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um regime de tributaqao agora instituido os direitos anteriormente adqui- 
ridos. 

Esta atenuaqao dos efeitos da reforma. respeitando as expectativas 
antes adquiridas (aceitando, por facilidade de raciocinio, que existe urna 
expectativa quanto h estabilidade da lei fiscal) cria urna desigualdade mate- 
rial para o futuro; distinguindo entre titulares de direitos adquiridos antes 
da reforma e titulares de direitos adquiridos depois da reforma (1989). 

Estamos por isso, perante urna daquelas situacbes tipicas em que no 
confront0 entre a seguranqa juridica e a justiqa fiscal, o legislador optou pela 
seguranqa. 

N20 vai ser esse, contudo, o object0 da nossa andise. 
Vamos tratar antes do conceito de valor mobiliirio utilizado pel3 lei 

fiscal e que, como veremos se distSncia do conceito de valor mobiliirio uti- 
lizado no direito comercial e as consequEncias que se podem extrair da exis- 
tEncia (do ponto de vista fiscal) de dois grupos de valores mobilianos. 

0 s  que consubstanciam direitos adquiridos antes da entrada em vigor 
dos Cbdigos do IRS e do IRC e os que constituem direitos adquiridos 
depois desta data. 

Com diferentes consequ6ncias quanto a sujeiqrio a imposto de  
mais-valia. 

2. 0 Precurso Legislativo 

A primeira norma a proceder a distinqgo entre direitos adquiridos 
antes e depois da reforma pode ser encontrada no art. 5 . O  do Decreto-Lei 
n." 424-N88: a norma que aprova o Cbdigo do IRS e que contCm os prin- 
cipios destinadas a resolver, neste caso, os problemas ligados j. aplicaq2o 
das leis no tempo. 

E neste artigo - Regime transitbrio da categoria G - determina-se 
que "0s ganhos que nzo eram sujeitos a imposto de mais-valias" "so ficam 
sujeitos a IRS se a aquisiqfio de bens ou direitos de cuja aquisiqzo pro- 
vCm se houver efectuado depois da  entrada em vigor deste Cbdigo" 
(1 de Janeiro de 1989). 

na mudan~a  da lei fiscal. Dirmnu~ndo o rendirnento dc urn certo actlvo const~tui um caso 
de expropria~io material. Sobre isto ver GOODE, Inirre.\ses Crrados r R ~ f o n n a  Tribuiaria, 
Hacienda Publica Espafiola. n." 100 (1988). 59 ss. 
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0 cor~ceiro fiscal de valorrs mobilliirios -- -- 

0 text0 deste artigo vai ser sujeito a modificaqhes futuras no sentido 
de clarificar o seu regime. Nomeadamente quanto 2 quest20 de saber o que 
era a tal aquisiqiio de direitos quando a forma juridica pela qua1 eles eram 
atribuidos. o seu titulo, sofria modificaqses. 

E foi com este sentido de clarifica~20 que se deu a inclus2o neste 
regime das mais-valias ligadas a predios nisticos que foram afectados a urna 
actividade comercial e industrial ( 2 ) .  

A dualidade de tratamentos, nesta zona, diz respeito apenas ao facto 
de os terrenos, nomeadamente os terrenos de constmq20, que podem estar 
isentos de mais-valias se tiverem sido adquiridos antes de 1965 ou serem 
tributados apenas com metade das taxas do IRS se tiverem sido adquiridos 
antes de 1989 ou estarem sujeitos a tributaqao plena se tiverem sido adqui- 
ridos depois ( 3 ) .  

Uma vez que em 1965 se comeqaram a tributar em Imposto de Mais- 
-Valias os ganhos obtidos com a venda de terrenos para construq50. 
E em 1989 se integraram estas mais-valias no rendimento pessoal com a 
recepqgo mitigada que ent5o se fez do principio do acrCscir,io patri- 
monial ('). 

Distinguindo-se tambCm entre a situaqso do proprietirio de terrenos 
agricolas que os vende para constmqiio (mais-valia niio tributada, urna vez 
que n8o tambCm o n50 era antes da reforma fiscal) e o que procede ao lotea- 
mento dos terrenos para posterior venda. 

No segundo caso o loteamento C considerado como actividade comer- 
cia1 ( 5 ) ,  logo o proveito da  venda dos terrenos C tributado na integra. 

Mas com urna importante possibilidade de reduqao: ao dar autonomia 
ao momento da passagem do prCdio do patrim6nio pessoal para o patrimonio 
comercial do loteador, pel0 valor do mercado, permitiu-se a este realizar 
um ganho de mais-valia que, em certos casos, como vimos, 1140 siio tri- 
butados. 

(2) Para uma descr i~ io  e justititafio do regime criado para a a fec ta~io  de bens do 
patrim6nio privado a um patrirn6nio pessoal ver FREITAS PEREIRA, Trararnenro Fiscal da 
Transfer?ncia de Bens lmdveis enrre o Parrinldnio Privudu e o Parrimdnio Emprrsuriul de 
urna Pe.rsoa Singular, CTF, n." 367 ( 1992), 9-26. 

(9 Sobre estes tr@s possiveis reglnres v. FREITAS PEREIRA, Truinmenio ..., 24 
("1 Prevendo u n." 2 do art. 41 " que essa integrac;Zo no rendimento pessoal as 

mais-vallas predi~is se hqa apen3.i por 50% do scu valor. 
( 5 1  Pur indiciclr unlu intenfiio de praticar uma actividade empresarial. Ver sobre 

~ s t o  A .  S,\~c;,\uo DE Mhros. C d d i ~ o  do IRS - Anoiado (Lisboa, 2000), 1 1  1-11?. 
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Alteraqiio que manteve a pate  que nos interessa do art. 5." do Decreto- 
-Lei n." 442-N88 referente h aquisiqiio de direitos antes da entrada em 
vigor do CIRS. 

0 mesmo regime de direitos com diferentes regimes conforme a sua 
data de aquisiciio foi, s6 em 1991 mas com efeitos que podiam retroagir 
aos anos posteriores h reforma, foi introduzido no Codigo do IRC. 

Niio tinhamos aqui exactamente o mesmo regime que no IRS de n5o 
tributaciio pura e simples das mais mais-valias. 

Na Contribuicjio Industrial, com urna urna tributaqao da empresa feita 
tendencialmente segundo o conceito do acrescimo patrimonial (6). as mais- 
-valias eram tributadas. por um impost0 independente, no caso de incor- 
poraqao de reservas. 

Mas isso n5o impedia o legislador de consagrar este regime de favor 
fiscal para as empresas que fossern titulares de acqdes ou partes sociais 
adquiridas antes da reforma. 

Regime com efeitos retroactivos aos dois exercicios mteriores: urna vez 
que o art. 9." do Decreto-Lei n." 360191 permitia as empresas optar pela 
deduqiio das mais-valias anteriormente tributadas. 

Mas como as menos-valias eram tambCrn excluidas do calculo da 
materia tributivel - o que poderia conduzir a desvantagens fiscais para 
algumas empresas - esta alteraqao dos exercicios findos so ocorreria, 
como veremos, por opqiio voluntdria do sujeito passivo. 

3. "Quotas e Outros Valores Mobiliarios" 

Na pnmeira versiio deste regime, criado em 91 como j i  vimos, eram 
excluidas de tributaqao "0s  ganhos ou perdas realizados por sujeitos pas- 
sivos de IRC com a transmiss50 de ac@es ou partes sociais cuja aquisi- 
$50 tenha ocorrido antes da entrada em vigor do Codigo do IRC nZo con- 
correm para a formaqiio do lucro tributdvel". 

Acqdes ou partes sociais, ou seja quotas. 
E a intenqiio do legislador fiscal de dar igual tratamento a quotas e 

acqdes corresponde ao que podemos chamar um imperativo minirno de 
igualdade. 

( 6 )  Sohre este conceito ver, do autor. .Manu~~l de  Direifo Fiscal (Lisboa. 1998). 5.4.3. 

Mas quando uma norma futura veio definir regras sobre o momento 
de aquisiqiio a linguagem do legislador comeqa a tornar-se confusa. 

E isto porque determina que "para efeitos do nlimero anterior, consi- 
dera-se data da uquisiqcio dos valores mobiliarios cuja propriedade tenha sido 
adquirida pel0 sujeito passivo em resultado de um process0 de cisiio, por 
incorporaqiio de reservas ou por substituiqiio daqueles, designadamente por 
alteraqiio do valor nominal ou modificaqjio do object0 social da sociedade 
emitente, a data da aquisiq5o dos valores mobiliirios que.lhes derarn origem". 

Ou seja, substitui o conceito acqdes ou partes sociais. pel0 conceito de 
valor mobiliirio. 

E tera mesmo a intenqiio de considerar quota como valor mobiliario? 
Podera faze-lo levando em conta o que 6 um valor mobili4rio? 
Segundo o art. 1." do C6digo de Valores Mobilifirios siio valores mobi- 

liarios as acqdes, as obrigacdes, os titulos de participaqzo em instituiqdes 
de investimento colectivo, os direitos h subscriqiio, 2 aquisi~5o ou h alie- 
na@o de valores mobilijrios anteriormente referidos que tenham sido emi- 
tidos de mod0 autonorno dos valores mobiliarios j i  referidos desde que 
"tenham sido emitidos de mod0 aut6nomo". 

E como tambem se diz no art. 1." do CVM "outros que a lei como tal 
qualifique". 

E por isso, independentemente da omnipotencia conceptual do legis- 
lador, parece que tal designaqiio so pode aplicar-se a certos titulos. Como 
se diz no n." 2 do mesmo artigo valores que "visem, directa ou indirecta- 
mente o financiamento de entidades publicas e privadas e que sejam emi- 
tidos para distribuiq50 junto do publico". 

Acolhendo a definiqiio de O s r j ~ l 0  DE CASTRO seriio valores mobilid- 
nos "quaisquer direitos ou posiq6es juridicas, representados por titulos de 
credit0 em sentido estrito ou assumindo forma equivalente (slc escritural), 
emitidos em conjuntos homogkneos pela entidade que e contraparte dos 
investidores as correspondentes relaqdes e cuja negociaqiio. 

Num mercado organizado niio seja interditada pela lei" ('1. 
Nunca, por isso mesmo, a parte social do capital de urna sociedade por 

quotas que tem uma natureza pessoal e que por isso se encontra juri- 

(') C. OSCIRIO @E CASTRO. Vniorrs .Wobiiiariur - C'onc.eiru r Especrc,s. 2." (Porto. 
19981, 66. 

(9 PJ~J o s  reflexos destn sua natureza em virias disposifdes do Cod~go dx, Sociedade:, 
Cornerciais ver A. PEREIU DE ALMEIUA. Sociedades Com~rciuis, 7." (Coirnbra. 1999). 191. 
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