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REGULA AS VANTAGENS FISCAIS OBTIDAS NO CONTEXTO DE
OFERTAS PUBLICAS DE AQUISICAO

Exposi¢do de motivos

As Ofertas Publicas de Aquisi¢do sdo procedimentos incontorndveis no funcionamento
de um mercado de capitais que determina a concorréncia entre empresas. Desse ponto
de vista, as recentes OPA, da Sonae sobre a PT e do BCP sobre o BPI, configuram
processos que estdo previstos e regulados na legislacdo portuguesa e que espelham a
evolucdo dos mercados especulativos e a estratégia de concentracdo de empresas no
sector de telecomunicacgdes e no sector bancario. A legislacdo europeia esta actualmente
a ser actualizada para corrigir distor¢des nas praticas concorrenciais no contexto das
OPA (Directiva 2004/25/CE do Parlamento Europeu e do Conselho de 21 de Abril de
2004).

O presente projecto de lei determina a modificacdo dessa legislagdo numa dimenséo
fundamental, a dos beneficios fiscais que podem ser obtidos pelas empresas e outros
agentes econdmicos.

De facto, as duas Operagdes mobilizam recursos que séo aproximadamente equivalentes
a 10% do Produto Interno Bruto Portugués. Essa € uma decisdo estritamente privada,
que é regulada pelos poderes publicos mas que ndo é de sua iniciativa ou decisdo. Em
contrapartida, a existéncia de significativos beneficios fiscais decorrentes dessas
operac0es ja afecta o interesse publico e em particular o dos contribuintes: os beneficios
fiscais que podem ser obtidos pelas duas empresas ofertantes podem ultrapassar um
total de 2,5% do PIB ao longo do pagamento da sua divida as entidades financiadoras.
Acontece assim que as entidades que promovem essas OPA podem beneficiar, nos
termos da lei actual, de vantagens fiscais que se traduzem na comparticipagdo por todos
0s contribuintes nos custos financeiros das eventuais aquisicdes. Deste modo, 0s

contribuintes financiam uma parte da compra de empresas por via da OPA.



Essas vantagens sdo injustificadas. As empresas que adquirem as partes sociais do
emitente dos valores mobiliarios sobre 0s quais incide a oferta deixam assim de pagar 0s
impostos devidos sobre os seus lucros, embora esses lucros sejam efectivos, bem como,
para todos os efeitos, o seu incremento patrimonial que Ihes vai render dividendos de
imediato.

Noutros casos, a lei fiscal permite de facto o abatimento de custos associados ao
investimento e ao aumento da capacidade produtiva — directa ou mesmo indirectamente,
como € o0 caso dos custos em investigacao e desenvolvimento — na medida em que esse
aumento de capacidade tem duas caracteristicas especificas: resulta do risco empresarial
e pode dar origem a aumento de producdo e de vendas, sendo portanto tributavel esse
aumento de lucros. Nesta perspectiva, esses casos de beneficio fiscal séo aceitaveis e
tém sido defendidos e praticados pelas leis fiscais mais modernas. Mas sublinhe-se que
0 caso de uma OPA ndo é comparavel a amortizacdo de uma maquina ou de um
equipamento, ou com os custos da invencdo ou da fabricacdo de um protdtipo: ambas as
empresas ja existiam e trata-se unicamente de uma mudanca de propriedade.

O Bloco de Esquerda entende que, sendo cada um desses processos de concentragcdo
empresarial discutivel do ponto de vista do consumidor — o que os coloca sob a tutela de
decisbes da Autoridade da Concorréncia e do governo, bem como da legislacdo que
deve proteger o consumidor —, em qualquer caso ndo se justifica que o contribuinte
suporte parte dos seus custos.

Por outro lado, a actual lei fiscal permite ainda um segundo beneficio fiscal
absolutamente injustificado no contexto das OPAs. De facto, o actual Codigo do IRS
permite a isencdo total de tributacdo sobre as mais-valias obtidas pelas pessoas
singulares que vendam essas partes sociais, desde que as detenham ha mais de um ano.
Essa disposicéo contradiz o principio constitucional do englobamento dos rendimentos e
da igualdade de todos os rendimentos e de todos os contribuintes perante as suas
obrigacdes fiscais. Deste modo, milhdes de euros de potenciais mais-valias dos actuais
detentores das accOes das empresas sobre as quais incidem as OPA ficardo isentos de
tributacéo.

O presente projecto-lei corrige essa situacdo de discriminagdo entre os contribuintes,
alterando o Codigo do IRS no que diz respeito ao imposto a pagar sobre as mais valias
obtidas.

Nesses termos, e de acordo com as disposi¢Bes constitucionais e regimentais aplicaveis,



as deputadas e os deputados do Bloco de Esquerda apresentam o seguinte projecto de

lei:

Artigo 1°
Objecto

A presente lei regula as vantagens e obrigagdes fiscais em IRS e IRC das pessoas
singulares e colectivas no &mbito dos processos de Ofertas Publicas de Aquisi¢do (OPA)
que sd@o definidas nos termos do Codigo dos Valores Mobiliarios (Decreto-Lei n°486 de
13 de Novembro de 1999).

Artigo 2°
Alteracdo ao Codigo do IRC

O artigo 17° do Cddigo do IRC (Decreto-Lei 442-B/88, de 30 de Novembro) passa a ter
a seguinte redaccéo:

“Artigo 17°
(...)
1-(...).
2-(...).
3-(...):
a) (...);
b) (...).

4 - O pagamento de empréstimos contraidos para o financiamento de despesa com
Oferta Publica de Aquisicdo ndo € contabilizado no resultado liquido do exercicio para
efeito exclusivo da determinacdo do lucro tributvel da entidade oferente que adquiriu

os valores mobiliarios.”

Artigo 3°
Alteracdo do Caodigo do IRS

O Artigo 10° do Cédigo do IRS (Decreto-Lei 442-A/88, de 30 de Novembro), passa a



ter a seguinte redaccéo:

“Artigo 10°
(...)

1-(...):
a)(...);
b) (...
c) (...
d) (...);
e)(...);
f)(..)
a) (...).

2 - Excluem-se do disposto no nimero anterior as mais-valias provenientes da alienagdo

de obrigaces e outros titulos de divida.
3-(...):
a)(...);
b) (...).
4-(...):
a) (-..);
b) (...);
c)(...);
d)(...).
5-(...):
a)(...);
b) (...);
c) (...).
6-(...):
a)(...);
b) (...);
c) (...).
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Artigo 4°

Entrada em vigor

A presente lei entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagéo.

Palacio de Sdo Bento, 6 de Abril de 2006

As deputadas e os deputados do Bloco de Esquerda,



