
0,0492% do PIB, correspondente a81 milhdes de Euros a precos de 2013.

© No Relatério da Comissdo da Reforma do IRC de 2014, o efeito dindmico sobre a quebra das receitas néo foi considerado no primeiro ano das projecgdes efectuadas, foi
considerado em 1/3 no segundo ano, em 2/3 no terceiro e apenas integralmente no quarto ano.
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Referimo-nos, em concreto, aos exemplos da Irlanda, Eslovaquia® e Republica Checa. Em qualquer um des-
tes paises, na sequéncia de descidas das taxas de IRC verificou-se um aumento das receitas fiscais em sede deste
imposto, bem como consolidacdo or¢camental traduzida, quer na reducio do deficit ptblico, quer na diminuicio do
peso da divida publica em % do PIB.

Mesmo em Portugal, conforme se refere no Relatério da Comissdo da Reforma do IRC de 2014, quando ocor-
reu a descida da taxa de IRC de 30% para 25% em 2004, a quebra na receita foi significativamente menor que a que
naquela altura era esperada pelo Governo (se virmos a evolu¢@o das receitas de IRC de 2004 para 2005, adescida
foi de cerca 171 milhdes de Euros).*

Se analisarmos a evolugdo das receitas do IRC de 2014 para 2015 (ano em que se fez sentir o efeito da redugdo
da taxa de IRC ocorrida em 2014), verificamos que as mesmas até aumentaram e passaram de 4.519,1 milhdes de
Euros em 2014 para 5.248,3 milhdes de Euros em 2015.

Por outro lado, poderiam ser introduzidas regras para assegurar que as medidas anunciadas produziam os efei-
tos pretendidos. Assim, uma forma de assegurar que a eliminag@o da derrama estadual e a diminui¢@o da taxa de
IRC se traduziam em mais investimento, ao invés, de se transformarem meramente em mais dividendos para os
accionistas (que, no caso de serem nao residentes, poderiam no ser reinvestidos na nossa economia) e desta for-
ma potenciar os efeitos no crescimento econémico, seria exigir que o montante correspondente ao IRC / derrama
estadual poupado fosse objecto de uma reserva especial insusceptivel de ser distribuida durante um determinado
periodo de tempo (v.g. os 4 anos acima referidos como necessarios para se fazer sentir o efeito dindmico nas recei-
tas fiscais da reducdo da taxa de IRC).

Importa ainda referir que os efeitos mais relevantes na receita fiscal de uma determinada descida da taxa do
IRC / Derrama Estadual fazem-se sobretudo® sentir no ano seguinte aquele em que a mesma ocorre, uma vez que
0 IRC e a Derrama Estadual sdo entregues pelas empresas nos cofres do Estado em Maio do ano seguinte quando
submetem as respectivas declaracdes Modelo 22 do IRC, a menos que se reduzissem de forma proporcional os
pagamentos por conta do IRC.

Em face do que foi acima referido, e sem prejuizo das eventuais surpresas positivas (ou menos negativas) ao
nivel das receitas fiscais, uma decisao desta natureza exige, no minimo, um acordo politico dos partidos do chama-
do “arco da governagdo”, uma vez que a sua implementagao ultrapassard o periodo de uma legislatura, mas o ideal
seria um acordo de todos os principais politicos com assento no parlamento.

Esse acordo é fundamental também para gerir as expectativas dos investidores, essenciais para a materializacio
de investimentos a longo prazo. Os investidores t€m de ter uma convic¢ao forte quanto a execug@o do plano que
seja desenhado para atingir este objectivo, ndo podendo haver didvidas se com uma eventual mudanca de governo
0 mesmo ndo ird ser concretizado (tal como sucedeu com a Reforma de 2014) ou mesmo revertido, sob pena de os
efeitos que se pretendem alcancar demorarem mais tempo a se fazerem sentir.

Por tltimo, parece-nos que este processo poderia ser acelerado (e até credibilizado) se a perda de receita fiscal
em sede de IRC fosse acompanhada de um aumento da tributacdo ambiental incidente sobre as empresas.

Naturalmente, este agravamento fiscal exige uma reflexdo aprofundada sobre a forma e impactos das medidas
a implementar, dando continuidade ao trabalho desenvolvido pela Comissdo para a Reforma da Fiscalidade Verde,
o qual necessita de ser revisto a luz das metas definidas no Pacto Ecolégico Europeu.®’

7. Efeitos positivos esperados de uma descida da tributacio das empresas

Um dos efeitos positivos esperados de uma descida da taxa de tributacdo das empresas, seria 0 aumento do
nivel de investimento produtivo, o qual podera ser medido como a FBCF em % do PIB.

Com efeito, se olharmos para o comportamento desse indicador em Portugal nos anos de 2016 a 2020 veri-
ficamos que, em média, Portugal apresenta a terceira mais baixa taxa de FBCF em % do PIB (cerca de 17,42%)

% Conforme se refere no Relatério da Comissdo da Reforma do IRC de 2014, pag. 41 a propdsito do que se verificou na Eslovdquia na sequéncia da descida pro-
gressiva da taxa de IRC de 31% até atingir 19% “(...) no mesmo ano em que ela foi concretizada, verificou-se uma redugdo do défice piiblico (...), o crescimento
do PIB, do investimento e do emprego (...). O maior dinamismo da economia foi, alids, o fator que levou a que o peso das receitas fiscais no PIB tenha diminui-
do pois (...) o crescimento das receitas fiscais nos anos seguintes a 2004 foi, em média, bastante superior ao registado nos anosanteriores.”

% Dados obtidos em https://www.pordata.pt/Portugal/Receitas+fiscais+do+Estado+total+e+por+alguns+tipos+de+ impostos-2765.

% Dados obtidos em https://www.pordata.pt/Portugal/Receitas+fiscais+do+Estado+total+e+por+alguns+tipos+de+ impostos-2765.

% Utilizamos a expressdo “sobretudo” porque quando ocorresse a revogagio da Derrama Estadual teria que ser também eliminado o regime dos pagamentos adicionais por
conta o que afectaria as receitas fiscais do ano em que essa revogacdo se verificasse, pelo que os efeitos dessa revogagio seriam sentidos de imediato.

70 European Green Deal poderi ser consultado em https://ec.europa.eu/info/publications/communication-european-green-deal_en.

% Médias construidas com base em dados obtidos em https://www.pordata.pt/Europa/Investimento+ Forma%c3%a7%c3%a30+Bruta+de+Capital+Fixo+em+percenta-
gem+do+PIB-1769.
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dos paises da UE a 27%, muito abaixo dos 3 paises com taxas mais elevadas: Irlanda (34,56%), Esténia (26,24%)
e Republica Checa (25,84%).

Se tivermos presente que a Irlanda tem uma taxa de IRC de 12,5% e que o regime fiscal do imposto sobre as
sociedades na Esténia prevé que apenas estdo sujeitos a imposto os lucros gerados que sejam distribuidos™ (pelo
que a tributac@io é de 0% até esse momento), facilmente compreendemos a relagio entre a tributagdo ao nivel dos
impostos sobre os lucros e a predisposicao das empresas para realizar investimentos produtivos. Se acrescentarmos
que no 5.° lugar surge a Hungria, pais com a mais baixa taxa nominal de IRC (9%) da UE, afastamos quaisquer
dividas sobre esta relacdo.

Como ¢ sabido, este indicador mede a taxa de investimento de um pafs e, naturalmente, o potencial de cresci-
mento da sua economia.

Ora, se Portugal continuar a apresentar niveis de FBCF em % do PIB tdo abaixo da média da UE a 27 (21,42%)
¢ inevitdvel que, a prazo, a nossa economia cres¢a também abaixo da média da UE e, por conseguinte, que conti-
nuemos o nosso caminho descendente no ranking do PIB per capita dos paises da UE a 27.

Outro dos efeitos positivos que se poderia esperar com a descida da taxa do IRC, seria ao nivel do IDE em % do
PIB. Com efeito, constata-se que na parte superior da lista dos paises por ordem de IDE em % do PIB, quase todos
eles apresentam-se também na parte superior da lista de paises com taxas de IRC mais baixas da UE.

Assim, no topo da lista de paises com taxa média de IDE em % do PIB de 2016 a 20207 mais elevada podemos
encontrar o Chipre (13,9%), Irlanda (11,36%) e Esténia (9,5%).

As unicas excepcdes sao Malta (77,36%) e Portugal (2,74%), primeiro e quinto dessa lista, respectivamente.

No que respeita a Malta ndo se trata verdadeiramente de uma excep¢do uma vez que apesar de este pais possuir
a taxa nominal de IRC mais elevada da UE a 27 (35%), na prética, os lucros das sociedades residentes em Malta
sdo efectivamente tributados a uma taxa de 5% em virtude do mecanismo de reembolso aos accionistas de 6/7 do
imposto pago pela sociedade no momento da distribuicéo de dividendos.”

Relativamente a Portugal, tal € explicado desde logo pelo facto de o nosso pais apresentar uma das mais baixas
percentagens de Investimento do pais no Exterior em % do PIB (0,71%)", o que faz com que o indicador IDE em

% do PIB — composto, pela positiva, pelo Investimento do Exterior no pais e, pela negativa, pelo Investimento
do pais no Exterior — seja mais elevado.

Ainda assim, analisando apenas o Investimento do Exterior em Portugal em % do PIB no periodo de 2016 a
2020, a posi¢ao do pais (3,49%)™ ¢ ainda bastante interessante na comparagéo com os restantes paises da UE a 27,
uma vez que ocupa o 7.° lugar.

No entanto, surgem no topo dessa lista o Chipre (37,57%), a Hungria (32,57%), Malta (28,02%), a Irlanda
(12,19%) e a Esténia (6,8%), provavelmente os paises com os regimes de tributacdo das empresas maisatractivos
no seio da UE, ilustrando de forma muito clara o fenémeno de deslocagdo do IDE para os paises que menos tribu-
tam os lucros das empresas.

Quando se analisam os sectores em que se concentrou o Investimento do Exterior em Portugal em 2020, perce-
be-se também que o factor fiscal apresenta um peso relativo menor na decisio de investimento.

Com efeito, em 2020, cerca de 42% desses investimentos foram em I&D (21%) e Centros de Servigos Partilha-
dos (21%)™. Ora, conforme acima ji referimos, neste tipo de investimento de multinacionais, o peso da tributagio
dos lucros na decisdo de investimento ocupa um papel menos relevante.

De facto, como vimos, ao nivel dos investimentos em 1&D, assumem maior importancia factores como o grau
de abertura da economia, a regulacdo do mercado, a qualidade da mao-de-obra e das infraestruturas, etc.

Acresce que as actividades de 1&D, fruto do regime de Patent Box introduzido no dmbito da Reforma do IRC
de 2014, sao tributadas em apenas 50% dos respectivos rendimentos, o que esbate as diferencas nas taxas de tribu-

% Apenas acima da Grécia, cuja taxa média de FBCF em % do PIB se situa em 10,94% e do Luxemburgo que apresenta uma taxa média de 17,24%, sendo que, no caso do
Luxemburgo, fruto da sua dimensdo e localizagio geogréfica nao surpreende que este indicador apresente os valores mais baixos da UE a 27.

™ Para mais detalhes sobre este regime vide ZERNASK, Joel in “Estonia Country Profile — 2020”, KPMG, 2021.

7! Médias construidas com base em dados obtidos em https://www.pordata.pt/Europa/Balan%c3%a7a+ financeira+investimento+directo+(Euro)-2743-3270.
72 Para mais detalhes sobre este regime vide ZARB, André e BROCKDOREFF, Juanita in “Malta Country Profile — 2020”, KPMG, 2021.

> Médias construidas com base em dados obtidos em https://www.pordata.pt/Europa/Balan%c3%a7a+ financeira+investimento-+directo+(Euro)-2743-3270.
7 Médias construidas com base em dados obtidos em https://www.pordata.pt/Europa/Balan%c3%a7a+ financeira+investimento+directo+(Euro)-2743-3270.

> Vide “As the winds change, is Portugal just flying or soaring?”, EY Attractiveness Survey, Portugal, June 2021.
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tacdo das empresas que existem entre pafses’.

Mas mais relevante ainda € o facto de Portugal dispor de um regime de concessao de créditos fiscais — o SIFI-
DE - bem como de incentivos financeiros que sio bastante competitivos quando comparados com o que se pode
encontrar noutros paises da UE.”

No que respeita aos Centros de Servigos Partilhados, também como vimos acima, a tributacdo dos lucros nio
¢ uma varidvel determinante porque tipicamente estas fungdes sdo remuneradas numa légica de cost plus, o que
determina que o lucro gerado nos paises em que essas fungdes se encontram centralizadas ndo seja muito signifi-
cativo. Assumem aqui maior peso o nivel de qualificacdes dos recursos humanos e os custos laborais, dai que, tal
como j4 tinhamos feito referéncia, no plano fiscal, assumem maior relevancia nestas decisdes de investimento os
impostos e contribuicdes incidentes sobre os saldrios suportados pelas empresas.

O tema da competitividade ao nivel destes tributos extravasa o ambito deste texto, mas ndo podemos deixar
de reiterar a importancia do mesmo na atractividade do nosso pafs, uma vez que estes investimentos em centros
de servicos partilhados efectuados por diversas multinacionais no nosso pais nos ltimos anos permitiram criar
emprego e dinamizar a nossa economia.

Um efeito também esperado do aumento de competitividade da economia portuguesa seria a reducdo da taxa
de desemprego, por via do refor¢o do investimento das empresas nacionais e multinacionais.”

Ora, se analisarmos a média da taxa de desemprego do periodo de 2016 a 2020 constatamos que Portugal ocupa o
21.° lugar no contexto da UE a 27 (8,06%)”, pelo que um reforco do investimento no nosso pafs poderia contribuir
para a melhoria da nossa posi¢ao relativa ao nivel deste indicador.

No elenco de paises que ocupam os lugares cimeiros em termos de menores taxas de desemprego encontram-se
a Republica Checa (2,74%), a Alemanha (3,62%), Malta (4,04%), Hungria (4,14%) e Polénia (4,28%).

Acreditamos que o facto de Malta (com uma tributacio efectiva dos lucros das empresas de aproximadamente
5%) e da Hungria (com taxa de IRC de 9%) serem os paises com niveis de tributagdo das empresas mais baixos da
UE a 27, terd contribuido para estes niimeros em termos de taxas de desemprego.

No entanto, os dados néo sdo claros a este respeito uma vez que no topo desta lista surge a Alemanha que apre-
senta uma das mais elevadas taxas de tributagdo das empresas no seio da UE a 27 (29,9%) e no conjunto de paises
que compdem o top 10 deste ranking nao figuram paises como a Irlanda, o Chipre e a Bulgéria que surgem no top
5 dos paises com taxas de tributacdo mais baixas da UE a 27.

Todavia, ndo deixa de ser curioso constatar que a média da taxa de tributacdo das empresas dos 14 paises da
UE a 27 com menor taxa de desemprego (20%) é claramente inferior a média da taxa de tributagdao das empresas
dos 13 paises da UE a 27 com maior taxa de desemprego (23%).

8. Conclusao

No momento em que hd sinais de que nos estamos a libertar das amarras a que a pandemia da COVID-19 sujei-
tou a economia mundial e em que importa agora concentrar as nossas atengdes sobre o novo paradigma econdémi-
co-social e ambiental, por forma a que consigamos agarrar as oportunidades que irdo surgir, € imperioso retomar a
discussdo em torno da tributacdo das empresas.

Essa discussdo nao se coloca no mesmo plano que em 2014 em que a obsolescéncia de um conjunto de regras
fiscais do nosso regime de tributacdo das empresas justificou uma reforma fiscal com a necessidade de rever e criar
um conjunto de regras para alinhd-lo com o que ja era pratica corrente noutros paises da UE.

Nao estd em causa também qualquer inten¢do de transformar Portugal num offshore, nem entrar na chamada
“race to the bottom” ao nivel da taxa do IRC protagonizado por alguns paises do leste europeu.

76 Na proposta de Lei do Orgamento do Estado para 2022 previa-se que estes rendimentos passariam a concorrer em apenas 15% para efeitos do célculo do lucro tributével,
ficando sujeitos a uma taxa de tributagdo efectiva de IRC de 3,15%, o que permitira aumentar substancialmente a competitividade fiscal de Portugal a este nivel. Contudo,
importa ter presente que a introdugio das regras previstas no Pilar 2 do BEPS 2.0, em particular a Subject To Tax Rule, permitird que os paises sujeitem a retenc¢do na fonte
0s juros, royalties e outros rendimentos pagos a uma entidade relacionada, caso 0s mesmos ndo sejam sujeitos a uma taxa minima de tributacdo de 9%. Deste modo, esta
reduc@o da tributacdo dos rendimentos de patentes e outros direitos de propriedade intelectual (subsumiveis no conceito de royalties) poderia ter apenas como efeito prético
o desvio de receita fiscal portuguesa para os Estados da fonte destes rendimentos sem qualquer vantagem para as multinacionais que se estabelecessem no nosso pais para
desenvolver actividades de I&D.

77 Vide KPMG, “Global R&D Incentives Guide”.

7 Num estudo da KPMG realizado em 2014 sobre o impacto na economia portuguesa de trés fabricas do Grupo Portucel Soporcel (actual Grupo Navigator), concluia-se
que, por cada posto de trabalho dessas trés fabricas eram gerados de forma indirecta 4,4 postos de trabalho nas regides envolventes. Vimos 0 mesmo com o encerramento
da refinaria da GALP em Matosinhos em que, de acordo com o estudo da Faculdade de Economia do Porto espera-se uma reducdo de cerca de 1.580 postos de trabalho

directos e de 5.000 indirectos.

” Num estudo da KPMG realizado em 2014 sobre o impacto na economia portuguesa de trés fabricas do Grupo Portucel Soporcel (actual Grupo Navigator), conclufa-se
que por cada posto de trabalho dessas trés fabricas eram gerados de forma indirecta 4,4 postos de trabalho nas regides envolventes.
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O debate em torno da tributacdo das empresas tem de ser retomado porque Portugal €, neste momento, um dos
paises com mais elevada taxa de tributagdo das empresas na UE, figurando na cauda de diversos rankings interna-
cionais de competitividade das economias.

Naturalmente o factor fiscal ndo € a Unica razdo que coloca Portugal nestes lugares, mas € claramente aquele
em que o pafs estd mais mal posicionado.

Urge assim caminhar para um nivel de tributacdo das empresas alinhado com o que € praticado ao nivel dos
paises com nivel de desenvolvimento econdmico idéntico e que concorrem com Portugal na captag@o de investi-
mento.

Pelas razdes que acima apresentamos, esse caminho passa por comecar por eliminar a derrama estadual que,
para além de ser um tributo desprovido de qualquer fundamento conceptual que nao seja a arrecadagdo de receita
fiscal com um reduzido esforco (o que, de resto, justificou a sua cria¢do), contribui de forma significativa para que a
taxa de tributag@o das empresas se apresente elevada ao adicionar 9p.p. a taxa de IRC de 21%.

Adicionalmente, para que Portugal atinja um patamar equivalente de tributagdo das empresas face aos seus
pares europeus, teria ainda que se reduzir a taxa de IRC para, pelo menos, 17,5% para se alcancar a taxa agregada
mdxima de 19% que colocaria Portugal entre os 11 paises com taxas mais baixas da UE.

Em face do impacto na receita fiscal e por forma a minimizar este efeito e poder monitoriza-lo, o processo
de reducdo da taxa poderia ser concretizado num prazo de 4 anos e ser acompanhado de medidas com vista a as-
segurar que os objectivos de refor¢o do investimento seriam atingidos (v.g. reducdo de tributag@o convertida em
reserva nao distribuivel) bem como de medidas de diversificag@o de receita fiscal, tais como o reforco da tributagdo
ambiental.

Fundamental para o sucesso e credibilidade deste processo, seria também que o mesmo fosse objecto de um
acordo entre os principais partidos com assento parlamentar. Caso assim ndo suceda, os efeitos positivos deste
processo de descida de tributaga@o far-se-ao sentir mais tarde uma vez que as expectativas dos investidores ndo se
ajustardo de imediato a este paradigma e ficardo a aguardar que o mesmo se concretize efectivamente.

Um dos efeitos imediatos desta descida da taxa de tributaciio das empresas seria ao nivel do investimento das
empresas nacionais (medido através da FBCF em % do PIB), indicador que mede o potencial de crescimento de
uma economia e em que Portugal apresenta valores muito baixos no contexto da UE.

E expectdvel também que este processo permita diversificar o tipo de investimentos que as multinacionais tém
vindo a fazer no nosso pafs, actualmente com sucesso ao nivel das dreas de I&D e dos Centros de Servigos Parti-
Ihados, mas com reduzida expressdo em sectores capital intensivos.

Finalmente, o aumento do investimento teria efeitos positivos ao nivel da taxa de desemprego, sobretudo pelo
crescimento do emprego mais qualificado que tipicamente € criado por este tipo de sectores.
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