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Exma. Senhora
Presidente da Assembleia da Republica

of.n2 |04/ COFAP/2012 . 07-03-2012

Assunto: Parecer sobre o Projeto de Lei n? 177/XIl

»AS: \@w “cLL’ cen “L Arr ey WQ){{’ -t

Junto se envia a Vossa Exceléncia o parecer elaborado por esta Comiss&o Parlamentar, sobre
o Projeto de Lei n? 177/XIl - “Iniroduz uma taxa sobre a transagdo de produtos financeiros

(Taxa Tobin)”", cujas Partes | e lll foram aprovadas por unanimidade em reunido de 07 de
margo de 2012, ' l

Com os melhores cumprimentos, < ¢ £+ )L\—c. (Exrt e

S,

(Eduardo Cabrita)

O@r?dente a Comisséao,

Palacio de S. Bento - 1249-068 LISBOA
Telefone: 21 3919479/23 - Fax: 21 3936945
@: Comissao.5A-COFAPXII@ar.parlamento.pt

i



suessaaaneBBBEEo vy
R EEE R T T TR AR AR R R R R T RS
FEEESRENNR

IERAEEEDED]
ASSEMBLEIA DA REP()BUCA \

Comiss&o de Orgamento; Finangas e Administragdo Publica

Pa Fe Ce I ' : | Autor: Deputado

Nuno Serra

Projeto de Lei n.° 177/XII (12)

Introduz uma Taxa sobre a Transagao de Produtos Financeiros (Taxa Tobin)
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PARTE | - CONSIDERANDOS

1. Introducédo

O Projeto de Lei n.i’ 1‘77/XII/1.3, da iniciativa do Blocb de Esquerda, visa introduzir uma
taxa sobre a transacéo de produtos financeiros (Taxa Tobin).

" Entrada a 17 de Fevereiro de 2012, e admitida a 21 do mesmo més, a iniciativa baixou
- & Comiss&o de Orcamento, Financas e Administracéo Publica (5.2 COFAP) nesse
mesmo dia. Em reunido da 52 COFAP, de 29 de Fevereiro, foi nomeado o Senhor
D‘eputa‘do Nuno Serra (PSD) para eléboragéo do Pafeéer. A discussao da iniciativa, na

' generalidade, encontra-se agendada para a sess30 plenaria de dia 9 de Margo.

2. Motivos e Objéto da Iniciativa

Os proponentes iniciam a sua exposi¢éo de motivos contextualizando a desregulagéo

dos mercados financeiros e sua influéncia na crise financeira atual.

Assim, no entender dos autores da iniciativa, “A desregulagdo levou a crise. A
instabilidade criada pelo funcionamento dos mercados financeiros desregulamentados
e liberalizados conduziu ao boom do subprime em 2007, e foi responséavel pela sua
transformagéo em crise financeira global, que obrigou & intervengédo dos Estados pafa

salvar instituigbes financeiras em todo o mundo.

' Mas, a realidade derhonstra que, para os mercados financeiros, o crime compensa:
quem criou a crise, acabou por ser salvo a custa dos Estados. No fotal, estima-se que
os Estados Europeus tenham empenhado cerca de 4,6 bilibes de euros para resgatar
o setor financeiro que, segundo a Comissdo Europeia, beneficia de vantagens fiscais
de aproximadémente 18 mil milhdes de euros por ano com isengbes de IVA nos

servigos financeiros.

A consciéncia da absoluta impunidade dos atores financeiros relativamente & ‘atual
situagdo tem suscitado duras criticas por parte de varias instituicbes e personalidades

infernacionais, que, mais uma vez, apelam a implementacdo de uma taxa sobre as
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transagoes financeiras - a Taxa Tobm -, ja anteriormente proposta pelo Bloco de

Esquerda

Nesta exposicdo de motivos, o Bloco de Esquerda apresenta, tambem o que entende

serem as vantagens da aplicacéo da Taxa Tobin:

1. “Em primeiro lugar por razbes de equidade fiscal. Note-se que, ao contrério de
fodas as outras transagbes na economia (bens de consumo e investimento),

sujeitas a IVA, as transagbes financeiras ndo pagam qualquer imposto.”

2. “Em segundo lugar, por uma questéo de justica e de distribuicéo de sacrificios.
O que se verifica hoje é que sdo os mercados financeiros e 0s seus
intervenientes os (nicos a ndo sofrer com o0s processos de ajustamento

orcamental para corregdo de dividas que os préprios causaram.”

3. “Em terceiro lugar porque permite a introdugéo de um fator de dissuasédo de
operagdes financeiras especulativas. Essas operagdes representam hoje cerca
de 80% de todas as transagbes do mundo, sem qualquer beneficio para a
economia, e com pesadas consequéncias para a establlldade do sistema

financeiro.”

Também é apresentado, na exposicdo de motivos da proposta, uma breve ilustracio
da posigéo de diversos Paises Europeus em relagdo a implementacéo de Taxa Tobin.
‘Acrescentam os proponentes que “perante o afraso nas negociagbes edropeias, 0]
Presidente Francés, Nicolas S‘ark'o‘zy, anunciou que a taxa Tobin “ndo pode esperar
mais”, declarando a sua intené;éo de avancar unilateralmente, sem o apoio dos
parceiros europeus, para a introdugdo de uma-taxa de 0,1 % sobre a aquisigédo de

titulos financeiros.”

E neste contexto que o BE afirma que “F necessério que a legislagdo portuguesa
acompanhe este debate europeu e seja implementéda a Taxa Tobin. E esse o objetivo

da presente proposta legislativa, que resultara no combate a especulagéo financeira.”

0] PrOJeto de Lein.° 177/XI|/1 a apresentado pelo Bloco de Esquerda é composto por
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“Artigo 1.°
Objecto

A presenfe lei determina a aplicagdo de uma taxa auténoma de 0,1% sobre a
transac@o de acdes, obrigacbes e unidades de participagao de fundos de investimento,

e sobre a transagéo de produtos derivados efetuadas na Bolsa de Lisboa.

| Artigo 2.°
Ambito de aplicagéo

A presente lei aplica-se a todas ‘as transacbes de compra e venda de titulos
representativos de agdes, obrigacdes ou fundos de investimento e de instrumentos

derivados no mercado regulamentado e néo regulamentado da Bolsa de Lisboa.

Artigo 3°

Taxa sobre transagdes

1 - E alvo de retencéo, por parte da Euronext Lisboa, o valor resultante da aplicagao
da taxa 0,1% sobre o valor da transacao de titulos financeiros, nomeadamente, agdes,
obrigacdes, unidades de participacéo de fundos de investimento e produtos financeiros

derivados;

2 - O valor resultante da aplicagcdo das' taxas suprarreferidas & devido, na sua
totalidade, ao adquirente do objeto de transagao, devendo ser liquidado no momento

da realizagdo da mesma.

Artigo 4.°

Regulamentagido

O Governo regulamenta através de portaria a presénte lei no prazo maximo de 60 dias

apos a sua publicagdo.”
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3. Apreciacdao da conformidade dos requisitos formais, constitucionais e
regimentais e do cumprimento da lei formulério

e Conformidade com os requisitos formais, constitucionais e regimentais

A presente iniciativa legislativa ora em apreciacao e  que “Introduz Uma taxa‘sdbre a
‘transacgédo de produtos financeiros-(Taxa Tobin)” foi subscrita por oito Deputados do
Grupo Parlamentar do Bloco de Esquerda e épresentada ao abrigo da alinea b) do
artigo 156.° e do n.° 1 do artigo 167.° da Constituigéb, bem como da alinea b) do artigb
4.° e do artigo 118.° do Regimento da Assembleia da Republica (RAR). .‘

O Grupo Parlamentar do BE exerce, de igual modo, o direito de iniciativa legislativa, ao
abrigo do disposto na alinea g) do n.° 2 do artigo 180.° da CRP e da alinea f) do artigo
18.°do RAR. | C | : |

Esta iniciativa é apresentada sob a forma de projeto de lei e encontra-se redigida sob
a forma de artigos, contém uma justificagdo de motivo, bem como uma designagéo“'
que traduz o objeto principal, em conformidade com o disposto no n.°1do artigo 119.°,
n.° 1 do artiQo-120.°, n.° 1 do artigo 123.° e das alineas a) b) e c) do n.° 1 do artigo
124.° do RAR. | o |

A matéria objeto desta iniciativa é da competénciavlegi‘slativa reservada da Assembleia

da Republica, nos termos da alinea i) do artigo 165.° da Constituic&o.

e Verificacdo do cumprimento da lei formulario

A presente iniciativa encontra-ée redigida e estruturada em conformidade com o
disposto no artigo 7.° da 'Leib n.° 74/98, de 11 de novembro, sobre “Pu‘blicagéo,‘
Identificagcdo e Formulario dos Diplomas”, alterada e republicada pela Lei n.° 42/2007,
de 24 de -agosto, adiante designada, também, de Lei formuléﬁo. Caso seja aprovada e
considerando que o seu articulado nao prevé qualquer disposicdo sobre o inicio da
vigéncia, o futuro diploma entrara em vigor no 5.° dia apés a sua publicagéo, sob a

~ forma de lei, na 1.2 série do Diario da Republica, nos termos do n.° 2 do artigo 2.° e da

-alinea c) do n.? 2 do artigo.3.° da'Lei formulario.
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4. Enquadramento legal e doutrinario e antecedentes

o Enquadramento legal nacional e antecedentes

A adogéok de instrutﬁentos de regulacdo. dos mercados financeiros, através da
instituicdo de um imposto sobre as transagoes em mercados de valores mobiliarios e
sobre certas transferéncias financeiras para o exterior, tem sido objeto de varias
iniciativas legislativas. O referido impbsto baseia-se ha proposta do professor James
Tobin, detentor do Prémio Nobel de Economia (1981), no sentido de qué‘ tal imposto —
Tobin tax, no original, comumente traduzido para taxa Tobin — seja fixado entre 0,1% e
0,25%, cobrado no local da emissédo de cada ordem de compra e revertendo para um
fundo gerido por um organismo mundial, como a Organizagao das Nacgdes Unidas ou o

- Fundo Monetario Internacional (FMI).

Com o Projeto de Resolucdo n.° 3/VIlII/13, da iniciativa do BE, que deu origem a

Resolucéo da Assembleia da Republica n.® 83/99, de 29 de dezembro, o Parlamento
‘resolveu “encérfegar a sua Comisséo de Economia, Finangés e Plano de organizar um
debate sobre os instrumentos de regulagdo dos mercados financeiros no contexto da
globalizagéo, incluindo a taxa Tqbin,'_ e sobre as modalidades da sua implemehtagéo,
nomeadamente no quadro das instituicées da Brefton Woods e das negociagdes da
Organizagdo Mundial do Comércio — OMC, tendo em conta as possibilidades
conferidas & Unido Europeia pelo euro. A Comissdo promovera a'participagéo dos

principais atores econémicos e sociais e outras entidades interessadas”.

Na mesma linha, o PCP, com o Projeto de Resolucéo n.’ 5/V1ii/18, propds que a -
Assembleia da Republica, em vésperas da Conferéncia Mundial da Organizag&o
" Mundial do Comércio — OMC, a realizar em 3 de dezembro de 1999, em Seattle, |
Estados Unidos da América, “defendesse a adopgdo, no plano internacional, de uma

taxa sobre todas as operé_gées cambiais, de curto prazo, ndo suportadas em |
transagbes comerciais. (taxa Tobin), cujo produto deveria ser aplicado em politicas de
desenvolvimento e progresso social dos paises e povos menos avangados” A

iniciativa foi rejeitada em 2 de dezembro de 1999.

O BE apresentou, de novo, o Projeto _de Resolucdo n.° 149/VIll/22 para que a

Assembleia da Republica “recomende ao Governo que proponha e defenda nas
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insténcias da Unido Europeia iniciativas para a realizagdo de estudos e do debate que
viabilize um acordo internacional para a aplicage"zo da taxa Tobin e de outras medidas ‘
de regulagéo da globalizagdo”. A iniciativa legislativa caducou, em 4 de abril de 2002,
com o fim da Legislatura.

Na X Legislatura, na prossecucgéo do objetivo de responder a crise ﬁnahcei'ra, através

da regulagdo dos mercados financeiros, o, BE com o Proieto de Lei n.° 723/X/4.3,

" propds um lmposto sobre as operacdes cambiais especulatlvas segundo o modelo da
taxa Tobin. As ordens de transagdes de divisa nos mercados financeiros mtemacuonals
ou de compra e venda de derivados ou outros titulos semelhantes, emitidas por
agentes econdémicos operando em Portugal, seriam sujeitas a um impdsto sobre
operagéés cambiais e especulativas, que incide sobre o seu valor bruto. O Projeto de -

Lei foi rejeitado, em 16 de abril de 2009, em votacio na generalidade.

Igualmenvte,.o’ PCP, na XI Legislatura, apresentou os Projetos de Lei n.° '301‘/Xl‘/1al e

616/X1/23, que visavam criar o imposto sobre as transégées efetuadas no mercado de
valores mobiliarios e sobre as transferéncias financei‘ras’destinadas a entidades. ndo
residentes, também 'designado po,rv imposto sobre ftransagfes e transferéncias.
financeiras '(ITTF). A intrédugéo deste imposto, assim como o valor de taxa gque era
propostc}, para efeitos de tributagéo das transacées em .bolsa, era inspirado na taxa
Tobin. A hrimeira-iniciativa foi rejeitada, em votacéo na generalidade, em 9 de junho de
2010 e a segunda caducou, em 19 de junho de 2011, com o fim da Legislatura.

Na presente Legislatura, o PCP volta a propor no Projeto de Lei n.° 47/XI1/12 a criagdo

~de uma nova taxa que seja aplicavel sobre todas as transacdes efetuadas nos
mercados cambiais e financeiros. A introdugdo desta nova taxa, e o seu valor (0,2%),
inspira-se, uma vez mais, na taxa Tobin. A iniciativa foi rejeitada, em votacdo na

' generalldade em 23 de setembro de 2011. . - | R

Por dltimo, cabe referir que, no seguimento das iniciativas supramencionadas, o - -

presente Projeto de Lei propoe novamente a aplicacao de uma taxa sobre as transagoes
financeiras, através da lntrodugao de uma taxa sobre a transagdo de produtos

flnance/ros — taxa Tobin, que consiste na apllcagao de uma taxa auténoma de 0,1 %

sobre a transagao de agoes obrlgagoes e unldades de pan‘/crpagao de fundos de

investimento, e sobre a transagao de produtos der/vados efetuados na Bolsa de L/sboa
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e Enquadramento internacional

Paises europeus

A Nota Técnica apresenta a Iegislagéo‘ comparada para os seguintes paises da,

Europa: Bélgica, Franca e Reino Unido.

BELGICA

A Bélgica, em 2004, aprovou a Lei de 19 de novembro de 2004 que institui um imposto

sobre ‘les opérations de change de devises, de billets de banque et de monnaies’, -

realizadas em territorio nacional. Conforme o artigo 8.° da lei, a transac&o é aplicavel o’
imposto a uma taxa normal de 0,02% da base tributavel. Incide sobre o valor bruto da

operacao, incluindo os custos adicionais. -

No entanto, no seguimento do dispos’td no seu artigo 13.° a lei entrara em vigor em 1
de janeiro de 2004, e desde que todos os Estados-Membros da Unido Econdémica-e
Monetaria Europeia adotem na sua ordem juridica interna um imposto semelhante ou

que seja aprovada uma diretiva europeia ou um regulamento no mesmo sentido.

FRANCA

Em Franca, os artigos 235 ter ZD a 235 ter ZF do Code général des 'impéts,
consagram .as regras referentes ao imposto sobre ‘les transactions sur devises’.
Segundo o artigo 235 ter ZD, mais especificamente, o seu ponto lll, a taxa do imposto

é fixada dentro do limite maximo de 0,1% das operagées referidas no ponto I.

Para além destes artigos do Codigo, foram apresentadas, na Assembleia Nacional

Francesa, iniciativas legislativas, que procedem a deificagées do artigo 235 ter ZD.

O Projeto de Lei n.°‘41 37, da autoria do Senhor Jean-Louis Bbrloo, e outros, no seu
artigo 4.° pfopée a introducgao de’» um artigo 235 ter ZD bis, que cria um imposto, sob a
forma de imposto de selo, que incide sobre titulos e contratos financeiros, emitidos por
pessoas coletivas com residéncia fiscal em Franga. A taxa do imposto sobre as-

transag’;éés é fixada dentro do limite maximo de 0,5% das operagdes efetuadas, sendo



sz nvu o e BAAAuvennnnnae
FEERER T T TR R AR AR R R R

#SSEMBLEIA DA REPUBLICA

Comissao de Orcamento, Financas e Administracdo Plblica

as receitas resultantes da cobranga do imposto integradas no orgamento geral do
Estado. A iniciativa legislativa baixou a ‘commission des finances, de ['économie

générale et du contréle budgétaire’, onde se encontra em apreciagéo..

A Preposta de Lei n.° 4332, da iniciativa do Governo, relativa a retificagéo do
or¢amento péra 2012, no seu artigo 2.°, propde, igualmente, a alteracéo do artigo 235
ter ZD, no sentido da instituicdo de um imposto sobre as transacdes financeiras, sendo
a taxa do imposto é fixada no valor de 0,1%. De acordo com a informacao disponivel
~ no.portal_dab Assembleia_Nacional Francesa, a probosta de lei foi adotade, no seu texto

- definitivo, no dia 29 de fevereiro de 2012.

REINO UNIDO

No Reino Unldo em conformldade com a informacéao dlsponlvel no portal HM Revenue

and Customs o ‘Stamp duty’ ou o ‘Stamp duty reserve tax’, consiste no imposto que

incide sobre a compra ou transmissao de agoes de empresas sediadas no pais. A
diferenga traduz-se em o 'Stamp duty’ & pago no ato da compra das agdes, por via do
preenchimento de um formulario de transmisséo e o ‘Stémp duty reserve tax’ é pago
no ato da cdmpra das agdes diretamente no mercado de capitais ou através de umA

corretor de bolsa.

A taxa de incidéncia do imposto é fixada em 0,5%. Pode contudo, existir um regime

especial acordado, em que a taxa do ‘Stamp ddty’ ou ‘Stamp duty reserve tax’ seja de
1,6%, quando se trata de acdes detidas por terceiros, comercializadas livre do
imposto, desde que a transmissdo da acdo seja efetuada mediante um 'depositary

receipt scheme' ou um ‘clearance service'.

5. Iniciativas legislativas pendentes sobre a mesma matéria

No passado dia 2 de Mar¢o deu entrada na Assembleia da Republica o Projeto de Lei
n.° 191/XIl/1.2 do PCP, que “Cria a Taxa sobre Transagdes Financeiras em Bolsa".
Com esta iniciativa, os seus autores pretendem a introducio de uma taxa de 0,25% a

~incidir sobre o valor bruto de cada operagdo de transacéo financeira efetuada em

mercado de valores mobiliarios, a qual devera ser liquidada de forma equitativa pelo .

adquirente e pelo alienante do objeto de transacéo.

10
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PARTE - OPINI[\O_ DO DEPUTADO AUTOR DO PARECER |

O autor do presente Parecer exime-se, nesta sede, de manifestar a sua opinido
politica sobre a iniciativa em aprego, reservando o seu grupo parlamentar a sua
posicéo pafa o debate em plenario, a qual é, de resto, de “elaboracéo facultativa”
" conforme o disposto no n.° 3 do artigo 137.° do Regimento da Assembieia da
Repuiblica. |

PARTE Il - CONCLUSOES

- Face ao exposto, a Comiss&o de Orgamento, Finangas e Administracéo Publica & de
parecer que o Projeto de Lei n.° 177/XII/1.a, Introduz uma Taxa sobre a Transagao
de Produtos Financeiros (Taxa Tobin), apresentado pelo Bloco de Esquerda, retine
os requisitos constitucionais e regimentais para ser agendado para apreciagéo pelo
Plenario da Assembleia da Republica, reservando os grupos parlamentares as suas

posicoes e decorrente sentido de voto para o debate.

Palacio de S. Bento, 6 de marco de 2012

O Deputado Autor do Parecer O Presidente da Comissdo

e S e T

Serra) (Eduardo Cabrita) -

11
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PARTE IV — ANEXOS'

Anexa-se a nota técnica elaborada.pélos servicos ao abrigo do disposto no artigo
131.° do Regimento da Assembleia da Republica.

12
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Projeto de Lei n.° 177/Xll/1.2 (BE)

Introduz uma taxa sobre a transagao de produtos financeiros (Taxa
Tobin).

Data de admlssao 21 de fevereiro de 2012

Comissado de Orgamento, Flnangas e Admmlstragao Pubhca (3. a)

l.___ANALISE SUCINTA DOS FACTOS, SITUAGOES E REALIDADES RESPEITANTES A
INICIATIVA Y -

Il. _APRECIACAO DA CONFORMIDADE DOS REQUISITbS FORMAIS,
CONSTITUCIONAIS E REGIMENTAIS E DO CUMPRIMENTO DA LEI FORMULARIO

ll. ENQUADRAMENTO LEGAL E DOUTRINARIO E ANTECEDENTES

IV. INICIATIVAS LEGISLATIVAS E PETICOES PENDENTES SOBRE A MESMA MATERIA

V. CONSULTAS E CONTRIBUTOS

VI. APRECIACAO DAS CONSEQUENCIAS DA APROVAGAO E DOS PREVISIVEIS
ENCARGOS COM A SUA APLICACAQO

13.
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. Analise sucinta dos factos, situacoes e realidades respeitantes a iniciativa

A presente iniciativa, apresentada pelo Grupo Parlamentar do Bloco de Esquerda
(BE), enquadra-se num contexto que os proponentes apontam como de desregulacéo
do setor financeiro e de liberalizacdo dos mercados de capitais, que conduziu a
presente crise. : : ,

De acordo com o Grupo Parlamentar do BE, a introducdo de uma taxa sobre as
transagdes financeiras — a taxa Tobin — contribuird para regular o setor financeiro,
' nomeadamehte com vista & promogdo da equidade fiscal, a incluséo do setor na
distribuicdo dos encargos com' a crise e, ainda, a dlssuasao das athades
especulativas. :

De acordo com os proponentes, a introdugdo da taxa Tobin concretizaré, em Portugal,
um debate aprofundado nos Ultimos anos em diversas sedes internacionais — paises e
instituicbes, como a propria Unido Europeia — e ja concretizado em alguns paises.

. Apreciacdo da conformidade dos requisitos formais, constitucionais e
regimentais e do cumprimento da lei formulario

o Conformidade com os requisitos formais, constitucionais e regimentais

A presente iniciativa legislativa ora em apreciacdo e que “Infroduz uma taxa sobre a
transagdo de produtos financeiros (Taxa Tobin)” foi subscrita por oito Deputados do
Grupo. Parlamentar do Bloco de Esquerda e apresentada ao abrigo da alinea b) do
artigo 156.° e do n.° 1 do artigo 167.° da Constituigio, bem como da alinea b) do artigo
4.° e do artigo 118.° do Regimento da Assembleia da Reptiblica (RAR).
0 Grupo Parlamentar do BE exerce, de igual modo, o direito de iniciativa legislativa, ao
abrigo do disposto na alinea g)don2do artlgo 180.° da CRP e da alinea f) do artigo
8.2 do RAR. ‘
Esta iniciativa é apresentada sob a forma de projeto de lei e encontra-se redigida sob
a forma de artigos, contém uma justificacdo de motivo, bem como uma designagéo
que traduz o objeto principal, em conformidade com o disposto no n.° 1 do artigo 119.°,
n.° 1 do artigo 120.%, n.° 1 do artigo 123.° e das alineas a) b) e ¢) don.° 1 do ar’ugo
124 °do RAR.
A matéria objeto desta iniciativa € da competéncia legislativa reservada da Assemblela
da Repubhca nos termos da alinea i) do art|go 165.° da Constituicao.

e - Verificagdo do cumprimento da lei formulério -

A presente iniciativa encontra-se fedigida e estruturada em conformidade com o
disposto no artigo 7.° da Lei n.° 74/98, de 11 de novembro, sobre “Publicagéo,
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Identificagdo e Formulério dos Diplomas”, alterada e republicada pela Lei n.° 42/2007,
de 24 de agosto, adiante designada, também, de Lej formulario. Caso seja aprovada e
considerando que o seu articulado ndo prevé quaiquer disposicéo sobre -0 inicio da
vigéncia, o. futuro diploma entrard em vigor no 5.° dia apés a sua publicagdo, sob a
forma de lei, na 1.2 série do Diario da Republica, nos termos do n.° 2 do artigo 2.° e da
alinea c¢) do n.° 2 do artigo 3.° da Lei formuléario.

m. Enquadramento legal e doutrinario e antecedentes

¢ Enquadramento legal nacional e antecedentes

A necessidade de adogdo de instrumentos de regulagéo dos mercados financeiros,
através da instituicido de um imposto sobre as transacbes em mercados de valores
~mobilidrios e sobre certas transferéncias financeiras para o exterior, tem sido objeto de
varias iniciativas legislativas. O referido imposto baseia-se na proposta do professor ‘
James Tobin, detentor do Prémio Nobel de Economia (1981), no sentido de que tal
imposto — Tobin tax, no original, comumente traduzido para faxa Tobin — seja fixado
entre 0,1% e 0,25%, cobrado no local da emissdo de cada ordem de compra e -
revertendo para um fundo gerido por um organismo mundial, como a Organizagéo das

Nacbes Unidas ou o Fundo Monetario Internacional (FMI)

Com o Projeto de Resolucédo n.° 3/VIII/1?, da iniciativa do BE, que deu origem a
Resolucio da Assembleia da Republica n.° 83 /99, de 29 de dezembro, o Parlamento
resolveu “encarregar a sua Comisséo de Economia, Finangas e Plano de organizar um
_debate sobre os instrumentos de regulagdo dos mercados financeiros no contexto da
globalizagéo, incluindo a taxa Tobin, e sobre as modalidades da sua implementagéao,
nomeadamente no quadro das instituicbes da Bretton Woods e das negociagbes da .
Organizagdo Mundial do Comercio — OMC, tendo em conta as possibilidades
conferidas & Unido Europeia pelo euro. A Comiss&o promovera a participagéo dos
principais atores econémicos e sociais e outras entidades interessadas’.

Na mesma linha, o PCP, com o Projeto de Resolucao n.° 5/Vili/12, propds que a
Assembleia da Replblica, em vésperas da-Conferéncia Mundial da Organizagio
Mundial do Comércio — OMC, a realizar em 3 de dezembro de 1999, em Seattle,
Estados Unidos da América, “defendesse a adopgéo, no plano internacional, de uma
taxa sobre todas as operagbes cambiais, de curto prazo, ndo suportadas em
transagbes. comerciais (taxa Tobin), cujo produto deveria ser aplicado em politicas de
desenvolvimento e progresso social dos paises e povos menos avangados”. A
iniciativa foi rejeitada em 2 de dezembro de 1999.

O BE apresentou, de novo, o Projeto de Resolucdo n.° 149NI|I/2a para que a
Assembleia da Republica “recomende ao Governo que proponha e defenda nas
instédncias da Unido Europeia iniciativas para a realizag&o de estudos e do debate que
viabilize um acordo internacional para a aplicagdo da taxa Tobin e de outras medidas
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de regulagéo da globalizagéo”. A iniciativa legislativa caducou, em 4 de abril de 2002,
com o fim da Legislatura.

Na X Legislatura, na prossecucéo do objetivo de responder. a crise financeira, através
da regulagdo dos mercados financeiros, o BE, com o Projeto de Lei n.° 723/X/4.3,
propds um imposto sobre as operacdes cambiais especulativas, segundo o modelo da
taxa Tobin. As ordens de transacgdes de divisa nos mercados financeiros internacionais
ou de compra e venda de derivados ou outros titulos semelhantes, emitidas por
agentes econdmicos operando em Portugal, seriam sujeitas a um imposto sobre
operagOes cambiais e especulativas, que incide sobre o seu valor bruto. O Projeto de
Lei foi rejeitado, em 16 de abril de 2009, em votacéo na generahdade

Igualmente, o PCP, na Xl Legislatura, apresentou os Projetos de Lei n.° 301/Xll1a
616/X1/22, que visavam criar o imposto sobre as transac¢ées efetuadas no mercado de .
valores mobilidrios e sobre as transferéncias financeiras destinadas a entidades n&o
residentes, também designado por imposto sobre transacdes e transferéncias
financeiras (ITTF). A introdugédo deste imposto, assim como o valor de taxa que era
proposto, para efeitos de tributacdo das transagbes em bolsa, era inspirado na taxa
Tobin. A primeira iniciativa foi rejeitada, em votag&o na generalidade, em 9 de junho de
2010 e a segunda caducou, em 19°de junho de 2011, com o fim da Legislatura.

Na presente Legislatura, o PCP volta a propor no Projeto de Lei n.° 47/XII/12 a criacao
de uma nova taxa que seja aplicavel sobre todas as transagbes efetuadas nos
mercados cambiais e financeiros. A introdug@o desta nova taxa, e o seu valor, inspira—
se, uma vez mais, na taxa Tobin. A iniciativa foi rejeitada, em votagao na generahdade
em 23 de-setembro de 2011. ,

Por dltimo, cabe referir que, no seguimento das mICIatlvas supramencionadas, o
presente Projeto de Lei relembra a necessidade da aplicagdo de uma taxa sobre as
transacdes financeiras, propondo para tal, a introdugéo de uma taxa sobre a transagéo
de produtos financeiros — taxa Tobin, que consiste na aplicagdo de uma taxa
auténoma-de 0,1% sobre a fransagcdo de agbes, obrigagbes e unidades de
participacdo de fundos de investimento, e sobre a transagdo de produtos derivados
efetuados na Bolsa de Lisboa.

® Enquadramehto‘ doutrinario/bibliografico

FRANGA. Assemblée nationale. Commission des affaires européennes — Taxe sur les

* transactions financiéres: une taxe «Tobin» pour 'Europe. Rapports d'information [em

linha]. N° 4288 (1 fév. 2012). [Consult. 1 Mar. 2012]. Disponivel em WWW:

<http://www.assemblee-nationale.fr/13/europe/rap-info/i4288.asp>.

Este relatorio da Assembleia Nacional francesa analisa a questdo da criacdo de um -
imposto sobre transagfes financeiras, também conhecido por taxa Tobin. Tem como

objetivo apoiar a iniciativa da Comiss&o Europeia que visa introduzir um imposto sobre

- Enquadramento do tema no plano da Unido Europeia), independentemente de o
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mesmo ser ou ndo aceite a nivel mundial. O documento analisa as bases econdémicas
de um imposto deste género, salientando trés grandes vantagens do mesmo: serviria
para controlar a “surfinanciarisation” da economia, contribuiria para a regulagéo
financeira e permitiria fornecer novos recursos aos Estados.

o Enquadramento do tema no plano da Unido Europeia

- A questao da tributagdo do setor financeiro, no contexto das reformas que se pretende
introduzir a nivel do sistema financeiro para ultrapassar a crise econémico-financeira
mundial, tem sido alvo de um debate, particularmente ativo a partir de 2010, quer a.
nivel das instituigdes da Unido Europeia e dos Estados-Membros, quer das instancias
internacionais especializadas, nomeadamente do FMI e do G-20, dada a natureza
global e sistémica da crise financeira e do seu impacto.

Com efeito, o Conselho Europeu de 17 de junho de 2010, no &mbito da preparacgéo
dos trabalhos da Cimeira do G-20 em Toronto, subsequente, salienta a especial
importancia do contributo da UE na definicho de uma abordagem mundial
relativamente a introdugédo de sistemas de taxas e impostos sobre as instituigbes
financeiras, referindo que neste contexto se devera estudar a possibilidade de se criar
um imposto sobre as transagdes financeiras a nivel mundial e continuar a aprofundar
" esta quest&o. Esta posicio veio a ser reiterada nos posteriores Conselhos Europeus
de marco e de outubro de 2011, que decidiram que devera ser explorada e
desenvolvida a possibilidade de introducdo de uma taxa sobre as transacées
financeiras a nivel da zona euro, da UE e internacional. '

A questao da viabilidade de introdugéo de um imposto sobre as transacdes financeiras
a nivel global tem vindo a ser objeto de analise por parte da Comiss&o Europeia; em
especial a partir de 2009, no quadro dos trabalhos conjuntos no seio do G-20.
Saliente-se que, de igual modo, o Parlamento Europeu (PE) se tem debrugado sobre a
questao da tnbutagao do setor financeiro, tendo em particular na sua Resolucéo de 10
de margo de 2010, relativa aos impostos sobre as transagbes financeiras, solicitado a
Comiss&o e ao Conselho que analisem a forma como estes poderiam ser utilizados
para financiar determinadas politicas da Unido e contribuir para o seu orgaménto, ea
realizagdo de um estudo da viabilidade e das implicagdes da introducéo de impoStos
sobre as transacdes financeiras a nivel mundial e da UE. :
Neste contexto, a Comiss&o Europeia apresentou em 7 de Outubro de 2010, uma
Comunlcaga ao Parlamento Europeu, ao Conselho, ao Comité Econémico e Social
Europeu e ao Comité das Regibes, relativa a sua posigéo sobre a qu_estao da tributagao
do setor financeiro (COM/2010/549), na qual, partindo do pressuposto de que este setor
deve dar um contributo mais justo e substancial para ‘os orcamentos publicos na
‘sequéncia da crise financeira, apoiando o relangcamento das finangas publicas e a
reconstrugdo das economias europeias, sugere a ‘infrodugdo de mecanismos. de
financiamento inovadores em geral e de novos impostos sobre o sefor financeiro em
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: palticular como importante elemento de resposta aos actuais desafios que se colocam
na Europa e no mundo”.

A Comissao refere que a maioria dos servigos fmancelros esta isenta de tributacéo em
sede de IVA na UE e sublinha que a introdugdo de novos impostos poderia, em
complemento da regulamentagdo do setor financeiro, “contribuir para. o reforgo da
eficiéncia e da estabilidade dos mercados financeiros e para reduzir a sua volatilidade,
bem como os efeitos nocivos de uma excessiva tomada de riscos, e constituir ao
mesmo tempo uma fonte de receitas’.

Neste sentido, a Comisséo, a fim de poder apresentar propostas oportunas de agdes
politicas neste dominio, tendo nomeadamente em conta as solicitagées do Conselho
Europeu e do Parlamento Europeu, anunciou nesta Comunicagao a realizagéo de uma
avaliacdo de impacto sobre as varias opgdes para a tributagdo do setor financeiro a
escala da Unido Europeia, nomeadamente sobre a eventual introdugéo de novos
impostos, como o imposto sobre as transacdes financeiras (ITF) e o imposto sobre as
atividades financeiras (IAF) referindo os possiveis impactos no setor financeiro destas
opcbes. Em fevereiro de 2011 a Comissdo lancou uma consulta publica sobre a
tnbutagao neste setor. :

Refira-se, igualmente, que o Parlamento Europeu, na Resoluga o de 8 de marco de
2011 sobre um financiamento inovador a nivel mundial e europeu, define a sua
posigdo sobre um conjunto de questdes ligadas ao debate sobre a tributagéo do
sistema financeiro, mostrando-se favoravel, no quadro da analise a que procede, a -
introducé@o de um imposto sobre as transagdes financeiras na Unido Europeia que, no
seu entender, “‘melhoraria o funcionamento do mercado, reduzindo a especulagao e
contribuindo para financiar os bens publicos globais e reduzir os défices publicos”.
Nesta Resolucdo e no relatério que a sustenta'; o PE pronuncia-se ainda sobre os
aspetos a aprofundar no estudo de impacto em curso e sobre determinadas
caracteristicas a associar a este imposto para ewtar os riscos de deslocalizacio dos
mercados. o :

Neste contexto, a Comissdo veio a apresentar, em 28 de setembro de 2011, uma
Proposta de diretiva do Conselho sobre um sistema comum de imposto sobre as
transacgbes financeiras (ITF) e que altera a Directiva 2008/7/CE* — COM/2011/594. A
proposta estd acompanhada da avaliagdo de impacto relativa fundamentalmente a
introducdo dos dois novos impostos acima referidos, ITF e IAF, assim como das
diferentes variantes que cada um deles pode assumir, tendo sido concluido, com base
no estudo comparativo dos parametros definidos, “que a opgao preferida era a do
lmposto sobre as transagbes financeiras™

' Relatorio da Comissao de Assuntos Monetarios e Econémicos do PE, de 10 de Fevereiro de 2011, sobre
0 financiamento inovador a nivel mundial e europeu (Doc.A7-36/2011). '

% Diretiva 2008/7/CE do Conselho de 12 de fevereiro de 2008 relativa aos impostos indirectos que incidem
sobre as reunides de capitais.

Veja-se em especial o ponto 2.2 relativo & avaliagdo de impacto do COM/2011/549 e o ponto 6.

~“Comparing policy options" do'Documento-de-trabalho-dos-Servi¢os da*Comissdo: ‘Sintése-do relatério-de

avaliagio de lmpacto sobre 0s ”lnstrumentos para a tnbutag.ao do setor fi nancexro" (SEC/2011/1103)
disponivel aqui.
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A diretiva proposta, apresentada com base no artigo 113.° do Tratado sobre o ‘

Funcionamento da UE, tem como objetivo assegurar uma justa contribuicdo do-setor
financeiro, atualmente subtributado em relacédo a outros setores, para os custos da
recente crise e harmonizar a legislagdo em matéria de fiscalidade indireta sobre as
transagdes financeiras na UE — diversos Estados-Membros introduziram ja, de forma
ndo coordenada, diferentes formas de imposto sobre as transagbes ﬂnanceira,s4
contribuindo assim, entre outros aspetos, para reduzir as distor¢des de concorréncia e
a fragmentacdo do mercado interno dos servicos financeiros, desincentivar as
transagbes financeiras expostas a uma margem de risco excessiva, complementar as
reformas -em curso no setor dos servigos financeiros para evitar crises futuras, bem
como gerar novas receitas para a UE e os Estados-Membros.

Em termos gerais refira-se que, no essencial, “a diretiva se centra na definigdo de uma
estrutura comum para o imposto e de disposigbes comuns em matéria de exigibilidade”, &
aplicavel a todas as operagées financeiras, na condigdo de que, pelo menos, uma parte
na transacdo seja estabelecida num Estado-Membro, visa os instrumentos que s&o
negociaveis no mercado de capitais, os instrumentos do mercado monetario (& excecéo
dos instrumentos de pagamento), as acdes ou unidades de participacdo em organlsmos
de investimento coletivo e os contratos de derivados, sendo abrangidas tanto as
transag0es realizadas em mercados organizados como em mercados fora de bolsa.

Esta diretiva prevé que o imposto & exigivel para cada transagdo financeira no
momento em que esta é efetuada, e estabelece, entre outras disposicdes, os
requisitos a cumprir em termos de determinagéo do valor tributavel do imposto e das
taxas de tributacéo a aplicar pelos Estados-Membros, que nao devem ser inferiores a
0,1% para o comércio de instrumentos financeiros a excecdo dos derivados e de
0,01% para os contratos de derivados, consigna o principio da residéncia para efeitos
de tributagé@o e prevé um conjunto de regras em matéria de pagamento do imposto e
obrigagbes conexas, bem como de medidas a tomar pelos Estados- Membros em
termos de prevencao da fraude, da evasio e do abuso. :
Saliente-se ainda que, em termos de incidéncia orcamental, se refere nesta propoéta
da Comissao, que “estimativas prelilhinares indicam que, em fungéo das reacgbes do
mercado, as receitas do imposto poderiam ascender a 57 mil milhdes de euros anuais
em toda a UE", criando uma nova fonte de receitas para os Estados-Membros e para o}
orgamento da Unido Europeia®. ’ '
Nos termos da proposta em causa, os Estados- Membros devem assegurar a
transposicéo desta diretiva até 31 de dezembro de 2013°.

Cumpre por ultimo referir que, nos termos dos artigos 6.° e 7.° da Lei n® 43/2006, de
25 de agosto, que regula o acompanhamento, apreciacdo e pronlncia pela

4 Informacéo relativa a tributacdo sobre as transacbes financeiras em diversos Estados-Membros da UE,
disponivel no Documento SEC(2010)1166 da Comiss&o Europeia de 7 de outubro de 2010, “Taxation of
f" nancial transactions in the EU".
® Refira-se que esta prevista na Proposta de Decisdo do Conselho relativa ao sistema de recursos
proprios da Unigo Europeia (COM/2011/510), a introducédo de dois novos recursos préprios, “um imposto
sobre as operagbes financeiras e um novo recurso IVA” '
Informac&o sobre a evolugao do processo legislativo relativo ao COM/2011/594 disponivel agui.
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Assembleia da Republica no ambito do processo de construgio da Unido Européia a
Comissédo de Assuntos Europeus emitiu em 29 de novembro de 2011 um Parecer
sobre a proposta de diretiva em aprecuagao

o Enquadramento internacional
Paises europeus

A Ieglslagao comparada é apresentada para 0s segulntes paises da Europa: Belglca
Franga e Reino Unido.

BELGICA

A Bélgica, em 2004, aprovou a Lei de 19 de novembro de 2004 que institui um imposto
sobre ‘les opérations de change de devises, de billets de banque et de monnaies’,
realizadas em territério nacional. Conforme o artigo 8.° da lei, a transag&o & aplicavel o
~imposto a uma taxa normal de 0,02% da base tributavel. Incide sobre o valor bruto da
operacéo, incluindo os custos adicionais. ‘
No entanto, no seguimento do disposto no seu artigo 13.° a'lei entrara em wgor em 1
de janeiro de 2004, e desde que todos os Estados-Membros da Unido Econémica e
Monetaria Europeia adotem na sua ordem juridica interna um imposto semelhante ou
que seja aprovada uma diretiva europeia ou um regulamento no mesmo sentido.

FRANGCA

Em Franga, os artigos 235 ter ZD a 235 ter ZF do Code général des impdts,
consagram as regras referentes ao imposto sobre ‘les fransactions sur devises’.
Segundo o artigo 235 ter ZD, mais especificamente, o seu ponto lil, a taxa do imposto
é fixada dentro do limite maximo de 0,1% das operacgdes referidas no ponto 1.

Para além destes artigos do Cédigo, foram apresentadas, na Assembleia Nacional
Francesa, iniciativas legislativas, que procedem a modificagdes do artigo 235 ter ZD.
.O Projeto de Lei n.° 4137, da autoria do Senhor Jean-Louis Borloo, e outros, no seu
artigo 4.° propde a introdugéo de um artigo 235 ter ZD bis, que cria um imposto, sob a
forma de imposto de selo, que incide sobre titulos e contratos financeiros, emitidos por
pessoas coletivas com residéncia fiscal em Franga. A taxa do imposto sobre as
transacdes é fixada dentro do limite maximo de 0,5% das operacdes efetuadas, sendo
as receitas resultantes da cobranga do impostd integradas no or¢camento geral do
Estado. A iniciativa legislativa baixou a ‘commission des finances, de ['économie

générale et du contréle budgétaire’, onde se encontra em apreciagao.
A Proposta de Lei n.° 4332, da iniciativa do Governo, relativa a retificagdo do

orgamento para 2012, no seu artigo 2.°, propde, igualmente, a alteracao do artigo 235

7 O parecer emitido pela Assembleia da Repﬂbliéa sobre esta iniciativa pode ser consultado agui.

20



ASSEMBLEIA DA REPUBLICA

Comissao de Orgcamento, Finangas e Administragéo Publica

ter ZD, no sentido da instituicdo de um imposto sobre as transacées financeiras, sendo
~ a taxa do imposto & fixada no valor de 0,1%. De acordo com a informac&o disponivel
no portal da Assembleia Nacional Francesa, a proposta de lei foi adotado, no seu texto
definitivo, no dia 29 de fevereiro de 2012.

REINO UNIDO

No Reino Unido, em conformidade com a informacéo disponivel no portal HM Revenue
and Customs, o ‘Stamp duty’ ou o ‘Stamp duty reserve tax’, consiste no imposto que
incide sobre a compra ou transmissdo de a¢des de empresas sediadas no pais. A
diferenca traduz-se.em o ‘Stamp duty’ € pago no ato da compra das acdes, por via do
preenchimento de um formulario de transmissao e o ‘Stamp duty reserve tax’ é pago
no ato da compra das acdes diretamente no mercado de capxta|s ou através de um
corretor de bolsa.

A taxa de incidéncia do imposto é fixada em 0,5%. Pode contudo, existir um regime
especial acordado, em que a taxa do ‘Stamp duty’ ou ‘Stamp duty reserve tax’ seja de
- 1,6%, quando se trata de agbes detidas por terceiros, comercializadas livre do
imposto, desde que a transmiss&o da acdo seja efetuada mediante um' 'depositary
receipt scheme' ou um ‘clearance service'.

IV. Iniciativas legislativas e petigées pendentes sobre a mesma matéria

e Iniciativas legislativas

Efetuada uma pesquisa a base de dados do processo legislativo e da atividade
parlamentar versando sobre idéntica matéria ou conexa, n&o se verificou o registo de
qualquer iniciativa pendente. o

o Peticbes

Efetuada uma pesquisa a base de dados do processo legislativo e da atividade
parlamentar, verificou-se,que, neste momento, nao existe qua|quer pe’ngao versando
sobre ldentlca matéria.

V. Consultas e contributos

» Consultas obrigatorias
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I

Nao se configura como obrigatdrio o procedimento de consulta previsto na Lei e no

RAR, a Associac&o Nacional de Municipios Portugueses, a Associagio Nacional de

Freguesias e/ou aos 6rgaos de governo préprios das Regides Auténomas dos Acores
e Madeira. ' |

) 'Consultas facultativas

Dado o agendamento para a sess&o Plenaria de 9 de margo, sugere-se que, no caso
de a iniciativa ser aprovada na generalidade, possa ser posteriormente consultado o]
Ministério das Financas sobre a matéria objeto da presente iniciativa, bem como a
Comissao do Mercado.de Valores Mobiliarios e a Bolsa de Valores de Lisboa.

o Contributos de entidades que se pronunclaram

Nao foram, a data remetldos qualsquer pareceres Comlssao sobre a mlcnatlva em
questdo.

VI.. Apreciacao das consequenmas da aprovacéo e dos prev15|ve|s encargos f

com a sua aplicagdo

Perante uma eventual aprovacéo e face a informacgéo atualmente disponibilizada nao
se suscita a ocorréncia de eventuais encargos decorrentes da aprovacéo da presente
iniciativa, para efeitos do disposto na Lei travéo. ‘

Em sentido contrério, uma eventual aprovacgo da iniciativa acarretara um aumento da
receita fiscal para o erario publico. o
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