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Resumo:

Entre o conhecimento cientifico do tema que tem por objeto as SGPS ¢ a crescente
pertinéncia atribuida as holdings como instrumento de organizagdo societaria em cujo uni-
verso aquelas se inscrevem, encontramos uma zona difusa de conformidade a lei, num con-
texto de escandalos financeiros e desafios globais, que obrigam a recentrar a finalidade
societaria e as carateristicas dos atos ou construcdes negociais, a luz da proibicao da elisao
ou abuso, com apelo a coordenagio fiscal europeia e internacional.

Naquela zona encontram-se formas juridicas que ndo estdo abrangidas pelas normas
de incidéncia e a substancia, quando existe, nem sempre ¢ conforme a teleologia legal.
Estamos perante o fenomeno elisivo cuja resposta parece apontar para a clausula geral anti-
abuso, com a exigéncia de valorac¢des, aplicagdo de principios e o atendimento ao poder
dos factos alicer¢ados na subsumibilidade normativa.
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1. Introducao

As Sociedades Gestoras de Participagdes Sociais (SGPS) contam
com um regime legal proprio, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 495/88,
de 30 de dezembro, nos termos do qual, cumpridas certas condigdes, a
estrutura societaria tem a possibilidade de se organizar a partir da consti-
tuicdo de uma figura decisora — a SGPS —, da qual emergem as estraté-
gias que alinham os interesses do grupo empresarial.

E perfeitamente compreensivel que, para o fortalecimento da posi¢io
concorrencial ou o acréscimo de produtividade, seja relevante uma mode-
lagdo negocial plurissocietaria, com diferenciacdo ou especializacdo da
atividade, diversificacdo do risco, aumento dos proveitos e da posi¢ao do
mercado.

De resto, ¢ do proprio preambulo daquele diploma legal que advém a
referéncia as vantagens da gestdo estratégica e centralizada, passivel de ser
potenciada com o recurso a uma SGPS, no dmbito de um plano de agdo
destinado a promover a implementagdo de grupos econdémicos, com o
objetivo de robustecer a gestdo de titulos societarios.

Esclarecendo-se, a este proposito, que este regime visa providenciar
um quadro juridico, designadamente de natureza fiscal, que permita que
aquela gestdo adote uma maior especificidade.

Esperando-se, assim, que a criagao de uma SGPS assegure a aquisi¢ao
e detencdo de quotas ou a¢des de um modo eficiente, mas também eficaz,
permitindo o financiamento ¢ a prestagao de servigos de apoio as participa-
das, fomentando a concorréncia crescente, ao nivel interno e sobretudo
europeu e internacional(?).

Note-se que € com este particular objetivo que as SGPS assumem
uma configuragdo juridico-organizativa que proporciona a cupula ou topo
da estrutura um tipo societario vocacionado a desempenhar a gestao das
sociedades por ela abrangidas, em moldes simultaneamente univocos e
sofisticados.

Com efeito, aquelas sociedades constituem uma forma de organiza-
¢do societaria cujo objeto social, de gestdo de participagdes sociais noutras
sociedades, constitui uma forma indireta do exercicio da atividade econo-
mica, que se efetua de modo exclusivo ou principal, compreendendo a
detengdo com carater permanente de posi¢oes ou das referidas participa-

(2) Sobre o quao dificil é a promogao de condi¢des para alcangar tal designio ao nivel da esta-
bilidade do regime tributario e da justica da cooperagao tributéria, cf. D.M. Broexknuusen, L.C.J. van
AreLDOORN, “International Tax Cooperation in a Multipolar World”, Intertax, 1, 2025, pp. 56-66.
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¢oes sociais noutras sociedades juridicamente independentes, servindo
aquela configuragao de pedra angular a coordenacdo e gestdo de médio-
-longo prazo.

E sabido, no entanto, que ponderados os valores fundamentais ine-
rentes a ordem juridico-tributaria, em face dos quais se promove o com-
bate a elisdo ou abuso fiscal, o resultado obtido pelas SGPS com a celebra-
¢do de certa forma de atos ou constru¢des negociais, embora licito, nem
sempre ¢ desejado pelo Direito Fiscal(3).

Com efeito, a conformagdo daqueles atos ou construcdes negociais
pode ndo possuir outro objetivo sendo a obten¢ao de uma indevida vanta-
gem fiscal, restando & Administrag@o Tributaria e aos Tribunais — estes na
perspetiva de controlo jurisdicional(*) — a possibilidade de concretizagdo
dos tipos fiscais estruturados com suporte na clausula geral antiabuso,
contida no art. 38.°, n.>s 2-6 da Lei Geral Tributaria, com posterior subsun-
¢ao0 da realidade economica ao Tatbestand.

Algo que legitima a apresentacao pelas SGPS de causas justificativas
assentes na reorganizagao ou restruturacao societaria para demonstrar que
as suas praticas nao possuem cariz elisivo ou abusivo, por, ao invés, serem
implementadas sem preponderancia de razdes fiscais ao prosseguirem a
supremacia do seu racional econémico-comercial(®).

Assim sendo, procuram asseverar a substancia econémica da ativi-
dade desenvolvida e esforgam-se em mostrar que esta ndo frustra a teleolo-
gia normativa, nem t€m como um dos principais objetivos a obtencao de
certa vantagem fiscal.

Dito de outro modo, procuram demonstrar que a sua atividade ndo
deve ser considerada elisiva ou abusiva(®).

(3) Para uma analise critica do regime fiscal das SGPS, cf. Maria AmiLia Barrapas CarLos,
“Breves Notas sobre o Regime Fiscal das Sociedades Gestoras de Participagdes Sociais (SGPS)”,
Revista da Ordem dos Advogados, Lisboa, jan./jun. 2022, pp. 249-262.

() Acarretando a clausula geral antiabuso maior inseguranca juridica se comparada com as
clausulas especificas antiabuso, assume particular importancia o facto de a mesma ir sendo tipificada
pelos tribunais, & medida que por via de uma jurisprudéncia constante se vao “tornando mais determi-
nados os casos a que se aplica”. Neste sentido Ana PauLa Dourapo, “Direito Fiscal, Li¢des”, Coimbra,
2020, p. 289.

(°) A adogdo de atos ou construgdes negociais que reduzam, ou até suprimam, a carga fiscal
constitui uma pratica de racionalidade econdmica, cf. arts. 61.°, 80.%, al. ¢) e 86.° da CRP; e, por todos,
ver ainda os acordaos do TCAS, proc. n.° 4255/10, de 15.02.2011, Relator: Juiz Desembargador José
Correia e proc. n.° 3877/10, de 20.11.2012, Relator: Juiz Desembargador Pedro Vergueiro; No mesmo
sentido, SaLpbanua Sancues, “Manual de Direito Fiscal”, Coimbra, 2007, pp. 157-159 e Ana Paura Dou-
raDO, “Direito Fiscal, ...” cit., p. 295.

()  Verem Cadbury Schwepps, a partir da doutrina jurisprudencial fixada em Halifax uma visdo
geral do conceito, num quadro de auséncia de substancia economica; Acordao TJUE, 12.09.2006, C-
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Por contraponto, ¢ ndo raras vezes, a Administragdo Tributaria cons-
tata a falta de genuinidade daqueles atos ou construcdes, acabando por
provar que o exercicio da atividade desenvolvida pela SGPS apenas se
conforma formalmente com o normativo fiscal.

Afigurando-se, assim, relevante a analise objetiva da finalidade da
norma aplicavel ao caso concreto, em face da qual a Administragdo Tribu-
taria demonstre que o fim pretendido por essa norma ndo foi atingido, ante
a celebragdo de certos atos ou construgdes negociais, ndo genuinos, isto €,
sem justificacdo econdmica e tendo apenas como um dos principais propo-
sitos a obten¢do de uma vantagem fiscal(”).

O que suscita a questdo de saber: o que deve relevar, neste contexto
de aferi¢do da elisdo ou abuso, ¢ a obtengdo de certa vantagem fiscal atra-
vés de atos ou construgdes negociais, ndo-genuinos?

Ou antes releva a realidade econdémica, subjacente a estes atos ou
construgdes, atenta a estatui¢do da norma de incidéncia?

As questdes exigem reflexdo critica, designadamente, de cariz teleo-
logico, sem perder de vista, naturalmente, a assungdo da desejavel reacao
juridica a elisdo ou abuso, em face de uma razao fiscal exclusiva ou até
segmentaria.

Serdo estes vetores suficientes para aferir a aplicabilidade da nossa
clausula geral antiabuso(®)?

Nao temos, por ora, respostas para os quesitos suscitados, mas talvez
a andlise critica a apresentar na sec¢ao seguinte contribua para as facultar.

-196/04, Cadbury Schweppes e Cadbury Schweppes Overseas vs. Commissioners of Inland Revenue;
Acoérdao TJUE, 21.02.2006, C-255/02, Halifax plc, Leeds Permanent Developments Services Ltd e
County Wide Property Investments. Cf., ainda, Bex J. M. Terra € Peter J. Warter “European Tax Law 7,
8.% ed., Wolters Kluwer, 2022, p. 46.

(7) Sobre o conceito de nao-genuinidade cf. ANa PauLa Dourapo, “Direito Fiscal ...” cit.,
pp. 308-309.

(®) A este proposito, afirma Axa Paura Dourapo que as clausulas gerais antiabuso s6 devem
conter, em regra, presuncdes elidiveis, a ndo ser que tenham fundamento em principios fiscais que
prevalecam no caso concreto a luz da proporcionalidade. Cf. Ana PauLa Dourapo, ibidem, p. 264.
No mesmo sentido, a Administragdo Tributaria s6 devera aplicar uma clausula antiabuso se permi-
tir ilidir a presungdo, cf. o ja referido Acérdao TIUE, de 12.09.2006, Cadbury Schweppes, C-
-196/04, § 50.
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2. Da aplicabilidade da clausula geral antiabuso

Envidar esforgos para tolher praticas que possibilitem, as SGPS,
alcancar uma vantagem fiscal com frustracdo do sentido da lei na sua
materialidade e razdo de existéncia envolve a interpretacao da lei fiscal,
que em face da sua insuficiéncia pode tornar necessario o recurso as clau-
sulas especificas antiabuso, que a nao serem aplicaveis ao caso concreto
podera desencadear o recurso a clausula geral antiabuso prevista no
art. 38.°, n.>s 2-6 da Lei Geral Tributaria (LGT).

Preceito que acomoda, desde 2019, mais concretamente desde a
entrada em vigor da Lei n.° 32/2019, de 3 de maio, o teor normativo do
art. 6.° da Diretiva (UE) 2016/1164 do Conselho, de 12.07.2016, Anti Tax
Avoidance Directive (ATAD), que estabelece normas contra a elisao fiscal
e que foi transposta para a ordem juridica nacional precisamente por
aquele dispositivo legal.

De salientar que a ATAD, ao procurar refletir os requisitos de praticas
abusivas interpretados pelo TIUE(®), operacionalizou o entendimento
sufragado por este, qual seja: mais do que alcangar, ou ndo, uma vantagem
fiscal, importa que a holding demonstre a existéncia de um racional econ6-
mico atendivel(19).

Desde entdo, tem sido pertinente a jurisprudéncia nacional que, ver-
sando sobre o preenchimento dos requisitos que justificam a sujeigdo a
clausula geral antiabuso de certos atos ou construgdes negociais, densifica
o conceito de ndo-genuinidade quando aqueles sdo praticados com abuso
da norma juridica ou, até, da sistematica normativa-fiscal aplicavel, tendo
em vista a obten¢ao de uma (indevida) vantagem fiscal('!).

Com efeito — a par da dogmatica de natureza legislativa e doutrina-
ria —, os tribunais vao operacionalizando teleologicamente a referida
clausula em face de praticas elisivas, das quais se destacam os contratos de

(%) Cf. Proposta da Comissdo Europeia de 28.01.2016 sobre regras contra praticas que afetem
diretamente o funcionamento do mercado interno, COM (2016) 26 final, pp. 9-10.

(19 Ac. TJUE, 17.07.1997, Leur-Bloem, C-28/95, § 47 ¢ 10.11.2011, Foggia, C-126/10, § 34.
Para mais desenvolvimentos, cf. Maria AmeLia Barrapas Carros “As holdings e os dividendos a saida a
luz do Direito Europeu”, Revista da Ordem dos Advogados, Lisboa, jul./dez 2022, pp.555-605.

(1) Cf. acordao STA, 21.03.2024, proc. n.° 0147/22.2 BALSB, relator Jodo Sérgio Ribeiro;
acordao TCAS, 13. 07.2023, proc. n.° 1015/20.8 BELRS, relatora Patricia Manuel Pires, acordao STA,
07.06.2023, proc. n.° 03285/11.3 BEPRT, relatora Paula Cadilhe Ribeiro. Para uma perspetiva geral de
correcdo da elisdo ou abuso com aplicabilidade de uma clausula geral antiabuso, cf., por todos, PauLus
Merks, “Tax Evasion, Tax Avoidance and Tax Planning”, Intertax, 5, 2006, p. 274; CHristiana Panavi,
“Is Aggressive Tax Planning Socially Irresponsible?” Intertax, 10, 2015, p. 552.
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compra ¢ venda de agdes celebrados entre uma SGPS (soc. A) e cada um
dos acionistas de uma sua sociedade participada (soc. B), com aquisi¢ao
pela SGPS de 100% das agdes representativas do capital social desta
ultima sociedade.

Sendo de salientar que a SGPS (soc. A), na qualidade de sociedade
gestora de participagdes sociais, com o referido objeto exclusivo ou princi-
pal de detengao de posigdes ou participacdes sociais noutras sociedades,
ndo estd vocacionada nem dispde de capacidade financeira para a celebra-
¢do de atos ou constru¢des negociais com aqueles contornos.

Nao ¢ criado um grupo econémico nem a SGPS centraliza o financia-
mento, nem tdo-pouco cria condi¢des econdmico-financeiras para o con-
cretizar, na medida em que ndo possui a estrutura operacional apta a centra-
lizar e fornecer concreta gestdo de participagdes sociais da sua participada
(soc. B).

Com ambas as sociedades a contarem exatamente com 0s mesmos
acionistas e orgdos sociais, atenta a aquisi¢do daquela sociedade pela
SGPS esta passa a receber os dividendos distribuidos por aquela, sem
sujeicao a imposto, pratica que a Administracao Tributaria qualifica como
elisiva ou abusiva.

A ser assim, a aplicagdo de um dispositivo legal que averigue a exis-
téncia da finalidade negocial ou de atividade econdmica subjacentes aque-
les atos ou construgdes negociais, sera, quiga, suficiente para combater tal
pratica('2).

Referimo-nos a aplicabilidade da clausula geral antiabuso em vigor
no ordenamento juridico nacional, atenta a factualidade acabada de enun-
ciar(13).

('?) A este proposito convém lembrar, nos termos do mencionado art. 1.°, n.° 2, da Diretiva
(UE) 2015/121, do Conselho, de 27.01.2015, que ocorre uma pratica abusiva se através de uma /hol-
ding interposta se construiu uma montagem — ou uma série de montagens — com a finalidade princi-
pal — ou uma das finalidades principais —, de obter uma vantagem fiscal que fruste o objeto da Dire-
tiva e que ndo seja genuina — por ndo ter sido posta em pratica por razées comerciais validas que
reflitam a realidade econdémica — considerando todos os factos e circunstancias relevantes. Neste sen-
tido cf. Ana PauLa Dourapo, “Direito Fiscal ...” cit., p. 321.

(13) O surgimento das holdings interpostas no contexto do mercado global associada a desma-
terializagdo dos ativos colocou em evidéncia as insuficiéncias da Diretiva 2015/121/UE do Conselho,
27.01.2015, ao estabelecer uma clausula geral antiabuso, a Targeted Anti-Abuse Rule (TAAR) nos ter-
mos da qual foi dada permissdo aos Estados-Membros para, no ambito da Diretiva, combaterem a eli-
530 ou abuso fiscal, mostrando-se, a partir de entdo, a necessidade de uma formulagao mais simples
que prevenisse a dupla ndo tributagdo pela aplicabilidade de uma clausula geral antiabuso, por via da
qual o entendimento do que se pudesse considerar um ato ou constru¢do negocial elisivo ou abusivo
fosse interpretado segundo o Direito Europeu e jurisprudéncia constante do TJUE. Surgia, assim, a
general anti-abuse rule (GAAR) prevista no art. 6.° da Diretiva (UE) 2016/1164 do Conselho,
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E, ainda, importante recordar que, no caso em analise, esta-se perante
a inexisténcia de uma sociedade com capitais proprios suficientes para
proceder a aquisicdo de participagdes sociais da sociedade participada
(Soc. B), ou mesmo a obtengdo de financiamento com capitais alheios para
a concretizagao da aquisicao. Sublinhando-se a circunstancia da SGPS ter
sido interposta entre os acionistas e a sociedade participada (soc. B), com
a celebracdo de venda de acdes a SGPS, geradora de dividas de esta para
com aqueles acionistas.

Numa contraposi¢do, os valores recebidos pelos acionistas, a titulo de
pagamento da divida, sdo objetivamente entendidos pela Administragao
Tributaria como sendo rendimentos de capitais.

Suscitando-se a questdo de saber: a tipologia contratual em apreco, a
simultaneidade de 6rgdos socias e acionistas nas sociedades, e demais
factualidade apontada sdo razdes que fundamentam a ampla abrangéncia
estatutiva do Direito Fiscal aplicdvel com recurso a clausula geral anti-
abuso(14)?

Vejamos. Para a aplicabilidade da clausula geral antiabuso sao identi-
ficados pela doutrina, mas também jurisprudencialmente, quatro pressu-
postos. Um deles é designado por (i) elemento meio, que como iremos ver
se encontra presente no exemplo dado. Refere-se aos meios que a SGPS se
socorreu para aquisicdo da totalidade das agdes representativas do capital
social da sociedade participada (soc. B) que cada um dos acionistas pos-
suia, com vista a que o rendimento fosse qualificado relativamente a estes

de 12.07.2016, (Anti Tax Avoidance Directive — ATAD). Sobre a influéncia da ATAD na clausula geral
antiabuso portuguesa cf., por todos, Ana Paura Dourapo “Direito Fiscal ..., cit., pp. 308-313. Sobre a
TAAR enquanto norma minima. Cf. ANa Paura Dourapo, “Ligdes de Direito Fiscal Europeu-Tributagao
Directa”, Coimbra, 2010, p. 163; Acordao TJUE, 17.07.1997, Leur-Bloem, C-28/95, § 41 e Acordao
TJUE, 12.12.2002, Lankhorst-Hohorst, C-324/00, § 37.Sobre a prevengdo da (indevida) atenuagdo ou
isencdo de tributacdo, cf. ANa PauLa Dourapo, “Aggressive Tax Planning in EU Law and in light of
BEPS — The EC Recommendation on Aggressive Tax Planning and BEPS Actions 2 and 6”, Intertax,
1, 2015, pp. 42-57; “The EU Anti-Tax Avoidance Package: Moving Ahead of BEPS?” Intertax, 6/7,
2016, pp. 440-446; PasouaLk Pistong, “Avoidance and Aggressive Tax Planning under BEPS in light of
EU Law”, 7.0 GREIT LISBON SUMMER COURSE ON TAX EVASION, TAX AVOIDANCE &
AGGRESSIVE TAX PLANNING, Intertax, 2, 2016, pp. 88-89; STEF VAN WEEGHEL, BEPS in the
EU and the New EU GAAR — Realigning Taxation and Substance: “The New EU GAAR in the
Parent-Subsidiary Directive”, 7.™ GREIT LISBON SUMMER COURSE ON TAX EVASION, TAX
AVOIDANCE & AGGRESSIVE TAX PLANNING, Intertax, 2, 2016, pp. 77-78.

(%)  Para uma analise de como colmatar a elisdo ou abuso fiscal numa dupla perspetiva: em
sentido amplo a luz dos principios de Direito Fiscal e em sentido restrito pelas regras de interpretagao
e aplicabilidade de clausulas antiabuso. Cf. PauLus Merks, “Tax Evasion, Tax Avoidance and Tax Plan-
ning”, Intertax, 5, 2006, p. 274; Christiana Panave, “Is Aggressive Tax Planning Socially Irresponsi-
ble?” Intertax, 10, 2015, p. 552.
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como reembolso de uma divida, ndo sendo assim tributavel, porquanto s6
o seria se tivesse sido atendida a sua verdadeira natureza de rendimentos
provenientes de capitais. O meio usado para concretizar a elisdo ou abuso
fiscal, como observamos, foi a venda de acgdes a SGPS que criaram divi-
das de esta para com os acionistas da sociedade (soc. B). Ou seja, estes
receberam valores a titulo de pagamento da divida, que deveriam ter sido
objetivamente qualificados como rendimentos de capitais (dividendos)('?).

Dito de outro modo, o elemento meio ou a via escolhida pela SGPS e
pela sociedade participada (soc. B) para obterem o desejado ganho ou van-
tagem fiscal consubstanciou-se nos atos ou constru¢des negociais celebra-
dos, cuja estrutura se encontra determinada em funcdo de um dado resul-
tado fiscal, que ndo se verificaria caso estes ndo tivessem sido praticados
nos moldes e com os contornos escolhidos pelas sociedades.

Através daqueles atos ou construgdes negociais, visando a obtengao
de uma vantagem fiscal aquando da distribuicdo de dividendos, foi atri-
buida a qualificagdao de pagamento de divida a acionistas, sendo estes
comuns a ambas as sociedades. Apontam-se, ainda, como carateristicas
destas construgdes negociais nao so6 o diferimento do pagamento do preco
estipulado como também a contabilizacdo de suprimentos sem vencimento
de juros.

Algo que nos leva a referir um outro elemento indispenséavel na aferi-
¢do da aplicabilidade da clausula geral antiabuso — o (ii) elemento resul-
tado — e que ajuda a compreender os atos ou constru¢des negociais adota-
dos num contexto de obteng¢ao de certo efeito fiscal: a nao tributacao da
distribui¢ao daqueles dividendos, em face da sua qualificagdo ndo como
rendimento de capital, mas sim como pagamento de uma divida('®).

(%) A este proposito, recorde-se os dividendos distribuidos e suas implicagdes e critérios
identificados pelo TJUE, a 26.02.2019, nos casos C-116/16, T Danmark, e C-117/16, Y Denmark, mais
conhecidos por Danish cases, §§ 70 a 72,75, 79, 80 e 98. Cf., ainda, PasLo A HerNANDEZ GoNzALEZ-Bar-
BELA, “Holding Companies and Leveraged Buyouts in the European Union Following BEPS: Benefi-
cial Ownership, Abuse of Law, and the Single Taxation Principle (Danish ECJ Cases C-115/16,
116/16, 117/16, 118/16, 119/16 and 299/16)”, European Taxation, 59, 2019, p. 409. Neste sentido, cf.,
também, Jasper Korving, L. C. van Hurren “Case law note: Svig og Misbrug: The Danish Anti-Abuse
Cases”, Intertax, 8/9, 2019, pp. 793-800. Sobre uma analise critica — e atual — das respostas anti-
abuso a dar pela UE, numa visdo alargada a reforma tributaria americana de dezembro de 2017, cf., por
todos, Ana Paura Dourapo, “The US Base Erosion and Anti-Abuse Tax, and the EU Responses”, Inter-
tax, 4, 2018, pp. 266-267.

(¢)  Para uma visao da atividade desenvolvida por uma SGPS no ambito de uma economia
cada vez mais desmaterializada cf., por todos, Anpres BAez Moreno e Yariv Brauner “Taxing the Digital
Economy Post-BEPS... Seriously”, Madrid, 2019, pp. 30-37. Sobre como os atos ou construgdes
negociais requerem crescentemente menos substancia fisica para criar mais valor econdémico, cf. Niko-
Lal Micocorov, “The Emergence of the ‘Technological Tax Hub’: Digitally Oriented Trajectories of
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Com efeito, o elemento resultado consubstancia-se, neste caso, na
vantagem fiscal alcancada através do ja referido elemento meio utilizado
pela SGPS (soc. A) e a sociedade participada (soc. B) ao transverterem um
fluxo financeiro — a distribui¢cdo de dividendos —, sujeito a imposto,
noutro fluxo, o pagamento do valor em divida aos acionistas (da socie-
dade B) sem que dele decorra qualquer tributagdo, mas tdo-somente o
registo do crédito relativo a cada acionista como “suprimento”.

Na verdade, apenas existe a finalidade (objetiva) de obter a vantagem
fiscal, tendo a SGPS sido interposta sem que justifique os fins para os quais
a mesma esta vocacionada: a gestdo de participagdes sociais noutra(s)
sociedade(s).

Com efeito, a interposicao da SGPS entre a sociedade (soc. B) e os
seus acionistas em nada altera a atividade da sociedade (soc. B), na medida
em que o que ambas modificaram foi a forma de distribuigcdo dos dividen-
dos, que a ser feita 8 SGPS daria lugar a que esta beneficiasse da elimina-
¢do da dupla tributagdo econdmica, conforme previsto no n.° 1, do art. 51.°
do CIRC, mas nao tendo ocorrido a distribuicao diretamente aos acionis-
tas, ha o fito de debelar a possibilidade de serem tributados individual-
mente. Podemos, portanto, dizer que decorrente do referido elemento
meio, se cumpre uma das finalidades principais de obter aquela vantagem
fiscal — o (i) elemento normativo. Existindo uma desconformidade entre
o resultado alcangado e o proposito da lei, que pretende a tributagao
daquele rendimento efetivamente obtido.

Na verdade, se tivessem sido celebrados os atos ou constru¢des nego-
ciais de distribuicdo desses dividendos aos seus acionistas — enquanto
remuneracdo do capital investido — o rendimento dai resultante seria sujeito
a tributagdo, em conformidade com a alinea /) do n.° 2 do art. 5.° do CIRS.

Assim, os acionistas — que sao simultaneamente da SGPS (Soc. A) e
da sociedade participada (soc. B) — receberam rendimento sem sujei¢do a
imposto, porquanto o mesmo foi qualificado como reembolso de uma
divida, consubstanciada no pagamento do preco determinado na constru-
¢do negocial de aquisi¢do da participada (soc. B), apesar de, atenta a sua
substancia, dever ser qualificado como dividendos.

Reforms in Tax Planning Hub Jurisdictions”, Intertax, 12, 2020, pp. 1105-1124; SverisLav V. Kostic
“Plea for a Workforce Presence PE Concept in a Post-Covid Digitalized World”, Intertax, 10, 2021,
pp. 758-770; Ana PauLa Dourapo, “Ligdes de Direito Fiscal Europeu ...” cit., p. 51.; “Governagéo Fis-
cal Global”, Coimbra, 2018, p. 132. Sobre as possiveis alteragdes a Diretiva que poderiam contribuir
para a sua aplicagdo mais simples cf. ALessio Persiani, “Case Law Note: Italian Supreme Court and the
Parent-Subsidiary Directive: A Dark Tunnel with a Light at the End?” Intertax, 11, 2020, pp. 1053-
-1061.
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Ao aquilatar a substancia econdémica subjacente aos contratos cele-
brados de compra ¢ venda de agdes entre uma SGPS (soc. A) e cada um
dos acionistas de uma outra sociedade (soc. B), a Administragao Tributaria
depara-se, ainda, com a necessidade de aferir um outro elemento indispen-
savel para preencher os pressupostos de aplicabilidade da clausula geral
antiabuso — (iv) o elemento teleoldégico — insito ao normativo de inci-
déncia.

Na verdade, a escolha da forma dada aos atos ou constru¢des nego-
ciais foi motivada por razoes fiscais, ou seja, s6 estas explicam a opcao
seguida pelas duas sociedades(!7).

Comprovando-se, assim, a existéncia de uma pratica elisiva ou abu-
siva entre a sociedade (soc. B) totalmente subordinada a SGPS (soc. A),
sem alteragdo da atividade daquela com a criacdo desta. O que suscita a
necessidade de avaliar a respetiva reacdo juridica, nos termos que se apre-
sentardo na secc¢ao seguinte.

3. Areacio juridica a elisdo ou abuso fiscal

3.1. A subsung¢do normativa

Avaliar a realidade economica subjacente aos atos ou construgdes
negociais — no caso em aprego, contratos de compra e venda de agcdes —
constitui, a nosso ver, a reagao juridica possivel, traduzida em apurar se tal
realidade €, ou ndo, suscetivel de subsun¢do normativa. Ou seja, uma vez
aferida e confirmada a existéncia de substancia, importara verificar se a
mesma ¢ subsumivel no Direito aplicavel('®).

Assim, para a subsuncdo a norma ¢ determinante a analise critica e
conjugada da factualidade de cariz economico inerente a pratica elisiva ou

('7)  Sendo determinante o papel da jurisprudéncia no controlo da aplica¢do da norma pela
Administragao Tributaria, no respeito pelo principio da legalidade fiscal e da desejavel densificagdo do
controlo judicial da legalidade administrativa. Neste sentido cf. Ana Paura Dourapo, “O Principio da
Legalidade Fiscal, Tipicidade, conceitos juridicos indeterminados e margem de livre e apreciagdo”,
Coimbra, 2007, p. 83; no mesmo sentido de considerar a lei o ponto de partida e de chegada da com-
peténcia administrativa, cf. Maria AmiLia Barrapas Carros € AA.VV,, “O Poder de Execugdo Coerciva
das Decisdes Administrativas”, coord. de Diogo Freitas do Amaral, Coimbra, 2011, p. 123.

('8)  Para uma analise sobre indicadores de substancia, cf. Maria AmtLia Barrapas CarLos, “As
holdings e a proposta ATAD 3 (ou diretiva Unshell): um regime especifico para prevenir a utilizagao
abusiva de entidades de fachada para fins fiscais”, Revista da Ordem dos Advogados, Lisboa, jan./jun.
2023, pp. 244-253.
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abusiva, considerando os elementos tipicos da clausula geral antiabuso aca-
bados de explicitar e que fundamentam, a nosso ver, a sua aplicabilidade.

Com efeito, aferir a elisdo ou abuso fiscal exige, antes de mais, anali-
sar objetivamente as caracteristicas dos atos e constru¢des negociais cele-
brados pela SGPS.

Por assumirem uma natureza composita, com envolvimento de diver-
sas partes, em que quer a finalidade geral do seu conjunto quer a finalidade
especifica de cada um deles tém relevancia na averiguagao da correspetiva
ndo-genuinidade, configuramos a subsunc¢ao normativa da realidade eco-
némica subjacente como sendo passivel de abranger qualquer uma das eta-
pas que compdem aqueles atos ou construgdes negociais.

Serve o que escrevemos para dizer que se torna indispensavel come-
car por observar se subjacente a cada uma daquelas etapas existe, ou ndo,
realidade econdmica e caso esta esteja presente avaliar a sua eventual sub-
sun¢ao normativa.

Importa sublinhar que a esséncia da celebragdo daqueles atos ou
construgdes negociais centra-se na realidade econdémica que lhes € subja-
cente e que ¢ sempre a mesma, ela ndo € juridicamente transmutavel.

Cabendo a Administracdo Tributaria asseverar a ndo-genuinidade
daqueles contratos e aferir da eventual subsun¢@o da realidade economica
na norma de incidéncia — ou, sendo o caso, na base legal do beneficio fis-
cal — por ser exatamente a realidade econémica que constitui o ponto de
partida para a subsun¢@o normativa, e € esta que operacionaliza os efeitos
juridicos associados aquela norma.

Suscitando-se, no entanto, a questao de saber se para a préatica ser
declarada elisiva ou abusiva basta asseverar a ndo-genuinidade ou se,
além disso, importa aferir também a teleologia normativa.

Dito de outro modo, se, como vimos, os atos ou constru¢des nego-
ciais sdo ndo-genuinos, por nao comportarem uma justificacdo econdmica-
-comercial, mas tdo-somente fiscal, importara, ainda, ter em conta a teleo-
logia legal, num quadro em que a realidade econdmica seja suscetivel de
subsunc¢do normativa? Estamos em crer que sim. Por s6 entdo se dever
afirmar que aqueles sdo elisivos ou abusivos. Vejamos porqué.

Admitindo um cendrio em que os mesmos fossem considerados
genuinos, mas sem possibilidade de subsungdo normativa estar-se-ia, cer-
tamente, perante um caso insuscetivel de tributacao.

Se, ao invés, os atos ou construcdes negociais forem genuinos e em
face da teleologia normativa se apresentarem como objeto de incidéncia,
subsumivel no Tatbestand, o rendimento de capitais a eles associado
devera ser sujeito a tributacao.
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Na verdade, sendo aqueles contratos ndo-genuinos e admitindo-se,
por mera hipotese, que inexistisse a possibilidade de aferir a teleologia
normativa por estarmos perante uma lacuna legal, o rendimento que lhes
estivesse associado ndo seria tributado. Sera, porventura, o que tendera a
suceder nos casos em que o Tathestand seja concebido através de uma
tipologia contratual com certa particularidade ou especificidade norma-
tivo-tributaria('°).

Por ser assim, asseverar-se-a, em conformidade com o elemento
teleologico, que, nestes casos, a finalidade do Direito Fiscal € sujeitar a tri-
buta¢do uma dada situacao de facto e ndo uma certa substancia econémica.

Bem sabemos que o ordenamento juridico-tributario nacional atende
aos efeitos econdmicos, mas por vezes, os conceitos juridicos nao sdo sub-
metidos a observagdo econdmica, mas apenas juridica. A sistematica tribu-
taria, onde aquela observacdo e interpretacdo se inserem, ¢ norteada por
conceitualizagdes dogmaticas-juridicas e ndo — talvez tantas vezes como
seria desejavel — econdmicas.

Seja como for, estamos em crer, que no caso do exemplo em analise,
o que verdadeiramente importa ¢ aferir da possibilidade da subsung¢do do
referido rendimento de capitais no tipo legal-tributario, considerando para
tal a teleologia insita ao Tatbestand.

Assim, a pratica de atos ou construgdes negociais que sejam conside-
rados como ndo-genuinos, desprovidos de racionalidade econdmica, mas
que apesar disso nao frustrem no caso concreto o normativo aplicavel, nao
s30, a n0sso ver, suscetiveis de subsungdo normativa.

Dito de outro modo, ndo sdo incompativeis com a ordenamento juri-
dico-tributario e como tal os mesmos ndo devem ficar sujeitos a qualquer
reacdo juridica.

Do confronto da ndo-genuinidade com a ndo frustragdo da teleologia
normativa dos atos ou construg¢des resultara, estamos em crer, a auséncia
de reacdo juridica, na medida em que os mesmos sejam inseriveis num
cenario de lacunas legais(20).

Daqui decorre a necessidade de aferir a subsung@o normativa da sub-
jacente realidade econémica — que no caso do exemplo dado se traduz na

(") Neste sentido, cf. Ana PauLa Dourapo, “Aggressive Tax Planning in EU Law and in light
of BEPS — The EC Recommendation on Aggressive Tax Planning and BEPS Actions 2 and 6”, Inter-
tax, 1,2015.

(29) Na medida em que existe um “potencial de diferenciagdo e de individualizagdo [que] ndo
¢ suscetivel de ser acompanhado pelo legislador em termos praticaveis (...)”, como nos lembra Jost
Casarra Nasais, “O dever fundamental de pagar impostos: Contributo para a compreensao constitucio-
nal do estado fiscal contemporaneo”, Coimbra, 2004, p. 377.
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subsumibilidade da realidade economica insita aos contratos de compra e
venda de agoes celebrados entre uma SGPS (soc. A) e cada um dos acio-
nistas da sociedade participada (soc. B) — reportada aos dispositivos nor-
mativo-tributarios de incidéncia.

Revelando aquela subsungao a qualificacao juridica dos atos ou cons-
trugdes negociais em cada uma das etapas, de maneira a apurar a sua inter-
dependéncia e conformidade.

Com efeito, consideramos ser indispensavel comecar pela aferigdo
(objetiva) da substancia econdmica dos atos ou construgdes no caso con-
creto — compra e venda de agdes — e sé perante a falta de uma justifica-
¢do econdmica, atenta a sua ndo-genuinidade, € possivel identificar os atos
ou construgdes elisivos ou abusivos cuja realidade econdomica preencha os
pressupostos do tipo fiscal.

Sendo certo que a teleologia normativa € inoperante sem aquela
observacao prévia. Como se demonstrou em Cadbury Schwepps(?!) o cariz
elisivo ou abusivo com predominancia das razdes fiscais afetou a operagao
no seu todo. Isto é, constatou-se uma justificagdo preponderantemente fis-
cal, associada a outras motivagdes econdomico-comerciais legitimas, que
foi determinante para a elisdo ou abuso fiscal ser extensivel a todos os atos
ou construgdes negociais.

De resto, esta jurisprudéncia bem como a subsequente dimanadas do
TJUE assume uma importancia fundamental no contexto da elisdo ou abuso
fiscal, atribuindo-se ao Tribunal a construgdo — em curso — do principio
geral de proibigao de abuso(??) que, sendo aplicavel a varias matérias, tem
contribuido para dotar a Unido Europeia de um quadro fiscal mais equitativo
e sustentavel, impulsionador de inovacao continua na tentativa de alinha-
mento do Direito com os instrumentos de estratégia fiscal das holdings inter-
postas, a par da acao coletiva de cooperagao entre os Estados-Membros(2).

Com efeito, s6 quando os interesses econdmicos e as prioridades
politicas destes verdadeiramente convergirem se formara o necessario esti-

(21 Cf. § 75 do acordao.

(?2) Cf. Ac. TJUE, 26.02.2019, C-116/16, T Danmark, ¢ C-117/16, Y Denmark, § 91, Lem-
brando, sumariamente, a matéria de facto: para a obten¢do de uma vantagem fiscal o grupo societario
interpds uma holding entre a sociedade distribuidora de dividendos e a entidade que os passava a deter,
preenchendo formalmente os requisitos legais exigidos, sem, todavia, concretizar o objetivo das dispo-
si¢des normativas e sem apresentar uma justificag@o econdmica-comercial. Sobre a nogdo de socie-
dade interposta enquanto formalmente proprietaria do rendimento, mas que na pratica apenas dispde
de poderes muito limitados, cf. § 91 do acérdio.

(%) Cf. Airor Navarro e Jonanna Stark, “The Fiscal Future of the European Union”, Intertax,
8/9, 2024, pp. 520- 521.
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mulo ao pluralismo juridico decorrente da coordenagdo internacional e
europeia em matéria de combate a elisdo ou abuso fiscal.

Em face do que antecede, e considerando que a tendéncia a perspeti-
var aquela estratégia fiscal se apresenta numa oOtica interna, a relacdo
logico-causal entre rendimento e tributagao nao ¢, ainda, suficientemente
ponderada a escala transfronteirica. Se assim fosse, talvez os proprios sis-
temas fiscais nacionais se redesenhassem, no sentido de atingir uma maior
harmonizacao fiscal em matéria de aferi¢do da substancia economica das
holdings, nestas se incluindo as SGPS. Tem sido, no entanto, ¢ como dis-
semos, decisivo o papel do TJUE ao recusar “a aplicagao de normas vanta-
josas de Direito Europeu (...) com o preenchimento meramente formal de
condigoes legais”(2*), conforme se analisard na secc¢ao seguinte.

4. A jurisprudéncia do TJUE

O TJUE ja se pronunciou ndo so6 sobre o cardter puramente formal
da estrutura do grupo de sociedades(*) como também no que se refere a
substancia economica das holdings(%°), ao considerar que uma sociedade
interposta com a finalidade de obtencdo de uma vantagem fiscal, sem jus-
tificagdo econdmica e comercial, € uma construgdo negocial impedida de
beneficiar dessa vantagem, em face do principio geral de proibicao de
abuso de Direito Europeu(?’). Para aferir se a holding esta, ou ndo, a bene-
ficiar do Direito da Unido de forma abusiva a luz do referido principio o
Tribunal entende que deverdo ser asseverados os indicios atendiveis(28).

Sabemos “nao ser tarefa simples para o TJUE, ja que nem todos os com-
portamentos [das /oldings] tendentes a reducao dos impostos devem estar
sujeitos ao veredicto do abuso”(?°), no entanto, o Tribunal considerou que

(?*)  Cf. Ana Paura Dourapo, “Direito Fiscal ...”, cit., p. 318.

(») Ac.TJUE, 26.02.2019, C 116/16, T Danmark, e C-117/16, Y Denmark, §§ 72 e 98.

(2¢)  Cf. Oce Steen Scumiot e NicLas Horst Sonng, “Introduction of Withholding Tax on Divi-
dends from Danish Conduit Companies”, Tax Notes Today International and Tax Notes Today Global,
Vol. 71, n.° 3, 2013, pp. 270-271.

(?7)  Cf. PasLo A HernaAnpEz GonzaLiz-Barrera, “Holding Companies and ...”, cit., p. 410; Ac.
TJUE, 26.02.2019, C-116/16, T Danmark, e C-117/16, Y Denmark, §§ 70 a 72,75, 79, 80 ¢ 98.

(2%) Neste sentido, cf. Jasper Korving, L. C. van Hutren, Case law note: Svig og ...”, cit., p. 794
e, ainda, Ana Paura Dourapo, “The US Base Erosion and Anti-Abuse ...” cit., p. 267. Ac. TJUE,
26.02.2019, C-116/16, T Danmark, ¢ C-117/16, Y Denmark, § 72.

(%%) Cf. Conclusdes da A.G. Kokorr de 01.03.2018, C-115/16, § 4.
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aqueles indicios existem quando as holdings pretendem obter abusivamente
uma vantagem ao criarem 0s requisitos exigidos para a sua satisfagdo(3°).

Sublinhe-se, no entanto, que o Tribunal ndo ¢ suficientemente claro
quanto a inser¢ao destes indicios no conceito de abuso(3!), sobretudo se
tivermos em conta que para o TJUE certa pratica deve ser considerada eli-
siva ou abusiva — e por isso negada — se for desguarnecida de justifica-
¢do econdmica-comercial, erigindo-se a demonstragao de tal abuso a luz
daqueles indicios(32).

Importa sublinhar que o TJUE entendeu que “o facto de estar reunido
um certo numero de indicios pode demonstrar a existéncia de um abuso de
direito, desde que esses indicios sejam objetivos e concordantes e haja a
possibilidade de fazer prova do contrario”(33).

No entanto, ndo declara expressamente os requisitos a satisfazer para
demonstrar que a holding foi constituida por razdes econdmicas-comer-
ciais. Na verdade, como dissemos, o Tribunal apenas proclama que uma
holding interposta numa estrutura meramente formal, mas cuja principal
finalidade, ou uma das principais finalidades, seja a obtencao de certa van-
tagem fiscal que frustre o objeto ou propodsito do direito aplicavel, podera
ser encarada como uma pratica abusiva, desde que desprovida de intento
econodmico.

Além disso, atentas as carateristicas dos atos e constru¢des negociais
que se apresentaram no exemplo dado, por via das quais se observa a res-
petiva falta de genuinidade, cumpre aferir da aplicabilidade da nossa clau-
sula geral antiabuso tendo em aten¢do que a mesma transpde o art. 6.° da
ATAD e esta interage com o referido principio geral de proibicao de
abuso, estabelecendo-se, a nosso ver, uma relagdo hierarquica entre este ¢
aquela que decorre da propria ordem constitucional da Unido(34).

O que, curiosamente, suscita a questao de saber, atenta a jurisprudén-
cia do TJUE, por quanto tempo subsistira uma certa evitacdo do Tribunal
em fiscalizar a legalidade do art. 6.° da ATAD a luz do principio geral de
proibicdo de abuso, na medida em que, pelo menos por enquanto, aquele

(3% Ac. TJUE, 26.02.2019, C-116/16, T Danmark, ¢ C-117/16, Y Denmark, § 97.

(3") Cf. Luc pe Brote € Sam Gommers, “Danish Dynamite: The 26 February 2019 CJEU Judg-
ments in the Danish Beneficial Ownership Cases”, 2019, 06, EC Tax Review, p. 270.

(32 Ibidem, § 98.

(®*) Ac. TJUE, 26.02.2019, C-116/16, T Danmark, ¢ C-117/16, Y Denmark, §§ 99 ¢ 114.

(3%) Sobre esta questdo, cf. Maria AmiLia Barrapas Carcos, “As holdings e os dividendos a
saida ...”, cit., pp. 578-585. Na verdade, seria surrealista reclamar as valoragdes materiais insitas a
proibicdo da elisdo ou abuso e, em seguida, ndo aplicar o principio, no momento em que dogmatica-
mente tais valoragdes devem ser postas em pratica através da aplicagdo do principio.
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ainda ndo se pronunciou sobre a hierarquia entre os dois, com as conse-
quéncias que dai advém e a que estdo subordinadas as clausulas gerais
antiabuso nacionais(3?).

A nosso ver, ainda que sem abordar o eventual conflito entre o princi-
pio e a clausula, o Tribunal tendera a reforcar a fiscalizagdo efetiva da lega-
lidade daquele preceito legal, e, a ser assim, também a aplicabilidade da
clausula-geral antiabuso nacional tendera a induzir um maior grau de har-
monizagdo por via de aplicagdo do principio geral de proibi¢ao do abuso.

Pese embora, de um modo geral, todos estejamos de acordo que a eli-
sao ou abuso fiscal ¢ uma pratica licita que ao gerar uma vantagem fiscal
nao admitida pelo ordenamento tributdrio(3¢) impoe a aferi¢cao sobre a apli-
cabilidade da clausula geral antiabuso, consideramos que a jurisprudéncia
portuguesa nao tem sido suficientemente apoiada pela doutrina e, nessa
medida, vai trilhando o seu préprio caminho na clarificacdo dos critérios
que demonstram aquela pratica, com assinaldvel importancia juridica no
contexto das SGPS.

Constata-se um certo individualismo dos autores portugueses, que 0s
leva, salvo louvaveis excecdes, a nao se mostrarem interessados em estudos
aprofundados sobre a tematica, dando ensejo a uma doutrina um pouco
desordenada onde, em lugar de se progredir, se procura voltar a discutir
fundamentos historico-culturais, nalguns casos ja assentes ha muito tempo.

Seria, assim, proficuo que houvesse maior intervengdo da comunidade
cientifica, tanto mais relevante quanto se tenha presente o crescente surgi-
mento de novas realidades econdmicas, que, no plano teleolégico deveriam
ser acolhidas pela norma de incidéncia do imposto, e que, cada vez mais, ndo
sdo subsumiveis nas condi¢des factico-juridicas, contidas no Tatbestand.

Nao podemos, em decorréncia, deixar de concordar com Avrice Pircor,
sobre a necessidade de abragar um certo ativismo na area de estudos do
Direito Fiscal, defendendo-se o debate ja ha muito iniciado por WoLrcanG
Scuon(37) e continuado por Santtu Rarmasuo sobre o uso do trabalho acadé-
mico como ferramenta da advocacia em Direito Fiscal — uma atitude que
aquela designa de escolativismo tributario independente(3®).

(**)  Ruma Szupoczky, “The Sources of EU Law, and their Relationships: Lessons for the Field of
Taxation”, Doctoral series, IBFD, 2014, pp. 97-107.

(3¢)  Cf. Gustavo Lores Courinna, “A Clausula Geral Anti-abuso no Direito Tributario: Contri-
butos para a sua compreensdo”, Coimbra, 2004, p. 15.

(37)  Cf. Worrcane Scron, com merecido destaque sobre o tema “The Concept of Abuse of Law
in European Taxation: A Methodological and Constitutional Perspective”, The Dynamics of Taxation
— Essays in Honour of Judith Freedman, Oxford, 2020.

(3%) Cf. Auice Preor, “Scholactivism in Tax Law”, Intertax, Vol. 53, n.° 5, 2025, pp. 408-413.
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5. Conclusao

Analisados os principais aspetos que envolvem a aplicabilidade da
clausula geral antiabuso no ambito das SGPS, verificamos que o legislador
portugués foi fiel, diriamos mesmo quase literal, ao transpor o art. 6.° da
ATAD para a nossa clausula geral antiabuso contida nos n.°s 2-6 do
art. 38.° da LGT. Pese embora ja estivesse estabelecia, desde 1999, uma
clausula geral antiabuso, ainda que ndo tdo completa e abrangendo as par-
ticularidades que a ATAD inovou ao permitir estabelecer relacdo com o
principio geral de proibicao de abuso de Direito europeu, cuja construgdo
continua — do TJUE — vem melhorando o ordenamento juridico-tributa-
rio portugués em matéria de combate a elisdo ou abuso fiscal.

Ainda que esta seja uma pratica licita, a mesma ¢ geradora de vanta-
gens fiscais nao admitidas pelo ordenamento tributario que impde, no con-
texto de afericdo da aplicabilidade da clausula geral antiabuso, um certo
ativismo na inovacao dos instrumentos juridicos de combate a elisdo ou
abuso fiscal, com maior interven¢do da comunidade cientifica, sobretudo
em face de novas realidades econdmicas, que, numa perspetiva de teleolo-
gia legal, deveriam ser abrangidas pela norma de incidéncia do imposto, ¢
que, crescentemente, ndo sao subsumiveis nas condi¢des factico-juridicas,
contidas no Tatbestand.

Neste sentido, defende-se aquele ativismo na area de estudos do
Direito Fiscal e a consequente discussao sobre o uso do trabalho acadé-
mico como ferramenta da advocacia em Direito Fiscal — uma atitude que
alguma doutrina designa de escolativismo tributario independente.



