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A competitividade dos fundos pode
estar ameacgada pelo actual quadro
fiscal?

Com a entrada em vigor da Directiva
Comunitdria UCITS IV em Julho de
2011, através do denominado passa-
porte comunitdrio das sociedades
gestoras dos Organismos de Investi-
mento Colectivo (UCITS), a domicilia-
cdo da gestdo transfronteirica passa-
rd pela escolha do Estado-membro
mais atractivo para a localizacdo da
gestdo e dos fundos. A directiva per-
mite a domiciliacdo da gestdo num
Estado-membro sem obrigar a que a
sociedade gestora ai se tenha de loca-
lizar. Ora, o que inicialmente poderia
parecer uma ameaga ao Luxemburgo
rapidamente foi transformado numa
oportunidade, apelando a que as so-
ciedades gestoras se domiciliem no
pais, através de um sistema regulaté-
rio eficiente e estdvel, do ponto de
vista legal, social e fiscal, associado a
uma sélida experiéncia de gestdo.
Mesmo ndo pretendendo Portugal
competir com paises como o Luxem-
burgo, ndo poderao ser desconsidera-
dos os efeitos de um agravamento
fiscal, directo ou indirecto, por via
das recentes propostas de alteracdo
as regras de retencdo na fonte, em se-
de de IRS.

Por outro lado, também nao pode-
mos esquecer que a tributagdo, cate-
goria a categoria de rendimentos, po-
derd originar que um fundo de inves-
timento pague imposto mesmo que a
unidade de participagdo se desvalori-
ze. Actualmente, das poucas vanta-
gens que ainda se deverdo manter se-
rd a exclusdo de tributacdo das mais-
valias obtidas pelos fundos na aliena-
¢do de acgdes, no entanto, ndo nos
podemos esquecer que existem en-
cargos que deveriam ser dedutiveis e
em que essa dedugdo ndo € permiti-
da. E o caso, por exemplo, dos encar-
gos com juros de financiamento e
das indemnizagoes pagas aos inquili-
nos, nos fundos de investimento
imobilidrio. Acaba-se, em alguns ca-
sos, por se tributar mais do que o
rendimento efectivamente obtido pe-
lo fundo.

Seria desejiavel uma maior reducdo
da carga fiscal para os fundos de in-
vestimento?

Nado se trata de reduzir a carga fiscal
dos fundos em Portugal, mas sim a
carga fiscal global que incide sobre
os fundos portugueses. Isto porque
os investimentos que os fundos fa-
zem, sofrem a tributacdo de acordo
com as regras que vigorem nos pai-
ses onde esses investimentos sao fei-
tos, a qual pode ser suavizada caso
estes possam ser elegiveis para efei-
tos dos Acordos de Dupla Tributa-
¢do (ADT). Ndo o sendo, acaba por
ser o Estado Portugués que, através
do crédito de imposto para evitar a
dupla tributacdo internacional, ten-
ta minimizar esse efeito, unilateral-
mente.

A este respeito gostaria de deixar
duas notas, uma menos positiva e ou-
tra mais optimista: por um lado ha
que atender a posicao defendida pela
Administracdo Fiscal Portuguesa,
através de uma circular que foi emi-
tida, mas que aparenta nada resol-
ver; por outro lado, o Comité dos As-
suntos Fiscais da OCDE acaba de pu-
blicar um relatério sobre a possibili-
dade de alargar aos Organismos de
Investimento Colectivo os beneficios
decorrentes da aplicacdo de ADT, o
que pode alterar em grande medida
as posicoes restritivas que tém vindo
a ser seguidas pelas Administracdes
Fiscais nacionais.

Os actuais incentivos a internaciona-
lizagdo pecam por defeito?
Pecam, sobretudo por ndo terem ain-
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"EMPRESAS GERADORAS
DE EMPREGO TEM
COMPETITIVIDADE
MAIS AMEACADA”

Com custos mais agravados com remuneracoes, as empresas de

capital intensivo serao mais penalizadas com o novo Codigo Contri-

butivo, alega a promotora da conferéncia “Competitividade Fiscal”,

que decorre a 1 de Julho, em Lishoa. Por Ana Santos Gomes

da sido reunidas as condicdes legais e
administrativas necessdrias a respec-
tiva operacionalizacdo. Na conferén-
cia iremos abordar esta temdtica e
chamar a atenc¢do para as incongru-
éncias de todo o sistema e as even-

tuais formas de ultrapassar as dificul-
dades que tém vindo a ser sentidas
nesta area.

A internacionalizacgfio estd a ser en-
carada por muitas empresas como a

tinica saida para a crise?

Disso ndo hd duvida. Portugal tem
um designio milenar além frontei-
ras, que nos tem permitido ultrapas-
sar os constrangimentos de sermos
pequenos em populacdo, territério e

mercados. Na actual situacdo econd-
mica, uma das alternativas passard
claramente pela internacionalizagio
e por novos mercados. Haverd que
apostar em mercados fora da Europa,
uma vez que no resto da Europa ha-
verd igualmente um crescimento
muito reduzido. Alids, é nesta tradi-
¢do que Portugal melhor cumpre o
seu designio internacional.

Que impacto poderd ter a entrada
em vigor do Cédigo Contributivo na
competitividade das empresas?

O Cédigo Contributivo prevé um cla-
ro alargamento da base de incidéncia
contributiva e, com isso, um aumen-
to muito significativo dos custos
com o factor trabalho. Se comparar-
mos com a vizinha Espanha, com ta-
xas contributivas inferiores as de
Portugal, a existéncia de um tecto
contributivo faz com que acima de
3.198 euros mensais (valor para
2010) ndo haja lugar a contribuicdes
para a seguranca social. Em Portugal,
independentemente do valor pago
haverd sempre lugar a um encargo
social de, pelo menos, 34,75% sobre
o valor das remuneracoes, penalizan-
do as empresas com capital humano
intensivo. Saem claramente mais pe-
nalizadas as empresas geradoras de
emprego, com custos cada vez mais
agravados a sua competitividade fica
ainda mais ameacada. Por outro la-
do, o aumento da carga parafiscal so-
bre trabalhadores e empresas ndo ird
ser acompanhado por uma melhoria
ou sequer por uma manutencdo do
actual nivel das prestacdes sociais,
nomeadamente a prestacdo de refor-
ma, pelo que aumentara certamente
a tensdo entre Estado, empresas e ci-
dadaos. A possibilidade do aumento
exponencial de faléncias e o apareci-
mento de novos pobres é muito real.
Mais do que aumentos de carga fiscal
ou parafiscal é premente a adopcao
de novos paradigmas na construcao
do binémio custo/beneficio em maté-
ria de proteccdo social.

Que motivagées levaram a FSO a pro-
mover esta conferéncia?

Todos nds temos a obrigacdo de fazer
tudo o que estd ao nosso alcance para
melhorar a competitividade das nos-
sas empresas e promover o desenvol-
vimento do pais. Pode ser em vao,
mas devemos tentar. Dai nasceu a
ideia desta conferéncia. Ndo preten-
diamos fazer o mesmo que outros
tém feito. Nao devemos criticar se
ndo tivermos propostas alternativas
para apresentar. Dai esta conferén-
cia. O objectivo, e a nossa meta é, por
um lado informar, mas por outro
apresentar o que, em nosso entender,
pode e deve ser melhorado. Mas co-
mo a nossa responsabilidade obriga-
nos a ir mais longe, apresentaremos
propostas de solucdo. A escolha dos
temas para esta conferéncia ndo foi
feita ao acaso; sdo aqueles que apro-
funddmos e, por isso, apresentamos
a nossa visdo sobre a forma de me-
lhorar o que existe. No caso do Codi-
go Contributivo, por exemplo, para
as lacunas que detectdmos apresen-
taremos a nossa visao sobre a forma
de as ultrapassar. Tendo em conta a
Resolugdo do Senhor Presidente da
Republica, acerca da revisao a efectu-
ar ao codigo e da andlise dos respecti-
vos impactos, os ilustres oradores do
painel irdo certamente dar um im-
portante contributo nessa matéria.
A audiéncia caberd também, através
de um debate construtivo, apresen-
tar o seu ponto de vista. Pelo nivel
das pessoas que jd estdo inscritas, do
mundo empresarial ao politico, espe-
ramos que a conferéncia seja um im-
portante férum de discussdo de me-
didas que promovam a competitivi-
dade do nosso tecido empresarial.



