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CONCLUSOES DO ADVOGADO-GERAL
ANDREA BIONDI
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Processo C-685/23

Corner and Border S. A.
contra
Autoridade Tributaria e Aduaneira

[pedido de decisdo prejudicial apresentado pelo Tribunal Arbitral Tributério (Centro de
Arbitragem Administrativa — CAAD), Portugal]

«Reenvio prejudicial — Impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais —
Emissdo de obrigacbes — Contrato de garantia — Imposto do selo — Alcance do conceito de
formalidade conexa — Conceito de privilégio»

I. Quadro juridico

A. Direito da Unido

1. O artigo 5.° n.° 2, da Diretiva 2008/7% sob a epigrafe «Opera¢des nao sujeitas a impostos
indiretos», tem a seguinte redacao:

«Os Estados-Membros ndo devem sujeitar a qualquer forma de imposto indireto:
[...]

b) Os empréstimos, incluindo os estatais, contraidos sob a forma de emissido de obrigacdes ou
outros titulos negocidveis, independentemente de quem os emitiu, e todas as formalidades
conexas, bem como a criacdo, emissdo, admissao a cotacdo em bolsa, colocacdo em circulacdo
ou negociacdo dessas obrigacoes ou de outros titulos negocidveis.»

! Lingua original: italiano.

*  Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro de 2008, relativa aos impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais
(JO 2008, L 46, p. 11).

PT

ECLIL:EU:C:2025:97 1



CoNcLUsOES DE A. Bionpr — Processo C-685/23
CORNER AND BORDER

2. O artigo 6. da mesma diretiva, sob a epigrafe «Impostos e direitos», tem a seguinte redacéo:

«Em derrogacdo ao disposto no artigo 5.°, os Estados-Membros podem cobrar os seguintes
impostos e direitos:

[...]

d) Direitos que onerem a constituicdo, inscricdo ou exting¢ao de privilégios e hipotecas;

[...]»

B. Direito portugués

3. Oartigo 1.°da Lei n.® 150/99, de 11 de setembro, que aprovou o Cédigo do Imposto do Selo, sob
a epigrafe «Cédigo do Imposto do Selo e tabela anexa», tem a seguinte redacao:

«Sao aprovados pela presente lei o Codigo do Imposto do Selo e a Tabela Geral anexos, que
substituem, respetivamente, o Regulamento do Imposto do Selo, aprovado pelo Decreto
n.° 12700, de 20 de novembro de 1926, e a Tabela Geral do Imposto do Selo, aprovada pelo
Decreto n.° 21916, de 28 de novembro de 1932, e alteracdes posteriores.»

4. O n.° 10 da Tabela Geral do Imposto do Selo (a seguir «TGIS») tem a seguinte redacao:

«10 — Garantias das obriga¢des, qualquer que seja a sua natureza ou forma, designadamente o
aval, a caucdo, a garantia bancdria auténoma, a fianca, a hipoteca, o penhor e o seguro-caucio,
salvo quando materialmente acessdrias de contratos especialmente tributados na presente Tabela
e sejam constituidas simultaneamente com a obrigacdo garantida, ainda que em instrumento ou
titulo diferente — sobre o respetivo valor, em funcdo do prazo, considerando-se sempre como
nova operacao a prorrogacao do prazo do contrato:

[...]

10.3 — Garantias sem prazo ou de prazo igual ou superior a cinco anos ... 0,6 %».

I1. Processo principal e questdes prejudiciais

5. A Corner and Border S. A. (a seguir «C&B») é uma sociedade anénima de direito portugués,
cujo capital social é detido na sua totalidade pela ONEX RENEWABLES S.a r.l,, uma sociedade
de responsabilidade limitada inscrita no Registo de Comércio e de Sociedades do Luxemburgo (a
seguir «<ONEX»).

6. Em 21 de julho de 2021, a ONEX adquiriu a EDP RENEWABLES, SGPS, S. A., uma sociedade
anénima de direito portugués, a totalidade do capital social da EOLICA DO SINCELO, S. A., uma
sociedade anénima de direito portugués (a seguir «ES»), e da EOLICA DA LINHA, S. A., uma
sociedade an6nima de direito portugués (a seguir «EL»).

7. Em 29 de julho de 2021, a ONEX cedeu a C&B a sua posicao contratual no contrato de compra
e venda das acoes da ES e da EL.
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8. Em 27 de janeiro de 2022, a C&B celebrou um contrato de financiamento denominado
Facilities Agreement, no ambito do qual emitiu um empréstimo obrigacionista, com a emissdo de
obrigacdes nominativas e escriturais, de valor nominal de 100 000 euros por titulo, no montante
global de emissdo de 348 900 000 euros, fracionado em duas classes de obrigacdes (classes «A» e
«B») que foram integralmente subscritas pelo BANCO SANTANDER TOTTA, S.A. (a seguir
«BST»).

9. O Facilities Agreement foi celebrado com o objetivo de financiar o pagamento do preco da
compra e venda das acdes da ES e da EL, bem como para refinanciamento da divida existente
dessas sociedades.

10. Para garantia do cumprimento de todas as obrigacdes e responsabilidades constituidas ao
abrigo do Facilities Agreement, foram prestadas diversas garantias de natureza real e/ou pessoal
pela ONEX, pela C&B, bem como pela ES e pela EL, através do contrato denominado Security
Agreement (contrato de prestacdo de garantias) celebrado entre estas sociedades, na qualidade de
garantes, e o BST, na qualidade de beneficidrio e agente das garantias.

11. No ambito do Security Agreement, a ONEX concedeu virias garantias e promessas de
garantias® e o mesmo fizeram a C&B* a ES e a EL".

12. A celebracao do Security Agreement e a prestacdo das garantias anteriormente referidas foram

necessarias e essenciais a celebracdo do Facilities Agreement e a consequente emissdo do
empréstimo obrigacionista.

13. Em 27 de janeiro de 2022, o notario que exarou a escritura do Facilities Agreement e do
Security Agreement liquidou imposto do selo, de acordo com a verba 10.3 da TGIS, através da
aplicacdo da taxa de 0,6 % sobre o valor de 348 900 000 euros, resultando assim num imposto
apurado de 2 093 400 euros.

14. A C&B pagou por débito da sua conta bancéria o montante de 2 093 400 euros.

15. Em 3 de agosto de 2022, a C&B apresentou reclamacéao graciosa contra o ato de liquidacao de
imposto do selo.

16. Em 3 de dezembro de 2022, formou-se uma presuncio de indeferimento tacito do pedido de
reclamacdo graciosa em virtude da falta de decisdo da Autoridade Tributaria e Aduaneira.

17. Em 2 de margo de 2023, a C&B apresentou o pedido arbitral que originou o presente processo.

Penhor financeiro de primeiro grau sobre as a¢oes da C&B, e respetivos direitos inerentes; promessa de penhor financeiro sobre novas
acdes que venham a ser emitidas pela C&B e respetivos direitos inerentes; penhor de primeiro grau de quaisquer créditos presentes de
que a ONEX seja titular, enquanto sociedade-mée, sobre a C&B e promessa de penhor financeiro sobre futuros créditos acionistas de
que a ONEX venha a ser titular.

Penhor financeiro de primeiro grau sobre as agdes da ES e da EL, e respetivos direitos inerentes; promessa de penhor financeiro sobre
novas a¢des que venham a ser emitidas pela ES e pela EL e respetivos direitos inerentes; penhor de primeiro grau de quaisquer créditos
acionistas presentes de que a C&B seja titular, enquanto sociedade-mae, sobre a ES e a EL; promessa de penhor financeiro sobre futuros
créditos acionistas de que a C&B venha a ser titular; penhor de primeiro grau de quaisquer créditos de que a C&B seja titular; cessdo de
créditos com escopo de garantia de todos os créditos de que a C&B venha a ser titular; penhor financeiro de primeiro grau sobre o saldo
das contas bancérias de que a C&B era titular a data da celebragéo do Security Agreement, e promessa de penhor financeiro de primeiro
grau sobre o saldo de novas contas bancérias de que a C&B venha a ser titular apds a celebragdo do Security Agreement.

5 Penhor financeiro de primeiro grau sobre o saldo das contas bancarias de que as sociedades eram titulares & data da celebragdo do
Security Agreement; promessa de penhor financeiro de primeiro grau sobre o saldo de novas contas bancérias de que as sociedades
venham a ser titulares ap6s a celebragdo do Security Agreement; penhor de primeiro grau de quaisquer créditos de que as sociedades
sejam titulares e cessdo de créditos com escopo de garantia de todos os créditos de que as sociedades venham a ser titulares.
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18. Nestas condicoes, o Tribunal Arbitral Tributario (Centro de Arbitragem Administrativa —
CAAD) suspendeu a instdncia e submeteu ao Tribunal de Justica as seguintes questdes
prejudiciais:

«1) O artigo 5.°, n.° 2, alinea b)[,] da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro, deve ser
interpretado no sentido de que se opde a tributacio em Imposto do Selo de garantias
consubstanciadas em penhores financeiros de acoes, de saldos de contas bancdrias, de
créditos acionistas e a cessdo de créditos com escopo de garantia, prestadas em relacdo a
uma operacao de emissao de obrigacoes?

2) A resposta a primeira questdo difere consoante a prestacio das garantias seja legalmente
exigida ou facultativa e voluntariamente acordada?

3) A resposta a primeira questdo difere no caso de as garantias terem sido prestadas no ambito
de uma operacdo de emissdo de obrigacoes sujeita a subscricdo particular por um Banco,
cuja posicao de subscritor pode ser transmitida por vontade da entidade emitente, ainda que
condicionada e sujeita a penalidades/comissoes?

4) O artigo 6.°, n.° 1, alinea d)[,] da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro deve ser
interpretado no sentido de que abrange as garantias consubstanciadas em penhores
financeiros de acoes, de saldos de contas bancdrias, de créditos acionistas e a cessio de
créditos com escopo de garantia, prestadas no ambito de uma operacdo de emissdo de
obrigacoes abrangida pela alinea b), do n.° 2, do artigo 5.° do mesmo diploma?»

II1. Analise juridica

19. Com as suas quatro questoes, o 6rgao jurisdicional de reenvio pergunta, em substéancia, se o
artigo 5.°, n.° 2, alinea b), e o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2008/7 devem ser interpretados
no sentido de que se opdem a uma legislacao nacional que prevé a aplicacdo do imposto do selo as
garantias concedidas, sob a forma de penhores financeiros de agdes, de saldos de contas bancérias
e de empréstimos acionistas, bem como sob a forma de cessdo de créditos, com vista ao
cumprimento adequado das obrigacdes decorrentes de um empréstimo obrigacionista emitido
por uma sociedade de capitais.

20. Iniciarei a minha anadlise juridica precisamente pelo exame da relacdo entre as duas
disposicoes do direito da Unido, que considero fulcral, para dar uma resposta ttil as questoes
submetidas pelo 6rgdo jurisdicional de reenvio. Abordarei de seguida a interpretacdo que
proponho em termos de principio e concluirei o raciocinio depois de analisar as duas disposicdes.

21. O artigo 5.° enuncia o principio da ndo sujeicdo a impostos indiretos dos empréstimos
contraidos sob a forma de emissdo de obrigagdes ou outros titulos negocidveis e todas as
formalidades conexas. Como o Tribunal de Justica ja salientou por diversas vezes, a Diretiva
2008/7 procedeu a uma harmonizacao exaustiva dos casos em que os Estados-Membros podem
sujeitar as reunidOes de capitais a impostos indiretos®. Por conseguinte, o artigo 6.° derroga
expressamente o disposto no artigo 5.° e autoriza os Estados-Membros a cobrarem direitos que
onerem unicamente «a constituicdo, inscri¢do ou extin¢ao de privilégios e hipotecas».

¢ V. Acérdaos de 19 de outubro de 2017, Air Berlin (C-573/16, EU:C:2017:772, n.° 27), e de 24 de fevereiro de 2022, Viva Telecom Bulgaria
(C-257/20, EU:C:2022:125, n.° 65).
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22. A relagdo entre as duas disposicoes é, evidentemente, de regra/excecdo: a primeira enuncia
uma regra de cardter geral, a segunda s6é é aplicavel por derrogacdo da primeira quando se
verifiquem as condicoes ali previstas.

23. O intérprete deverd, portanto, proceder a uma ponderacao entre os dois principios expressos
nas duas disposicoes (livre circulacdo de capitais e direito de tributacdo dos Estados-Membros nos
casos expressamente previstos), tendo porém em conta o facto de que o primeiro tem um alcance
geral, considerando também que os impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais
dao origem a discriminacgdes, duplas tributacoes e disparidades que dificultam a livre circulacao de
capitais’. O segundo, em contrapartida, tem, nestas situagdes, um alcance meramente residual,
mas nao nulo: é o préprio legislador da Unido quem, depois de afirmar que a melhor solucao
para alcangar os objetivos da Diretiva 2008/7, ou seja, a harmonizacdo da legislacdo relativa aos
impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais®, consistiria em eliminar o imposto
sobre as entradas de capital, reconhece que as perdas de receitas decorrentes da aplicacdo
imediata desta medida sdo, no estado atual, inaceitaveis para os Estados-Membros”.

24. Para proceder a essa ponderagdo é portanto necessario, em primeiro lugar, examinar o &mbito
de aplicacao do artigo 5.° O artigo 5.° prevé a proibicdo de sujeitar a impostos indiretos ndo apenas
as operagdes financeiras sob a forma de emissdo de obrigacdes, mas também todas as
«formalidades conexas».

25. No caso em apreco, é evidente que a operacdo financeira principal estd abrangida pelo
conceito amplo de «contraidos sob a forma de emissdo de obrigacdes ou outros titulos
negociaveis». A questdo que se coloca é a de saber se o contrato de garantia subscrito em
simultdneo com o contrato de empréstimo obrigacionista estd abrangido pelo conceito de
«formalidades conexas».

26. Conforme esclarecido pelo Tribunal de Justica, tendo em conta o objetivo prosseguido por
esta diretiva, o artigo 5.° da mesma deve ser objeto de uma interpretacdo latu sensu, para evitar
que as proibicdes que prevé sejam privadas de efeito util. Assim, a proibicdo da imposicao das
operacgdes de reunido de capitais aplica-se igualmente as operagdes que nao estdo expressamente
referidas nesta proibicdo, uma vez que essa imposicdo equivale a tributar uma operacao que faz
parte integrante de uma operacgio global do ponto de vista da reunido de capitais '°.

27. Todavia, cabe avaliar até que ponto esta interpretacdo pode ser estendida. A jurisprudéncia do
Tribunal de Justica fornece orientacdes nesse sentido: por um lado, devem estar isentas de
impostos indiretos, porque subsumiveis ao conceito de «formalidades conexas», quaisquer
atuacdes que uma sociedade de capitais é, por for¢a da legislacdo nacional, obrigada a levar a
cabo para proceder a criacdo, emissao, admissdo a cotacdo em bolsa, colocacdo em circulacdo ou
negociacdo dos titulos negocidveis em causa'’. Por outro lado, devem ser isentas de tributacdo
aquelas operacoes, como os servicos de comercializacdo de participacdes em fundos comuns de
investimento, que, apresentando uma ligacdo estreita com as operagdes de emissdo e de

7 Considerando 2 da Diretiva 2008/7.
8 Considerando 3 da Diretiva 2008/7.
® Considerando 6 da Diretiva 2008/7.
10 Acérdao de 22 de dezembro de 2022, IM Gestdo de Ativos e o. (C-656/21, EU:C:2022:1024, n.° 28).

1" Despacho de 19 de julho de 2023, EDP (Imposto que incide sobre a comercializagdo de titulos) (C-416/22, EU:C:2023:604, n.° 28). O
sublinhado é meu.
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colocagdo em circulacdo de partes sociais, constituem uma diligéncia comercial necessdria que, a
esse titulo, deve ser considerada uma operacao acessoria, integrada na operagao de emissdo e de
colocacido em circulacio de participacdes nos referidos fundos '

28. O contrato de garantia é certamente acessorio do contrato de financiamento e apresenta uma
ligacdo estreita com este, tanto do ponto de vista comercial como juridico. Do ponto de vista
juridico, embora goze de autonomia prépria, o contrato de garantia refere-se ao contrato de
financiamento e tem precisamente por funcdo garantir ao credor o reembolso do crédito por
parte do devedor. A questdo que se coloca é, todavia, de saber se pode ser considerado imposto
pela legislacdo nacional ou se, (em alternativa), pode ser considerado uma diligéncia comercial
necessaria em relacdo ao contrato de financiamento.

29. A minha resposta a estas questdes é decididamente mais estruturada e complexa do que a
proposta pela recorrente ou pela Comissdo. O contrato de garantia ndo é normalmente exigido
por lei ou por outra fonte vinculativa em caso de emissdo de obrigacdes. Tem, como j4 foi dito, a
sua autonomia juridica propria em relacdo ao contrato de financiamento, no sentido em que o
contrato de financiamento pode existir juridicamente sem o contrato de garantia. As finalidades
dos dois contratos sdo, portanto, diferentes: um visa permitir a operagdo financeira e industrial
da empresa através da subscricio de obrigagdes por uma instituicdo de crédito; o outro visa,
precisamente, oferecer a instituicdo de crédito a garantia de que recuperard os montantes
emprestados. Isto significa que, diferentemente da hipé6tese analisada pelo Tribunal de Justica no
Acérdao C-656/21, ja citado, as duas operagdes ndo tém a mesma finalidade e a ocorréncia da
segunda ndo tem uma funcdo direta na realizacdo concreta da primeira operagdo. Isto s6 pode ser
certo do ponto de vista do devedor: o credor, como parece afirmar a recorrente nos autos, poderia
ter imposto como condicdo da operacgio a prestacdo de garantias.

30. O cardter acessorio e a ligacdo entre o contrato de prestacdo de garantias e o contrato de
financiamento ndo tém como consequéncia natural, a meu ver, a indissociabilidade entendida
como uma necessidade para a sua existéncia juridica concreta: o contrato de financiamento pode
existir e produzir os seus efeitos juridicos sem que tenha sido celebrado um contrato de garantia. E
a vontade das partes, através de um contrato especifico, que é a fonte constitutiva das garantias
prestadas. Como revela a experiéncia, a prestacio de garantias e o seu montante sdo
proporcionais, em qualquer forma de financiamento, a solvabilidade do devedor. Quanto maior
for a fiabilidade do devedor ou do projeto financeiro para o qual o financiamento é pedido,
menor serd a quantidade de garantias exigidas ao credor.

31. A segunda questdo que se coloca é a de saber se a prestacdo de garantias pode ser considerada
uma diligéncia comercial necessaria de uma operagdo complexa e tinica. Sem prejuizo do que foi
acima salientado, a experiéncia comum demonstra que, nas opera¢des normais de financiamento
(mutuos, créditos ao consumo, etc.), a prestacido de garantia é, na pratica, sempre exigida ao
devedor, sob pena de ndo ser possivel conceder o financiamento solicitado. Em operacoes
financeiras mais complexas, a experiéncia é aparentemente mais variada. As respostas a
pergunta, colocada pelo Tribunal de Justica as partes na audiéncia, sobre se a emissdao de uma
obrigacao é habitualmente acompanhada da prestacao de garantias ou se esta deve ser considerada
excecional, foram muito variadas. Se a recorrente afirmou que a prestacao de garantias especiais é
muito comum, a Republica Portuguesa afirmou, pelo contrario, que a maior parte das obrigacoes
ndo estdo cobertas por garantias porque o patriménio do devedor constitui a garantia geral do

2 Acérdao de 22 de dezembro de 2022, IM Gestdo de Ativos e o. (C-656/21, EU:C:2022:1024, n.** 31 e 33).
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cumprimento das obrigagdes. E acrescentou que, quando é constituida uma garantia, é-o a titulo
excecional, porque as garantias ndo sdo habituais nem essenciais para a celebracdo de emissoes de
obrigagoes.

32. Nao estou convencido de que o facto de a prestacdo de garantias representar, por hipdtese, a
«normalidade» no caso de empréstimos obrigacionistas seja suficiente para enquadrar a prestagao
de garantias na categoria das diligéncias comerciais necessarias de uma operagdo complexa e
Unica e, de todo o modo, a luz das respostas divergentes obtidas na audiéncia, caberd ao érgao
jurisdicional nacional verificar qual é a situacdo real no mercado financeiro portugués.

33. Em substincia, em minha opinido, para o contrato de garantia poder ser considerado uma
formalidade conexa com o contrato de financiamento, é necessirio que o érgdo jurisdicional
nacional constate a existéncia de uma das seguintes condi¢des alternativas: a obrigacdo imposta
por lei ou por outra fonte que vincule a autonomia privada a prestacdo de garantias em caso de
emissdo de obrigacoes, a existéncia de situacdes de facto tais que permitam considerar a
prestacdo de uma garantia uma diligéncia comercial necessaria de uma operagdo complexa e
Unica.

34. Um elemento revelador que poderia orientar o o6rgdo jurisdicional nacional na sua
constatacdo poderia precisamente ser o carater essencial da prestacdo de garantia para efeitos da
celebracdo do contrato de financiamento, no sentido de que, sem a prestacao de garantias, um
contrato de financiamento como o que é objeto do litigio no processo principal nao poderia ser
celebrado. Deste modo, mesmo juridicamente auténomo, o contrato de garantia poderia, através
de uma interpretacdo extensiva que tivesse em conta os objetivos da diretiva, enquadrar-se numa
diligéncia (ou melhor, operacdo) comercial necessaria, suscetivel de ser considerada uma operagao
acessoria integrada na operagdo de emissdo e de colocacdo em circulacdo de obrigagoes.

35. A possibilidade, nas condi¢des acima descritas, de o contrato de garantia poder ser
considerado uma formalidade conexa com o contrato de financiamento nido nos dispensa de
analisar o conteddo do artigo 6. a proibicdo de cobrar impostos indiretos a operagoes
financeiras como a emissao de obrigacdes e a todas as operagdes tdo estreitamente conexas que
possa ser considerada uma operacdo tnica e complexa deve, com efeito, ser considerada a regra,
mas deve ser lida em conjugacdo com a excecdo, a saber, a possibilidade de cobrar impostos
indiretos nos casos em que, no ambito das operacoes referidas no artigo 5.°, e, portanto, também
em emissdo de obrigacdes, se esteja em presenca da «constituicdo, inscricdo ou extincao de
privilégios e hipotecas».

36. O artigo 6.° visa preservar o poder de tributacdo dos Estados-Membros em alguns casos
especificos e excecionais nos quais, no ambito da ponderacido dos diferentes interesses em jogo, a
aplicacdo de um imposto indireto é considerada compativel com a livre circulagdo de capitais.

37. A meu ver, esta hip6tese abrange precisamente o caso objeto do litigio no processo principal,

isto é, 0 caso em que a operacdo financeira é acompanhada da prestacdo de garantias pelo devedor
que se podem enquadrar no conceito descrito pelo legislador da Uniao.
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38. Embora o conceito de hipoteca seja conhecido e o seu significado seja andlogo nos diferentes
ordenamentos juridicos, sendo a garantia imobilidria tipica destinada a assegurar um crédito, a
questdo interpretativa radica no significado a atribuir ao termo «privilégio»**, cuja definicdo nao
existe na legislacdo da Unido e varia nos ordenamentos juridicos dos Estados-Membros .

39. Sem enveredar por reflexdes complexas sobre os diferentes tipos de garantias existentes nos
ordenamentos juridicos dos Estados-Membros, importa, a meu ver, procurar um significado que
possa ser univoco para o direito da Unido, tendo em conta a sua relagio com o conceito de
hipoteca.

40. A Comissao procede a uma andlise (na verdade, parcial e seletiva) dos termos utilizados nas
diferentes versodes linguisticas a fim de concluir que os significados ndo sdo univocos, o que
obriga a utilizar outros critérios hermenéuticos distintos do literal e, portanto, realizar uma
analise contextual e funcional, isto é, relacionada com os objetivos da diretiva.

41. Concordo com esta parte da andlise, mas ndo com as conclusdes da Comissdo. A andlise das
diferentes versodes linguisticas ndo oferece ao intérprete uma base segura sobre a qual assentar
uma conclusio fidvel. Os trabalhos preparatérios também nao fornecem, como confirmado pela
propria Comissdo, explicagdes convincentes sobre os motivos que justificaram a introdugdo da
derrogacdo prevista no artigo 6.°, n.° 1, alinea d), nem sobre o significado a atribuir ao termo
«privilégio».

42. A Comissao, ao examinar os objetivos da diretiva e o contexto em que se insere a disposicao,
conclui, em substancia, que se deve atribuir a expressao «privilégio» o significado de uma garantia
de natureza imobilidria, andloga aquela prevista em caso de hipoteca.

43. Segundo jurisprudéncia constante, na interpretacdo de uma disposicdo de direito da Unido, ha
que ter em conta ndo apenas os seus termos mas também o seu contexto e os objetivos
prosseguidos pela regulamentacdo de que faz parte’. Neste ambito, a interpretacdo proposta pela
Comissdo ndo me convence por varias razdes: antes de mais, no plano literal, ndo me parece que a
maioria das versdes linguisticas examinadas pugne no sentido defendido pela Comissdao. Em
segundo lugar, a analise do contexto e dos objetivos da diretiva podem conduzir a uma conclusao
muito diferente.

44. Com efeito, embora seja certo que a diretiva visa, principalmente, aplicar o principio da livre
circulagdo de capitais e, portanto, isentd-los, em principio, da aplicacdo de impostos indiretos,
prossegue também um objetivo de harmonizacdao que, na medida em que nédo se considere que
obsta ao efeito util da proibicao de aplicagcdo de impostos indiretos, deixa aos Estados-Membros
um poder de tributacao residual.

45. Por conseguinte, a ponderacdo ja é levada a cabo pelo legislador da Unido através do
estabelecimento de uma regra ampla e de excecdes restritas. Seria um erro metodolégico impor
uma limitacdo adicional quando da interpretacdo. Concordo, portanto, em adotar uma
interpretacdo extensiva da disposicdo contida no artigo 5.° que abranja também situagdes que
ndo estdo diretamente contempladas na mesma, mas que lhe estdo indissociavelmente ligadas.

Privilegium era, no direito comum, uma vantagem concedida pela autoridade a um particular, a um grupo ou a uma comunidade.

No ordenamento juridico italiano, por exemplo, trata-se de uma das causas de preferéncia que constitui uma garantia patrimonial sobre
determinados bens do devedor em relagdo a causa do crédito. Nio se trata de um tipo especifico de garantia, mas de um efeito que a lei
atribui, em certos casos, a um crédito.

15 V. Acérdédo de 7 de junho de 2005, VEMW e o. (C-17/03, EU:C:2005:362, n.° 41).
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46. Em contrapartida, ndo considero correto, mesmo adotando uma interpretacio restritiva das
situagdes previstas no artigo 6.°, em particular no n.° 1, alinea d), que se prive completamente de
significado a expressdo «privilégios e hipotecas» utilizada, considerando-a, em substincia, uma
hendiades. Equivaleria a dizer que a exce¢do sé se aplica em caso de hipotecas ou de garantias
andlogas de natureza exclusivamente imobilidria.

47. Penso, pelo contrario, que hd que examinar o sentido da disposicdo avaliando qual a funcio e a
caracteristica particular da hipoteca na prestacdo de garantias para assegurar o crédito e, em
seguida, atribuir um significado adequado ao termo «privilégio».

48. A hipoteca é manifestamente um tipo de garantia que oferece direitos preferenciais especiais
ao credor em caso de incumprimento por parte do devedor. Isto significa que, no caso de uma
pluralidade de dividas por parte do devedor, o credor beneficiario de uma hipoteca vera o seu
crédito satisfeito preferencialmente por conta do patriménio do devedor.

49. Existem outros tipos de garantias, incluindo de natureza mobilidria, que conferem ao credor
uma vantagem andloga, ou seja, a de ser satisfeito prioritariamente em caso de incumprimento do
devedor.

50. Pois bem, em meu entender, a diretiva, ao utilizar a expressdo «privilégios e hipotecas», visava
agrupar os tipos de garantias cuja constituicdo, inscricdo ou extingdo tivesse um efeito analogo
sobre os direitos do credor: o de constituir uma garantia especial suscetivel de conferir direitos
preferenciais na satisfacdo do crédito em caso de incumprimento. E isso independentemente da
sua natureza mobilidria ou imobiliaria.

51. Neste contexto, o termo «privilégios» deveria indubitavelmente incluir os penhores
mobilidrios, na medida em que estes ultimos confiram, no ordenamento do Estado-Membro,
direitos preferenciais especiais na ace¢do acima indicada, bem como, eventualmente, outros tipos
de garantias que tenham os mesmos efeitos.

52. Se, por conseguinte, em Portugal, como parece resultar das observacdes apresentadas pelo
Governo Portugués na audiéncia, o penhor é a maxima garantia possivel, equiparavel em termos
funcionais a hipoteca, ndo se vé por que razdo seria de excluir a possibilidade de aplicar o
imposto do selo ao contrato de garantia.

53. No caso em apreco, compete ao 6rgdo jurisdicional nacional avaliar se as garantias contidas no
contrato de garantia conexo com a emissdo de obrigacdes, embora ndo sendo de natureza
hipotecaria ou imobilidria, sdo suscetiveis de produzir os efeitos descritos e, portanto, se sdo
enquadraveis, a luz das disposi¢des do direito nacional, no conceito de «privilégio».

54. Voltando agora ao inicio do meu raciocinio, posso extrair algumas conclusoes, reiterando o
cardter fulcral da relagdo entre o artigo 5.° e o artigo 6.° da Diretiva 2008/7, para uma resposta util
as questoes submetidas pelo érgdo jurisdicional nacional.

55. A leitura dos considerandos da diretiva e o debate doutrinal sobre a matéria apontam para o

desejo de superacdo da possibilidade de os Estados-Membros aplicarem impostos indiretos nas
situacoes em que se concluem operacoes de capitais.

1 Do grego antigo &v 81& Svoiv («um através de dois») é uma figura de retdrica que consiste na utilizagdo de duas palavras coordenadas
para exprimir um tinico conceito.
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56. Se se decidiu, contudo, deixar aos Estados-Membros, por motivos de receitas fiscais
destinadas ao bem-estar geral, a possibilidade de tributar algumas operacdes conexas com as
operacoes de capital, ainda que a titulo de derrogacio circunscrita, hd que dar um sentido a esta
opcdo do legislador da Unido, que, evidentemente, ponderou os interesses em conflito. A
ponderacdo deve, como se indicou acima, ser efetuada a dois niveis: entre a livre circulacdo de
capitais e o poder de tributacdo dos Estados e entre o efeito util da proibicdo enunciada no
artigo 5.° e a aplicabilidade da excec¢do prevista no artigo 6.°

57. A interpretacdo proposta pela recorrente no processo principal e, em larga medida, também
pela Comissdo, ndo permite, em meu entender, uma ponderacio adequada a nenhum destes dois
niveis. Em especial, priva o artigo 6.°, n.° 1, alinea d), de qualquer significado e de utilidade
residual, dando azo a uma situacdo iniqua, na qual s6 no caso de um contrato de garantia em que
estejam previstas hipotecas é possivel aplicar impostos indiretos, o que cria uma disparidade de
tratamento entre garantias com as mesmas fungdes e efeitos que afetaria negativamente a
autonomia contratual das partes. Com efeito, estas ver-se-iam muito dissuadidas de escolher
garantias de natureza hipotecdria pelo facto de isso poder conduzir a possibilidade de aplicar
impostos indiretos que, em contrapartida, ndo seriam aplicaveis no caso de garantias mobilidrias
com efeitos juridicos andlogos.

IV. Conclusiao

58. Tendo em conta todas as consideragdes precedentes, proponho ao Tribunal de Justica que
responda as questdes prejudiciais submetidas pelo Tribunal Arbitral Tributério (Centro de
Arbitragem Administrativa — CAAD, Portugal), do seguinte modo:

1) O artigo 5.% n.° 2, alinea b), da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro de 2008,
relativa aos impostos indiretos que incidem sobre as reunides de capitais, deve ser
interpretado no sentido de que se opde a tributacdo em imposto do selo de garantias
consubstanciadas em penhores financeiros de ac¢oes, de saldos de contas bancarias, de créditos
acionistas e na cessdo de créditos com escopo de garantia, prestadas em relacdo a uma
operacdo de emissdo de obrigacoes, desde que o contrato de garantia possa ser considerado
uma formalidade conexa com o contrato de financiamento. E o que se verifica quando a
obrigacdo de prestacdo de garantias em caso de emissdo de obrigacdes é imposta por lei ou
por outra fonte que vincule a autonomia privada ou, em alternativa, o 6rgao jurisdicional
nacional constata a existéncia de situacoes de facto tais que permitam considerar a prestacdao
de uma garantia uma diligéncia comercial necessaria de uma operagdo complexa e tnica.

2) A prestacao de garantias imposta por lei é uma condicdo para considerar o contrato de garantia
celebrado por ocasido de um contrato de financiamento como uma formalidade conexa e, por
conseguinte, opde-se a sujeicdo a um imposto indireto na acecgdo do artigo 5.°, n.° 2, alinea b),
da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro de 2008.

3) A circunstancia de as garantias terem sido prestadas no ambito de uma operacdo de emissdo de
obrigacdes sujeita a subscri¢do particular por um banco, cuja posi¢do de subscritor pode ser
transmitida por vontade da entidade emitente, ainda que condicionada e sujeita a
penalidades/comissodes, ndo prejudica a resposta a primeira questao.
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4) O artigo 6.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva 2008/7/CE do Conselho, de 12 de fevereiro de 2008,
deve ser interpretado no sentido de que abrange todas as garantias [prestadas no ambito de
uma operacdo de emissdo de obrigacdes abrangida pelo ambito de aplicacdo do artigo 5.°,
n.° 2, alinea b), da mesma diretiva], cuja constituicdo ou inscri¢do tenha um efeito andlogo
sobre os direitos do credor, ou seja, de conceder direitos preferenciais especiais na satisfacdo
do crédito em caso de incumprimento. E isso independentemente da sua natureza mobilidria
ou imobilidria.
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