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1. Quando os activos de uma sociedade sdo
transferidos para outra no quadro de uma
operacdo de reestruturacio de sociedades,
isso pode dar lugar a uma operagio tributavel.
A transferéncia constitui uma alienagdo para
efeitos de imposto sobre as mais-valias e, se
aqueles activos aumentaram de valor depois
do momento em que os adquiriu a sociedade
contribuidora, pode dai resultar uma mais-
-valia tributével. Alguns Estados-Membros
concedem beneficios permitindo o adia-
mento da tributacio imediata até que os
activos estejam efectivamente realizados.
Contudo, este beneficio raramente é conce-
dido se a transferéncia for efectuada para uma
sociedade néo residente, por receio de que o
pagamento do imposto possa ser objecto de
evasdo total em vez de simplesmente adiado.

2. O presente caso tem por objecto uma
operacdo de reestruturacio pela qual uma
sociedade alema (A.T.) transferiu a sua
participacdo maioritaria numa GmbH alema
para uma sociedade francesa em troca de
titulos cedidos pela sociedade francesa. As
disposicoes da lei nacional na Alemanha
impdem uma condicdo especial que as
permutas de acgdes tém de preencher para
permitir o adiamento de qualquer tributagdo
do imposto sobre o rendimento de capital. A
operacio em causa ndo preenche esta
condicdo. Por consequéncia, as autoridades
alemds procuraram tributar as mais-valias
obtidas. O tribunal de reenvio pergunta, em
primeiro lugar, se o artigo 8.°, n.” 1 e 2, da

1 — Lingua original: inglés.
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directiva relativa as fusdes? e, em segundo
lugar, se os artigos 43.° CE e 56.° CE devem ser
interpretados no sentido de que obstam a esta
tributagéo.

A directiva relativa as fusoes

3. A directiva relativa as fusdes impde um
regime fiscal comum aplicavel as fusoes,
cisdes, entrada de activos e permuta de
accoes entre sociedades de Estados-
-Membros diferentes. Procura evitar a
exigéncia de impostos relacionados com
aquelas  operagdes, salvaguardando ao
mesmo tempo os interesses fiscais do
Estado-Membro no qual surge a obrigagéo
fiscal. No contexto da permuta de acg¢des, isto
é feito dispondo que a atribuicdo de titulos
representativos do capital da sociedade adqui-
rente a um sécio da sociedade adquirida «néo
deve, por si mesma, implicar qualquer tribu-
tacdo sobre o rendimento, os lucros ou as
mais-valias do referido sécio» *, permitindo ao

2 — Directiva 90/434/CEE do Conselho, de 23 de Julho de 1990,
relativa ao regime fiscal comum aplicével as fusdes, cisdes,
entradas de activos e permutas de ac¢des entre sociedades de
Estados-Membros diferentes (JO 1990, L 225, p. 1). Esta
directiva foi alterada, mas ao processo principal aplica-se
apenas a versdo origindria, para a qual remeto nas presentes
conclusdes.

3 — Artigo 8.°, n.’ 1, reproduzido adiante no n.” 7.



mesmo tempo que os Estados-Membros
tributem «o ganho resultante da alienagdo
ulterior dos titulos recebidos, do mesmo
modo que o ganho resultante da alienacdo
de titulos existentes antes da aquisi¢ao» *.

4. O predambulo da directiva contém os
seguintes considerandos:

«(1)

(2)

[...] as fusdes, as cisdes, as entradas de
activos e as permutas de ac¢des entre
sociedades de Estados-Membros dife-
rentes podem ser necessdrias para
criar, na Comunidade, condic¢oes
analogas as de um mercado interno e
assegurar deste modo a realizagdo e o
bom funcionamento do mercado
comum; [...] essas operagdes nio
devem ser entravadas por restricoes,
desvantagens ou distor¢oes especiais
resultantes das disposigoes fiscais dos
Estados-Membros; [...] importa, por
conseguinte, instaurar, para essas
operacdes, regras fiscais neutras rela-
tivamente a concorréncia, a fim de
permitir que as empresas se adaptem
as exigéncias do mercado comum,
aumentem a sua produtividade e
reforcem a sua posi¢do concorrencial
no plano internacional;

[...] [algumas] disposicdes de ordem
fiscal penalizam actualmente essas
operacdes em relacdo as realizadas
entre sociedades do mesmo Estado-
-Membro; [...] é necessdrio eliminar
essa penalizacio;

4 — Segundo pardgrafo do n.” 2 do artigo 8.%, ibid.

AT.

3)

(4)

(5)

(6)

[...] ndo é possivel atingir este objec-
tivo através do alargamento dos
regimes internos em vigor nos
Estados-Membros ao plano comuni-
tario, uma vez que as diferencas entre
esses regimes sdo susceptiveis de
provocar distorcdes; [...] apenas um
regime fiscal comum poderad consti-
tuir uma solucdo satisfatéria a este
respeito;

[...] o regime fiscal comum deve evitar
a tributacio das fusbes, cisoes,
entradas de activos e permutas de
acgoes, salvaguardando os interesses
financeiros do Estado da sociedade
contribuidora ou adquirida;

[...] o resultado das operagdes de
fusdo, cisdo e entradas de activos sera
normalmente quer a transformacio
da sociedade contribuidora em esta-
belecimento estdvel da sociedade
beneficidria da entrada quer a afec-
tacdo dos activos a um estabeleci-
mento estavel desta dltima sociedade;

[...] o regime de adiamento, até a sua
realizagdo efectiva, da tributacdo das
mais-valias relativas aos bens trans-
feridos, aplicado aos bens que estejam
afectos a esse estabelecimento estével,
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permite evitar a tributacdo das mais-
-valias correspondentes, garantindo ao
mesmo tempo a sua tributacdo poste-
rior pelo Estado da sociedade contri-
buidora, no momento da sua reali-
Zagao».

5. O artigo 2.° contém as seguintes defini¢oes
relevantes.

«Para efeitos da presente directiva, entende-se

‘Fusdo’: a operacéo pela qual:

— uma ou mais sociedades transferem,
na sequéncia e por ocasido da sua
dissolugdo sem liquidacdo, o
conjunto do activo e do passivo que
integra o seu patrimdnio para outra
sociedade j4 existente, mediante atri-
buicdo aos respectivos sécios de
titulos representativos do capital
social da outra sociedade, e, even-
tualmente, de uma quantia em
dinheiro ndo superior a 10% do
valor nominal ou, na auséncia de
valor nominal, do valor contabilistico
desses titulos,

I-9334

b)

— duas ou mais sociedades transferem,
na sequéncia e por ocasido da sua
dissolugio sem liquidacdo, o
conjunto do activo e do passivo que
integra o seu patriménio para uma
sociedade que constituam, mediante
a atribuicdo aos respectivos socios de
titulos representativos do capital
social da sociedade nova, e, eventual-
mente, de uma quantia em dinheiro
ndo superior a 10% do valor nominal
ou, na auséncia de valor nominal, do
valor contabilistico desses titulos,

— uma sociedade transfere, na
sequéncia e por ocasido da sua
dissolugdo sem liquidagdo, o
conjunto do activo e do passivo que
integra o seu patriménio para a
sociedade detentora da totalidade
dos titulos representativos do seu
capital social;

‘Cisdo’: a operagdo pela qual uma socie-
dade transfere, na sequéncia e por ocasido
da sua dissolu¢io sem liquidacdo, o
conjunto do activo e do passivo que
integra o seu patriménio para duas ou
mais sociedades ja existentes ou novas,
mediante a atribuicdo aos seus socios, de
acordo com uma regra de proporcionali-
dade, de titulos representativos do capital
social das sociedades beneficidrias da
entrada, e, eventualmente, de uma
quantia em dinheiro néo superior a 10%
do valor nominal ou, na auséncia de valor
nominal, do valor contabilistico desses
titulos;



e)

f)

‘Entrada de activos’: a operacdo pela qual
uma sociedade transfere, sem que seja
dissolvida, o conjunto ou um ou mais
ramos da sua actividade para outra
sociedade, mediante entrega de titulos
representativos do capital social da soci-
edade beneficidria da entrada;

‘Permuta de ac¢des’: a operacio pela qual
uma sociedade adquire uma participagio
no capital social de outra sociedade, que
tem por efeito conferir-lhe a maioria dos
direitos de voto desta sociedade, medi-
ante a atribuicdo aos sdcios da outra
sociedade, em troca dos seus titulos, de
titulos representativos do capital social da
primeira sociedade, e, eventualmente, de
uma quantia em dinheiro néo superior a
10% do valor nominal ou, na auséncia de
valor nominal, do valor contabilistico dos
titulos entregues em troca;

‘Sociedade contribuidora a sociedade
que transfere o activo e passivo que
integram o seu patriménio ou que
entrega o conjunto ou um ou mais
ramos da sua actividade;

‘Sociedade beneficidria’ a sociedade que
recebe o activo e passivo que integram o
patriménio da sociedade contribuidora
ou o conjunto ou um ou mais ramos de
actividade desta sociedade;

AT.

g) ‘Sociedade adquirida’: a sociedade na qual
outra sociedade adquire uma partici-
pacdo mediante permuta de titulos;

h) ‘Sociedade adquirente’: a sociedade que

adquire uma participacio mediante
permuta de titulos.»

6. As definigdes do artigo 2.° estdo interli-
gadas da seguinte forma. Relativamente a cada
fusio, cisdo ou entrada de activos [a), b) e ¢)],
existe uma sociedade contribuidora e uma
sociedade beneficidria [e) e f)], enquanto
relativamente a permuta de acg¢des [d)]
existe uma sociedade adquirida e uma socie-
dade adquirente [g) e h)].

7. Os n.” 1 e 2 do artigo 8.° dispoem:

«1. Em caso de fusdo, cisdo ou permuta de
acgoes, a atribuicéo de titulos representativos
do capital social da sociedade beneficidria ou
adquirente a um sécio da sociedade contri-
buidora ou adquirida, em troca de titulos
representativos do capital social desta ultima,
ndo deve, por si mesma, implicar qualquer
tributacéo sobre o rendimento, os lucros ou as
mais-valias do referido sécio.

I-9335
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2. Os Estados-Membros subordinardo a apli-
cacdo do disposto no n.° 1 a condicdo de o
s6cio ndo atribuir aos titulos recebidos por
permuta um valor fiscal mais elevado que
aquele que os titulos permutados tinham
imediatamente antes da fusdo, ciséo ou
permuta de acgdes.

A aplicacdo do n.” 1 ndo impede que os
Estados-Membros tributem o ganho resul-
tante da alienacgdo ulterior dos titulos rece-
bidos, do mesmo modo que o ganho resul-
tante da alienacgdo dos titulos existentes antes
da aquisicéo.

Por ‘valor fiscal’ entende-se a valor que
serviria de base para o eventual cédlculo de
um ganho ou de uma perda a considerar para
efeitos de determinac¢do da matéria colectavel
de um imposto sobre o rendimento, os lucros
ou as mais-valias do sécio da sociedade.»

8. Assim, o artigo 8.°, . 1 e 2, diz respeito a
um sécio de uma sociedade contribuidora (no
caso de fusoes e cisdes) ou de uma sociedade
adquirida (no caso de permuta de acgdes).

9. O artigo 11.°, n.° 1, alinea a), dispde que
qualquer Estado-Membro poderd recusar
aplicar, no todo ou em parte, ou retirar o
beneficio da directiva sempre que a operacdo
«tenha como principal objectivo ou como um
dos principais objectivos a fraude ou a evasio
fiscais; o facto de uma das operagdes referidas

1-9336

no artigo 1° ndo ser realizada por razoes
econdmicas vdlidas, tais como a reestrutu-
racgéo ou a racionalizagdo das actividades das
sociedades que participam na operagdo, pode
constituir presuncio de que essa operagio
tem como principal objectivo ou como um
dos principais objectivos a fraude ou a evasido
fiscais».

Legislacdo nacional relevante

10. No contexto das permutas de ac¢des de
ambito nacional, o § 20 da Umwandlungss-
teuergesetz (lei relativa a tributagdo das
reestruturacbes de empresas, a seguir
«UmwStG»)® dispde, na parte que aqui
interessa:

«1. Se a actividade de uma empresa [...] for
transferida para uma sociedade de capitais
[...] e a empresa contribuidora receber como
retribuicdo novas ac¢des naquela sociedade
(retribuicdo em espécie), os activos trans-
feridos e as novas ac¢des devem ser avaliados
em conformidade com os paragrafos
seguintes. O primeiro periodo é igualmente
aplicdvel a transferéncia de ac¢des para uma

5 — Lei de 28 de Outubro de 1994, Bundesgesetzblatt 1994, 1,
p. 3267.



sociedade de capitais se a sociedade adqui-
rente®, gracas a sua participagdo, calculada
tendo em conta as partes sociais adquiridas,
passar a deter directa e manifestamente a
maioria dos direitos de voto na sociedade
cujas partes sociais foram transferidas.

2. A sociedade [adquirente]” pode atribuir
aos activos transferidos o seu valor contabi-
listico ou um valor mais elevado. Pode
também ser atribuido o valor contabilistico
mesmo que, nos termos das disposi¢des de
direito comercial, deva ser inscrito no balango
um valor mais elevado. O valor contabilistico
¢é o valor pelo qual a sociedade contribuidora,
no momento da contribuicio em espécie,
avaliou os activos transferidos, em conformi-
dade com o disposto na lei fiscal relativamente
a determinacéio dos lucros. [...]

4. O valor que a sociedade [adquirente]
atribui aos activos transferidos é entendido,
no que se refere a sociedade contribuidora,

6 — 0§20,n.°1,e0§23,n.° 4, da UmwStG remetem ambos para
uma «ubernehmende Kapitalgesellschaft», pois enquanto o
significado primordial comum de «ubernehmen» é «adquirir»,
o adjectivo «ubernehmende» é usado especificamente no
artigo 2.°, alinea f), da directiva para referir uma sociedade
«beneficidria» — expressdo que ¢ reservada pela directiva as
fusdes, cisdes e entradas de activos. O texto alemdo do
artigo 2.°, alinea h), da directiva usa «erwerbende Gesellschaft»
para «sociedade adquirente». Dado que o presente reenvio diz
respeito a uma sociedade adquirente no contexto de uma
permuta de acgdes [artigo 2.%, alineas d) e h), da directiva], por
razdes de clareza usarei nas presentes conclusdes simples-
mente a expressdo «sociedade adquirente».

O Governo alemio, para facilitar, acrescentou «[iiberneh-
mende)» antes do substantivo Kapitalgesellschaft aqui e no
n.” 4, ao reproduzir as disposi¢des nas suas alegagdes.

AT.

como o preco de alienacdo e o custo de
aquisicdo das partes sociais.»

11. O'§ 23, n.° 4, da UmwStG dispoe:

«Se as acgdes, na acepgdo do § 20, n’ 1,
segundo periodo, de uma sociedade de
capitais da UE forem transferidas para outra
sociedade de capitais da EU, os [primeiro e
segundo] periodos do § 20, n.° 2, sdo aplicéveis
a avaliacdo das acgoes recebidas pela socie-
dade adquirente, e o primeiro periodo do § 20,
n.’ 4, é aplicavel reciprocamente 2 avaliagdo
das novas ac¢des da sociedade adquirente
recebidas pela sociedade contribuidora.»

12. Finalmente, a Alemanha transpds o
artigo 11.°, n.’ 1, alinea a), da directiva relativa
as fusoes através do primeiro periodo do § 26,
n.’ 2, da UmwStG, o qual dispde:

«O § 23, n.” 4, ndo é aplicdvel se as ac¢des
recebidas forem alienadas durante um
periodo de sete anos ap6s a entrada de

I-9337
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capitais, excepto se o devedor do imposto
provar que as acgoes recebidas foram objecto
de uma posterior retribuicdo em espécie pelo
valor contabilistico com base nas disposi¢oes
legais de outro Estado-Membro da Unido
Europeia correspondentes ao § 23, n.” 4.»

13. O despacho de reenvio explica que o
primeiro periodo do § 20, n.” 4, da UmwStG
impde uma «dupla correspondéncia de
registos contabilisticos». O que se entende
por esta expressdo é que numa permuta de
acgdes que envolve a transferéncia de uma
participacdo maioritaria, a sociedade contri-
buidora sé pode registar na contabilidade o
valor das acgdes transferidas pelo qual a
prépria sociedade adquirente as avaliou.

14. O tribunal de reenvio observa também
que a legislacdo acima referida trata as
permutas de ac¢des da mesma forma quer a
sociedade adquirente seja uma sociedade
alemd ou uma sociedade de outro Estado-
-Membro?®.

8 — Segundo a demandante, ora recorrida, a legislagdo alema foi
alterada com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2007, de modo
que a dupla correspondéncia dos regimes contabilisticos s6 é
aplicavel actualmente no contexto de uma permuta de acgdes
entre sociedades alemas.

1-9338

Matéria de facto

15. A recorrente A.T. é uma sociedade
alema®. Tinha uma participacdo maioritaria
(89,5%) numa GmbH (a seguir «<GmbH»). As
regras dos mercados financeiros exigiam-lhe a
alienacéo desta participacio. Nesta conformi-
dade, a recorrente transferiu as suas quotas na
GmbH, no decurso do ano de 2000, para uma
sociedade francesa ', em permuta com novas
ac¢des do valor correspondente a 1,47% do
capital emitido por esta sociedade.

16. A sociedade francesa inscreveu as quotas
da GmbH (as quotas da sociedade adquirida)
no seu balanco comercial e fiscal (elaborado
em conformidade com a lei francesa), com o
seu valor de mercado, estabelecido no
contrato de transferéncia, e ndo com o seu
valor contabilistico, embora se verifique que a
lei francesa teria permitido que fosse inscrito o
valor contabilistico. A A.T. procurou avaliar
as acgdes que lhe tinham sido cedidas pela
sociedade francesa pelo valor contabilistico
das quotas da GmbH pelas quais haviam sido
permutadas as ac¢des da sociedade francesa.
O Finanzamt considerou, no entanto, que a A.
T. estava obrigada a atribuir o valor de
mercado inscrito pela sociedade francesa ao
avaliar as quotas da GmbH, em conformidade
com os §§ 23, n.° 4, e 20, n.° 4, da UmwStG

9 — O Tribunal de Justiga deferiu o pedido da recorrente para
manter o anonimato no presente processo.
10 — Assim, a AT. é o «socio da [...] sociedade adquirida»

(artigo 8., n.’ 1, da directiva). A GmbH ¢ a «sociedade
adquirida» [artigo 2.°, alinea g)] e a sociedade francesa é a
«sociedade adquirente» [artigo 2.°, alinea h)].

11 — O valor contabilistico é o valor pelo qual a sociedade
contribuidora, na altura da retribui¢io em espécie (a
permuta de acgdes) avaliou os activos em conformidade
com as disposi¢oes fiscais respeitantes a determinagdo dos
lucros; v. n.’ 10, supra.



1995. Por consequéncia, o Finanzamt consi-
derou que a permuta de ac¢oes entrea A.T. ea
sociedade francesa gerou uma mais-valia
sujeita a imposto. Desta forma, o Finanzamt
procurou tributar a diferenca entre o custo de
aquisicdo das quotas da GmbH e o valor de
mercado das ac¢des da sociedade francesa
[que as autoridades alemas consideraram que
representava o valor da alienacdo dos activos
transferidos (isto é, as quotas da GmbH)].

O processo principal e as questdes subme-
tidas

17. A.T.impugnou com éxito a liquidagao do
imposto no Finanzgericht Baden-Wiirtttem-
berg. O Finanzamt recorreu para o Bundesfi-
nanzhof. Este 6rgéo jurisdicional tem duvidas
sobre se o primeiro periodo do § 23, n.° 4,
conjugado com o primeiro periodo do § 20,
n.’4, da UmwStG, e a «dupla correspondéncia
dos registos contabilisticos», condi¢do apli-
cdvel nos termos daquelas disposi¢oes, sdo
contrérios ao artigo 8.°, n.” 1 e 2, da directiva
relativa as fusdes e aos artigos 43.° CE e
56.° CE.

18. Consequentemente, o Bundesfinanzhof
submeteu as seguintes questoes:

os

«) O artigo 8°, n.” 1 e 2, da [directiva
relativa as fusdes] opde-se a um regime
fiscal de um Estado-Membro segundo o
qual, ao efectuar uma entrada de capital,
representada por partes sociais de uma

AT.

sociedade de capitais da Unido Europeia,
noutra sociedade de capitais da Unido
Europeia, a sociedade que efectua a
entrada apenas pode manter o valor
contabilistico das partes sociais se a
sociedade de capitais beneficidria '? tiver,
por sua vez, inscrito as referidas partes
sociais pelo seu valor contabilistico
(«dupla correspondéncia dos registos
contabilisticos»)?

b) Em caso de resposta negativa a primeira
questdo: O regime juridico acima
mencionado é contrério aos

artigos 43.° CE e 56.° CE, apesar de
também se exigir a referida dupla corres-
pondéncia dos registos contabilisticos no
caso de entradas de capital numa socie-
dade de capitais que seja tributada pela
totalidade dos seus rendimentos?»

19. Foram apresentadas alegacdes escritas
pela AT, pelo Governo alemido e pela
Comissdo, e todas estas partes estiveram
representadas na audiéncia.

12 — Nao interessa a versao portuguesa.
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A primeira questao

20. Através da primeira questdo, o O6rgio
jurisdicional de reenvio pergunta se o
artigo 8.°, n.” 1 e 2, da directiva se opde a
aplicacédo de disposigdes fiscais nacionais que,
na sequéncia de uma permuta de acgdes,
permitem que o sécio da sociedade adquirida
inscreva o valor contabilistico das quotas da
sociedade adquirida unicamente se a socie-
dade adquirente também avaliou as quotas
daquela pelo seu valor contabilistico (a dupla
correspondéncia dos registos contabilisticos).

21. A A.T. e a Comissdo alegam que deve ser
dada resposta afirmativa a questdo colocada
pelo 6rgao jurisdicional de reenvio. O
Governo alemio sustenta o ponto de vista
contrario. No essencial, concordo com a
Comissdo e com a A.T.

Andlise

22. Tal como a Comissdo, considero que o
ponto de partida adequado é o texto da
directiva.

23. O Tribunal de Justica ja declarou que o
regime fiscal comum estabelecido na direc-
tiva, que inclui diferentes beneficios fiscais, se
aplica indistintamente a todas as operacoes de
fusdo, de cisdo, de entrada de activos e de
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permuta de acgoes, independentemente dos
seus fundamentos .

24. O artigo 8.%, n.’ 1, determina que uma
permuta de ac¢des abrangida pelo seu ambito
de aplicacdo deve ser tratada incondicional-
mente em termos de neutralidade fiscal. A
letra desta disposicao é inequivoca e impera-
tiva: «a atribuicdo [...] ndo deve, por si mesma,
implicar qualquer tributacio [...]». Dela
resulta evidente que os Estados-Membros
ndo dispéem de qualquer poder discriciondrio
para impor condi¢des adicionais que devam
ser preenchidas para ser concedido o trata-
mento fiscal neutro. O Tribunal de Justica
declarou que uma permuta de ac¢des abran-
gida pelo artigo 8., n.° 1, implica que, em
principio, é proibida a sua tributagao .

25. O efeito do artigo 8.°, n.° 1, é que uma
permuta de ac¢Oes abrangida pelo ambito de
aplicacdo da directiva deve ser tratada como
um evento fiscal neutro. Na auséncia desta
disposi¢io, tal operagdo implicaria normal-
mente consequéncias fiscais. Assim, por
exemplo, haverd mais-valia na diferenca

13 — Acérdios de 17 de Julho de 1997, Leur-Bloem (C-28/95,
Colect., p. 1-4161, n.’ 36), e de 5 de Julho de 2007, Kofoed
(C-321/05, Colect., p. 1-5795, n.” 30).

14 — V. acérdio Kofoed, ja referido na nota 13, n.” 24 e 35.



entre o preco de aquisicéo e a retribuicdo pela
alienacdo dos activos transferidos, se estes
ultimos aumentarem de valor apés a aqui-
sicdo. Esta mais-valia poderia originar a
obrigacdo de imposto.

26. A aplicagio do artigo 8.°, n.° 1, estd
dependente da condicdo (imperativa) prevista
no n.” 2 do mesmo artigo, ou seja, de «o sécio
ndo atribuir aos titulos recebidos na permuta
um valor fiscal mais elevado que aquele que os
titulos permutados tinham imediatamente
antes da fusdo, cisdo ou permuta de acgdes».

27. «O sécio» referido no artigo 8.%, n.’ 2, s6
pode significar o sécio da sociedade adquirida
(A.T.), pois a disposi¢do remete paraon.’ 1 do
mesmo artigo, no qual se esclarece a identi-
dade do «sécio».

28. Nesta conformidade, o argumento alter-
nativo da Alemanha, segundo o qual o
artigo 8.%, n.’ 2, da directiva diz respeito &
avaliacdo das quotas no registo contabilistico
da sociedade (estrangeira) adquirente, ndo
merece acolhimento, em minha opiniéo.

29. O Governo alemio alega (baseado numa
interpretacéo literal do artigo 8.°, n.” 2, com
referéncia a expressio «aos titulos recebidos»)
que a directiva exige simplesmente que a
sociedade adquirente avalie as quotas pelo seu
valor contabilistico. Sugere que esta frase se
refere as quotas recebidas pela sociedade
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estrangeira a qual foram atribuidos os titulos
por via da permuta.

30. Contudo, resulta claro do texto da direc-
tiva que o artigo 8.°, n.” 1 e 2, se refere as
consequéncias fiscais que resultam para o
socio da sociedade adquirida (A.T.). S6 o valor
atribuido aos titulos representativos do capital
da sociedade adquirente («os titulos rece-
bidos») é relevante nos termos do artigo 8.°,
n.’ 2. Este valor determina o preco de
aquisicdo para efeitos de cdlculo da mais-
-valia tributavel no momento de uma subse-
quente alienacdo das acgdes pelo sécio da
sociedade adquirida. Nao posso, portanto,
aceitar o argumento da Alemanha segundo o
qual a condigdo prevista no artigo 8.%, n.° 2,
primeiro paragrafo, se refere ao valor atri-
buido as quotas da sociedade adquirida (a
GmbH) recebidas pela sociedade francesa.

31. Em minha opinido, o artigo 8.°, n." 1 e 2,
ndo pode ser lido de forma ndo conjugada,
pois o segundo paragrafo don.’ 2 determina as
consequéncias derivadas da aplica¢do do n.’ 1.

32. Se o so6cio da sociedade adquirida fosse
obrigado a substituir o valor de mercado pelo
valor contabilistico, como alega a Alemanha,
seria criado um encargo fiscal em circuns-
tdncias em que a directiva expressamente
prevé o adiamento do imposto. A directiva
concretiza a neutralidade fiscal ao permitir
que o sécio da sociedade adquirida (A.T.)
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atribua o valor dos activos que foram alie-
nados (nomeadamente da sociedade adqui-
rida) aos titulos cedidos pela sociedade
adquirente. Ndo obstante, isto também salva-
guarda o direito de tributagdo dos Estados-
-Membros se os titulos representativos do
capital da sociedade adquirente forem subse-
quentemente alienados com lucro.

33. A Alemanha realca que a permuta de
acgoOes poderia ter ficado isenta de imposto
apesar do disposto na UmwStG, porque a lei
francesa permite que as quotas transferidas
sejam avaliadas pelo seu valor contabilistico.
Se a sociedade francesa tivesse optado por
avaliar dessa forma as quotas que recebeu (em
vez de as avaliar, como fez, pelo seu valor de
mercado), ndo surgiria ai qualquer obrigagio
fiscal sobre as mais-valias, nos termos da lei
alema. Na audiéncia, a Alemanha alegou que a
A.T., ao negociar os termos da permuta de
accoes, tinha a faculdade de estabelecer como
condicdo para a operacdo que a sociedade
francesa avaliasse as quotas pelo seu valor
contabilistico.

34. Este argumento ndo me convence. Tal
significaria que as consequéncias fiscais de
uma dada operagdo estariam dependentes
(a) do regime fiscal do Estado-Membro da
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sociedade adquirente e (b) do acordo especi-
fico entre as partes (que provavelmente
reflectiria o poder negocial de cada uma
nessa altura). Isso seria ndo apenas contrdrio
ao texto da directiva mas enfraqueceria a
seguranca juridica que a mesma proporciona.
Além disso, a formulagio do artigo 8.°, n.° 1, é
exaustiva e incondicional. Ndo faz depender o
adiamento da tributacdo das especificidades
do regime fiscal do Estado-Membro no qual
estd situada a sociedade adquirente nem do
acordo entre as partes na operacio.

35. O efeito do § 20, n.’ 4, da UmwStG é que o
socio da sociedade adquirida (a A.T.) estd
obrigado a inscrever o valor que a sociedade
adquirente (a sociedade francesa) atribuiu as
quotas para determinar o valor de alienagdo
das quotas da GmbH. Néo encontro no texto
do artigo 8.°, n.’ 1, lido em conjugac¢do com o
seu n.’ 2, qualquer base para incluir uma
condi¢io adicional.

36. Esta leitura do artigo 8.°, n.” 1 e 2, é
alicercada pela tomada em consideragdo da
base juridica e dos objectivos da directiva.



37. A directiva relativa as fusbdes, como
legislacdo fiscal, baseia-se no artigo 100.° do
Tratado CEE (actual artigo 94.° CE). O seu
objectivo declarado é estabelecer um regime
fiscal que seja neutro do ponto de vista da
concorréncia para permitir a adaptacio da
actividade econdmica as exigéncias do
mercado comum. Os quarto e sexto conside-
randos indicam que enquanto um objectivo
da directiva é adiar o encargo fiscal sobre o
sécio da sociedade adquirida quando existe
uma permuta de acg¢des, os Estados-Membros
mantém o direito de tributar as mais-valias
que daf resultaram, mas apenas quando essas
mais-valias forem definitivamente realizadas.
Assim, ndo é necessdrio ir além da formulagdo
expressa do texto da directiva, introduzindo
condicdes adicionais com vista a proteger os
interesses fiscais legitimos dos Estados-
-Membros.

38. Todavia, é evidente que da aplicagdo do
§ 20, n.° 4, da UmwStG resulta a imposicao de
um encargo fiscal numa situacdo em que a
directiva prevé que tal encargo deveria ser
adiado. Este resultado contraria os objectivos
expressos da directiva e prejudica a ponde-
ragdo prudente por esta conseguida entre os
interesses da actividade econémica e os dos
Estados-Membros.

39. A Alemanha alega que uma alienagio de
quotas pelo sécio da sociedade adquirida ndao
implica necessariamente um rendimento
tributdvel. As novas ac¢des da sociedade
adquirente, que o sécio da sociedade adqui-
rida recebe em permuta, podem sofrer uma
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depreciacéo significativa como resultado das
flutuagdes do mercado (como sucedeu de
facto com as acc¢des da sociedade francesa no
caso presente). Na audiéncia, a Comissdo
contestou a relevincia deste argumento,
salientando que uma potencial descida do
valor das ac¢des é um risco de investimento
inerente a qualquer permuta de acgdes, ao
qual as autoridades fiscais estdo indirecta-
mente expostas. Isto ndo pode, contudo,
justificar a tributacdo do sécio da sociedade
adquirida sobre reservas nao realizadas.

40. Em meu entender, o argumento da
Alemanha baseia-se numa concepgdo errada.
O objectivo do artigo 8.°, n.” 1, da directiva é
simplesmente adiar o encargo fiscal para
outra altura, quando o activo esteja realizado.
Nado é garantir que haverd sempre um encargo
fiscal nessa altura. Se haverd ou ndo depende
do valor do activo quando o mesmo é
alienado.

41. Finalmente, o Governo alemio alegou
que os §§ 20, n.° 4, € 23, n.’ 4, da UmwStG tém
como alvo declarado um tipo especifico de
abuso. A Comissdo avancou o exemplo
seguinte para ilustrar esta assercdo.
Suponha-se que a sociedade X troca a sua
participacdo numa filial por ac¢oes de uma
sociedade adquirente. Existe uma operacdo
neutra para efeitos fiscais (em conformidade
com o artigo 8., n.” 1 e 2, da directiva).
Suponha-se que a sociedade adquirente avalia
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as acgdes que adquiriu pelo seu valor de
mercado e as vende imediatamente (por
definicdo, sem realizar quaisquer mais-
-valias). Se o produto da venda puder ser
devolvido a sociedade X isento de imposto, o
efeito é proporcionar a sociedade X a reali-
zagdo de reservas ocultas sem pagar imposto.

42. A Comissdo reconheceu que, em prin-
cipio, uma situagdo como a descrita pode ser
considerada abusiva e, portanto, ndo merece-
dora da protecgdo prevista no artigo 8.°, n.”” 1
e 2, da directiva. Contudo, a Comissdo
chamou a atencdo para o facto de a preser-
vacdo dos interesses fiscais dos Estados-
-Membros estar garantida pelo artigo 11.°,
n.° 1, alinea a), da directiva, o qual prevé que se
a operacdo tiver como principal objectivo ou
como um dos principais objectivos a fraude ou
a evasdo fiscais, os Estados-Membros poderéo
recusar aplicar o beneficio do adiamento da
tributacdo. Resulta assim evidente da formu-
lagdo dos artigos 8.° e 11.° da directiva que o
interesse dos Estados-Membros em proceder
a tributagdo quando o lucro estiver realizado é
tomado em consideracio e protegido.

43. No caso presente, nada sugere que a
operacdo de permuta de acgdes foi efectuada
com o objectivo de fraude ou evasdo fiscais.
Em vez disso, foi exigido a A.T. que alienasse
ela propria as quotas, por forca das normas
(imperativas) do mercado financeiro. Nesta
conformidade, ndo se coloca de modo algum a
questio de aplicacdo do artigo 11.°, n.° 1,
alinea a), a este caso concreto.
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44. Nao obstante, para completar a andlise,
acrescento que, mesmo quando existe prova
de abuso, a reac¢do dos Estados-Membros
deve ser proporcionada e cada caso deve ser
apreciado com base nos seus factos proprios.
O Tribunal de Justica ja declarou que uma
regra geral que exclua automaticamente
certas categorias de operacdes das disposi¢des
que prevéem beneficios fiscais ultrapassa o
que é permitido pela directiva **.

A segunda questiao

45. Através da segunda questio, que é
suscitada unicamente para o caso de a
resposta a primeira questdo ser negativa, o
orgdo jurisdicional de reenvio pergunta se os
artigos 43.° CE e 56.° CE se opdem a aplicagdo
de disposi¢des nacionais como as contidas nos
§§ 20 e 23 da UmwStG, mesmo que a «dupla
correspondéncia dos registos contabilisticos»
seja exigida também no caso de entradas
numa sociedade de capitais que seja tributada
pela totalidade dos seus rendimentos.

46. Dado que, em minha opinido, a resposta a
primeira questdo submetida deve ser clara-
mente afirmativa, ndo considero necesséario
responder a segunda questéo.

15 — V. acérddo Leur-Bloem, ja referido na nota 13, n.” 43 a 48.
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Conclusio

47. Considero, portanto, que se deve responder a primeira questio submetida da forma
seguinte:

O artigo 8.°, n.” 1 e 2, da Directiva 90/434/CEE do Conselho, de 23 de Julho de 1990,
relativa ao regime fiscal comum aplicavel as fusdes, cisoes, entradas de activos e
permutas de acgdes entre sociedades de Estados-Membros diferentes, opde-se a
aplicacdo de uma norma tributdria nacional que prevé que, numa permuta de ac¢des
entre duas sociedades de capitais da UE, o sécio da sociedade adquirida sé pode manter
o valor contabilistico dos titulos permutados se a sociedade adquirente tiver ela prépria
avaliado esses titulos pelo seu valor contabilistico.
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