FORO DE ACTUALIDAD

DA TRIBUTACAO EM PORTUGAL DAS MAIS-VALIAS OBTIDAS POR NAO
RESIDENTES COM A VENDA DE VEICULOS IMOBILIARIOS NAO RESIDENTES

Da Tributacdo em Portugal das Mais-Valias Obtidas
por Nao Residentes Com a Venda De Veiculos
Imobiliarios nao Residentes

O presente artigo pretende analisar sumariamente algumas das
questoes suscitadas pelo novo regime de tributacao em Portugal das
mais-valias realizadas por uma entidade ndo residente com a
transmissao de outra entidade nao residente cujo valor decorra direta
ou indiretamente em mais de 50% de iméveis sitos em Portugal.

Portuguese Taxation on capital gains obtained by
non-resident entities FROM the sale of non-
resident real estate companies

This article intends to briefly analyse some of the issues raised under
the new tax framework in Portugal regarding capital gains realised
by non-resident entities from the transfer of an interest in another
non-resident entity deriving more than 50 per cent of its value
directly or indirectly from real estate located in Portugal
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INTRODUCAO

Alein.° 114/2007, de 29 de dezembro, que apro-
vou o Orcamento do Estado para 2018 (“LOE
2018”), introduziu no sistema fiscal nacional, em
sede de impostos sobre o rendimento, um novo
fenomeno de tributacéo especificamente dirigido ao
patrimoénio imobilidrio, e cujos limites e implica-
coes se afiguram, por agora, de dificil concretizacio
e de questionavel legitimidade.

Referimo-nos a tributacédo dos ganhos realizados
por sujeitos passivos nao residentes, em resultado
da transmissao onerosa de participagdes noutras
entidades nao residentes que, direta ou indireta-
mente, detenham ou tenham detido, em qualquer
momento dos 365 dias anteriores a transmissao
relevante, iméveis em Portugal.

Segundo entendemos, e como sera possivel antever,
a aparente simplicidade do designio tributario do
legislador encobre uma multiplicidade de questoes
e omissoes cujas conclusoes e respostas poderao,
tanto no plano dos principios tributarios como na
pratica, levar a inexequibilidade das normas de
incideéncia em jogo.

ENQUADRAMENTO LEGAL

No plano nacional, o fenémeno da tributacdo das
mais-valias mobiliarias com a venda de sociedades
imobiliarias conheceu um dos seus primeiros
impulsos no ano de 2001 com a exclusdo, do ambi-

to da tradicional isencdo de mais-valias mobiliarias
realizadas por nao residentes atualmente prevista
no art.® 27.° do EBF daquelas decorrentes da trans-
missdo de sociedades portuguesas cujo ativo fosse
representado, direta ou indiretamente, em mais de
50% por bens imoveis localizados em Portugal.

Mais recentemente, com a criacdo do regime de
Participation Exemption sobre mais valias mobilia-
rias em beneficio dos sujeitos passivos de IRC resi-
dentes em Portugal, o legislador passou a isentar
também as mais-valias mobiliarias realizadas por
aqueles sujeitos passivos, excluindo, contudo, des-
sa isencdo as mais-valias decorrentes da alienacdo
de sociedades (residentes ou nao em territorio por-
tugués) cujo ativo seja representado, direta ou indi-
retamente, em mais de 50%, por bens imoveis sitos
em Portugal, salvo (caso em que a participacao vol-
taria poder beneficiar do regime de Participation
Exemption) quando tais imoveis estejam afetos a
uma atividade comercial, industrial ou agricola que
nao seja a compra e venda de imoveis.

A este respeito, sempre cumprird assinalar a paten-
te desigualdade, geradora de um tratamento mais
desfavoravel para as entidades nao residentes - e
cujas consequéncias ao nivel do Direito Comunita-
rio primario ndo foram ainda, tanto quanto sabe-
mos, devidamente analisadas pela jurisprudéncia
nacional - decorrente do facto da excecao a isencdo
prevista no art.® 27.° do EBF se aplicar, indiscrimi-
nadamente, independentemente da afetacdo dos
imoveis na sociedade alienada.
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Igual desigualdade decorrera ainda do facto de o
regime de Participation Exemption se aplicar aos
ganhos decorrentes de todas as transmissoes de
sociedades cujo ativo seja representado maioritaria-
mente por iméveis adquiridos antes de 31/12/2013,
ao passo que sdo tributadas as mais-valias auferidas
por nao residentes com veiculos imobiliarios portu-
gueses independentemente da data em que os imo-
veis tenham sido adquiridos.

Em 2018, assistimos a novo estreitar da malha da
tributacéo efetiva sobre os ganhos decorrentes da
transmissao indireta de imoéveis em Portugal.

Com efeito, na redacéo introduzida pela LOE 2018
passou o art.® 4.° do CIRC (sob a epigrafe “Extensdo
da obrigacdo de imposto™) a prever que se conside-
ram obtidos em Portugal, entre outros, os “Ganhos
resultantes da transmissdo onerosa de partes de capital
ou de direitos similares em sociedades ou outras entida-
des, nao abrangidas pela alinea b), quando, em qual-
quer momento durante os 365 dias anteriores, o valor
dessas partes de capital ou direitos resulte, direta ou
indiretamente, em mais de 50 %, de bens imoveis ou
direitos reais sobre bens imoveis situados em territorio
portugués, com excecdo dos bens imoveis afetos a uma
atividade de natureza agricola, industrial ou comercial
que ndo consista na compra e venda de bens imoveis”
(cf. art.°4.°,n.° 3, al. f) do CIRC).

Norma de igual cariz e idéntico objetivo foi, pela
mesma ocasido, introduzida em sede de IRS no art.°
18.°,1n.° 2, al. p) do respetivo Codigo, pretenden-
do-se ai tributar as pessoas singulares sem residén-
cia fiscal em Portugal sobre as mais-valias realiza-
das com a venda de participacoes numa sociedade
residente fiscal no estrangeiro mas cujo valor das
respetivas partes de capital resulta, em mais de
50%, de bens imoveis sitos em Portugal. Mau grado
estarmos perante novidades legislativas simultaneas
e operadas por um mesmo legislador, sempre care-
cera de justificacdo (se alguma houver) a diferente
referéncia a “mais-valias” feita pelo art.° 18.°n.° 2,
al. p) do CIRS e a “ganhos” nos termos do art.® 4.°,
n.° 3, al. ) do CIRC.

Da insercdo sistematica da norma resulta que esta-
mos perante uma norma de incidéncia territorial
que visa qualificar como de fonte portuguesa factos
que, na sua auséncia e até 2018, cairiam fora do
ambito de aplicacdo de aplicacao do IRC quer por-
que a transmissao onerosa era realizada por sujeitos
passivos ndo residentes em Portugal, quer porque
as partes de capital ndo se referiam a uma entidade
residente em Portugal.

Nesse sentido, poderemos concluir que a previsao
da norma de incidéncia em analise ficara preenchi-
da quando se verifique o facto tributario composto
pelos seguintes elementos:

(i) Obtencao de um ganho;

(ii) Por uma entidade sem sede nem direcdo efetiva
em Portugal;

(iii) Decorrente da transmissao onerosa de partes
de capital de outra sociedade sem sede nem
direcéo efetiva em Portugal;

(iv) cujo valor (i.e. das partes de capital transmiti-
das) resulte, direta ou indiretamente, em mais
de 50%, de quaisquer direitos reais sobre imo-
veis sitos em Portugal;

(v) quer a data da venda, quer em qualquer dia
dos 365 dias anteriores a transmissao sujeita a
imposto.

Atente-se desde ja para o facto de que néo previu a
lei qualquer norma transitoria relativamente ao
ambito da incidéncia de tributacao sobre os ganhos
gerados com a valorizacdo de imoéveis em momento
anterior a entrada em vigor do art.°4.°, n.° 3, al. f)
do CIRC.

Nao se encontra, portanto, por qualquer forma
limitada a tributacao dos ganhos obtidos com a
alienacdo de uma entidade néo residente com imo-
veis em Portugal mesmo que a totalidade ou parte
do ganho imputavel a tais imoéveis decorra de uma
valorizacdo verificada antes da entrada em vigor da
norma em questdo. Esta solucdo surge tanto mais
questionavel quanto se atente que continuam a néo
ser tributadas, ao abrigo do Participation Exemption,
as mais-valias auferidas por entidades residentes
com a venda de veiculos imobiliarios cujos iméveis
tenham sido adquiridos antes de determinada data.
Veja-se, a este respeito, o art.® 12.° da Lei n.°
2/2014, de 16 de janeiro, ao prever que “Para efei-
tos do cdlculo da percentagem a que se refere o n.° 4 do
artigo 51.° -C do Codigo do IRC apenas se consideram
os imoveis adquiridos em ou apos 1 de janeiro de
2014”.

Por fim, o enquadramento legal sobre esta tematica
néo ficaria completo sem se aludir ainda a mais
recente alteraco legislativa introduzida pela Lei do
Orcamento do Estado para 2019 no art.® 27.° do
EBE com o objetivo de excluir do ambito da isen-
¢do ai prevista, precisamente, os ganhos que o art.°
4.2 1n.°3, al. f) do CIRC passou a tributar. Esta alte-
racao ao EBF pretendeu assim “fechar o circulo”
quanto 2 efetiva tributacao destes ganhos e acabar



com uma aparente lacuna no designio do legislador
que, no ano de 2018, tornava letra morta as novis-
simas normas de incidéncia tributaria em analise.

DO ENQUADRAMENTO A LUZ DOS ACORDOS
DE DUPLA TRIBUTACAO (“ADT"”) CELEBRADOS
POR PORTUGAL

O Modelo da Convencdo Fiscal sobre o Rendimen-
to e o Patrimoénio da OCDE (“MCOCDE”) desde
cedo previu no seu artigo 13.° a opcao dos Estados
incluirem nos seus ADT’s uma norma de tributacdo
partilhada entre Estado da fonte e Estado da resi-
déncia sobre as mais-valias decorrentes da trans-
missdo de partes de capital de uma entidade cujo
ativo seja representado em mais de 50% por bens
imoveis sitos no Estado da fonte.

Fora destes casos, a competéncia para a tributacao
de mais-valia decorrente da venda de acoes ser4,
regra geral, atribuida exclusivamente ao Estado da
residéncia.

Alguns dos ADT's celebrados entre Portugal (v.g.
com o Luxemburgo, os Paises Baixos ou o Reino
Unido) néo contém qualquer clausula atributiva de
competéncia ao Estado da fonte para tributar as
mais-valias obtidas por um residente de um Estado
decorrentes da vendas de acoes de sociedades que
detenham direta ou indiretamente imoveis no outro
Estado contratante. Valera nestes casos a tributacdo
exclusiva do Estado da residéncia para tributar os
ganhos decorrentes da venda de partes de capital,
independentemente da composicédo do ativo da
sociedade a que aquelas se referem.

Neste sentido, os eventuais ganhos realizados por
uma entidade residente, por exemplo, no Luxem-
burgo com a venda de uma entidade residente em
Espanha e cujo valor decorra, em mais de 50%, de
imoveis sitos em Portugal, apenas poderéo ser tri-
butados, a luz do ADT celebrado entre Portugal e o
Luxemburgo, no Estado da residéncia (no caso, o
Luxemburgo).

Ja quanto aos ADT’s celebrados por Portugal que
contenham uma clausula igual ou similar aquela
prevista no n.° 4 do art.° 13.° do MCOCDE (na sua
versao até 2017), sera questionavel se a mesma
abrangera — i.e. no sentido de atribuir competéncia
a Portugal, enquanto Estado da fonte — os ganhos
realizados por um residente de um Estado com a
venda de participacoes numa sociedade residente
num Estado de terceiro cujo valor resulte em mais
de 50% de imoveis sitos em Portugal.

FORO DE ACTUALIDAD

Ainda neste contexto sempre cumprira referir que
on.° 4 doart.° 13.° do MCOCDE foi alterado em
2017 para passar a prever uma redacao em tudo
similar aquela introduzida no art.® 4.°, n.° 3, al. f)
do CIRC, e que teve como principal objetivo per-
mitir a tributacao pelo Estado da fonte dos ganhos
obtidos com a venda de sociedade cujo valor decor-
ra em mais de 50% de imoveis localizados nesse
Estado, tanto na data da transmissdo como nos 365
dias anteriores a2 mesma.

Ainda que esta alteracdo nao tenha impacto nos
ADT’s celebrados por Portugal atualmente em
vigor, sera no entanto expetavel que a mesma regra
possa vir a ser aplicavel a tais tratados no contexto
da entrada em vigor para Portugal e demais Estados
contratantes da Convencao Multilateral para Preve-
nir a Erosdo das Bases Tributaveis e a Transferéncia
de Lucros (Instrumento Multilateral).

Até essa data, sempre se devera entender que, ao
abrigo dos ADT's celebrados por Portugal que con-
tenham uma norma similar ao n.° 4 do art.® 13.° do
CMOCDE na versao em vigor até 2017, fica o Esta-
do portugués precludido de tributar os ganhos
indiretas realizadas por nao residentes com a trans-
missdo de sociedades nao residentes em que mais
de metade do seu valor decorra, ndo a data da ven-
da, mas em qualquer um dos 365 dias anteriores de
imoveis sitos em Portugal.

(IM)PRATICABILIDADES E INCONGRUENCIAS DO
NOVO REGIME

Tal como surge construida, a tributacdo dos ganhos
realizados com a transmissao de sociedades imobi-
liarias ndo residentes dependerd, em primeiro
lugar, da determinacao do valor dos iméveis locali-
zados em Portugal e do peso dos mesmos no valor
atribuido as partes da capital da entidade néo resi-
dente alienada.

A referéncia ao “valor das partes de capital” trans-
mitida por oposicao a representacdo do imével no
“ativo” da sociedade transferida denotara um clara
opcao do legislador pelo “valor de mercado” —
quer das partes de capital quer dos imoveis —
como critério determinante da incidéncia tributa-
ria.

Parece, portanto, ficar vedado a AT e aos potenciais
sujeitos passivos destes ganhos o recurso ao (por-
ventura, mais objetivo e pratico) critério do valor
de balanco dos imoveis (e outros bens) no ativo da
sociedade nao residente.
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A opcao do legislador parece-nos questionavel pela
inexequibilidade que pode acarretar bem como
pela incoeréncia sistematica que revela face as
demais normas de incidéncia relevantes neste
ambito. Veja-se, neste sentido, o art.° 51.°n.° 4 do
CIRCeoart°27.°n.°1, al. ¢) do EBF em que tri-
butacdo ou nio das mais-valias; mobiliarias indire-
tas fica, nesse ambito, dependente da percentagem
que os imoveis representam no ativo das socieda-
des transmitidas.

Ainda que aceitando as vantagens tedricas que o cri-
tério do “valor de mercado” (nomeadamente em
detrimento do valor de balanco) possa apresentar no
plano da justica tributaria, as mesmas parecem ser
ultrapassadas pelo elevado grau de incerteza, malea-
bilidade e subjetividade que a determinacao do valor
de mercado, quer dos imoveis quer de sociedades
(ainda para mais nao residentes), acarreta para exe-
quibilidade da tributaco este tipo de ganhos.

Com efeito, falamos da avaliacdo de entidades ndo
residentes, por outras entidades nao residentes,
umas e outras sem quaisquer obrigacoes de reporte
perante a AT e cuja tinica conexdo com o territdrio
portugués sera o patrimoénio imobiliario aqui sito.

Acrescerd, portanto, a questionavel capacidade das
autoridades tributarias portuguesas em aceder a
totalidade ou parte dos elementos que lhe permi-
tam proceder a uma correta avaliacdo das partes de
capital de capital da entidade nao residente; o que
devera implicar nao so a avaliacdo de mercado dos
imoveis em Portugal como dos demais elementos
do ativo da entidade nao residente eventualmente
localizados noutras jurisdicoes.

Questao diversa mas bastante mais controversa
devera ser a de saber qual o quantum do ganho
sujeito a tributacao em Portugal.

Tratando-se de “ganhos” realizados por entidades
sem sede ou direcéo efetiva em Portugal, o imposto
incidira necessariamente sobre “Os rendimentos das
diversas categorias, consideradas para efeitos de IRS e,
bem assim, os incrementos patrimoniais obtidos a titulo
gratuito (...)” [cf. art. 3.°, n.° 1, al. d), em conjuga-
cdocomo art.®2.°,n.° 1, al. ¢), ambos do CIRC].

A este respeito, determina o art.® 10.°, n.° 4, alinea
a) do CIRS que o ganho sujeito a IRS é constituido
“Pela diferenca entre o valor de realizacao e o valor de
aquisigdo, liquido da parte qualificada como rendimen-
to de capitais, sendo caso disso (...)".

Neste contexto, serd importante atentar que a ven-
da, por uma entidade nao residente, de outra socie-

dade veiculo néo residente que detenha (direta ou
indiretamente) imoveis em Portugal, constitui um
facto tributario de conexdo sobejamente limitada
com o territorio portugués e que encontra os seus
fundamentos e limites necessariamente no ganho
imputavel ao patrimonio imobiliario portugueés.

Sera em absoluto defensavel que o ganho sujeito a
IRC decorrente da venda de participacoes numa
sociedade néo residente nao podera exceder a valo-
rizacdo das partes de capital da sociedade veiculo
ndo residente que seja imputavel a detencéo (a data
da transmissao ou em qualquer dos 365 dias ante-
riores 2 mesma) dos iméveis localizados em Portu-

gal.

Nzo foi, no entanto, essa a solucio plasmada na lei.
Com efeito, as normas do Codigo do IRS referentes
ao apuramento da mais-valias sujeita a tributacao
- gizadas para os ganhos decorrentes da classica
transmissao de partes de capital emitidas por socie-
dades portuguesas — ndo s6 se relevam
inapropriadas para concretizar o designio do legis-
lador nesta matéria, podendo inclusivamente con-
duzir a resultados inaceitaveis no plano da capaci-
dade contributiva e da legitimidade tributaria
internacional do Estado Portugués.

A questao quanto ao apuramento do ganho legiti-
mamente sujeito a IRC em Portugal colocar-se-4,
com especial relevancia, nas situacdes em que a
entidade nao residente cujas participacoes sao alie-
nadas detém, por sua vez, varios imdveis ou varias
veiculos imobiliarios em diferentes jurisdicoes.

Tomemos o seguinte exemplo abaixo ilustrado:

Sociedade A
Franga

Sociedade B
Espanha

Sociedade C Sociedade D

VM=40 Imovel X
Portugal

Arrendamento

Espanha

Imovel Y

VM=Valordemercado  BF = base fiscal

Portugal

ImévelZ VM=80
Portugal

Compra pararevenda

Uma aplicacao literal da norma de incidéncia pre-
vista no art.° 4, n.° 3, al. f) do CIRC em conjuga-
¢do com as regras sobre apuramento de mais-



-valias fiscais previstas no Codigo do IRS, levaria
a conclusao de que a Sociedade A teria de declarar
em Portugal uma mais-valia sujeita a tributacao no
montante de 150, ao invés de um ganho de ape-
nas 60, como seria devido caso apenas considere-
se “atraido” pela norma de incidéncia territorial a
proporcdo do ganho imputavel ao imovel localiza-
do em Portugal e afeto a uma atividade de compra
para revenda.

Por outro lado, sempre sera de notar que para o
computo do valor dos imoveis sitos em Portugal
por referéncia ao valor de mercado das partes de
capital cuja transmissao se pretende tributar nao
deverdo, naturalmente, relevar os imoveis nao
abrangidos pela norma de incidéncia i.e. todos
aqueles que estejam afetos a uma atividade comer-
cial, industrial ou agricola, incluindo a uma ativida-
de de arrendamento.

Em abono da exclusdo dos imoveis afetos a arren-
damento do conceito de “atividade de compra e ven-
da de bens imoveis” veja-se o elemento historico de
interpretacio decorrente do facto de a redacéo do
art.® 51.°-C n.° 4 do CIRC na redacdo constante da
Proposta de Lei da Reforma do IRC (Proposta n.°
175/XI1) prever expressamente a “bens imoveis afetos
a uma atividade de natureza agricola, industrial ou
comercial que nao consista na locagdo ou na compra e
venda de bens imoveis”, sendo que a referéncia a
“locacdo” viria a ser eliminada da redacéo final da
norma aprovada pela Lei 2/2014, de 16 de janeiro.

Do valor da sociedade em qualquer um dos 365
dias anteriores a transmissao

Por outro lado, a norma em analise parece permitir
a tributacao dos ganhos obtidos com a transmissao
de partes de capital quando a mesma ocorra num
prazo de 365 dias apds a venda do imovel cuja
valorizacao se pretende tributar.

A solucao vertida na lei podera dar azo a indesejados
fenomenos de dupla tributacao que, para mais, nao
se verificariam caso o investimento imobiliario hou-
vesse sido feito néo através de um veiculo estrangei-
ro mas sim mediante um veiculo portugués.

Com efeito, tome-se 0 exemplo da sociedade fran-
cesa que obtém um ganho decorrente da alienacao,
em junho de 2018, de uma sociedade espanhola
que, 6 meses antes, antes havia alienado o unico
imovel que detinha em Portugal e sido tributada
sobre essa mais-valia imobiliaria (direta) em sede
de IRC a taxa de 25%.

FORO DE ACTUALIDAD

A norma contida no art.° 4.°n.° 3, al. f) do CIRC
permite que a sociedade francesa seja tributada em
Portugal pelo ganho decorrente da venda da
sociedade espanhola (mesmo que o imovel por esta
detido ja tenha sido transmitido), dando assim
permissdo a dupla tributacdo efetiva em Portugal
do mesmo ganho por via de dois fatos tributarios:
i.e. o ganho realizado com a valorizacao do imével
sito em Portugal, quer pela alienaczo direta do mes-
mo quer pela alienacéo da entidade residente que o
detinha.

Acresce que, caso a sociedade francesa tivesse
optado pelo investimento imobiliario em Portugal
através de um veiculo portugués, a transmissao do
veiculo estaria necessariamente isenta ao abrigo
do art.® 27.° do EBF (sendo apenas tributado o
ganho, se algum, decorrente da venda direta do
imovel), gerando assim um tratamento possivel-
mente discriminatério entre investimentos imobi-
liarios realizados, por entidades nao residentes,
através de veiculos residentes e veiculos nao resi-
dentes.

Segundo entendemos, a solucdo agora em apreco
resulta de uma acritica rececao, por parte do leg-
islador portugués, da nova redacdo conferida ao
n.°4 do art.° 13.° do MCOCDE desde 2017, a
qual, na sua versdo original, determina que
“Gains derived by a resident of a Contracting State
from the alienation of shares or comparable inter-
ests, such as interest in a partnership or trust, may
be taxed in the other Contracting State if, at any
time during the 365 days preceding the alienation,
these shares or comparable interest derived more
than 50 per cent of their value directly or indirectly
from immovable property, as defined in Article 6, sit-
uated in that other State”.

Esta alteracio ao MCOCDE o qual teve origem nas
recomendacoes e conclusoes constantes do plano
de acao implementado pela OCDE para o combate
a erosdo da base tributdria e ao desvio de lucros
para jurisdicoes de baixa tributacao (“Base Erosion
and Profit Shifting” - “BEPS”).

Com efeito, nos termos da Acdao 6 do BEPS, refe-
rente a prevencdo da utilizacdo abusiva das conven-
coes para evitar a dupla tributacéo, foi recomenda-
do que, no contexto da anterior redacéo do n.° 4
do art.° 13.° do MCOCDE e para efeitos do teste do
proporcdo do valor dos iméveis no valor da socie-
dade transmitida, tal teste se reportasse, nao a data
da venda da sociedade, mas sim a um determinado
periodo de tempo antecedente.
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O objetivo foi o de evitar situacdes como aquelas
em que, em momento imediatamente anterior a sua
transmissao, a sociedade alienada com imoveis em
determinado Estado recebia outros bens no seu ati-
vo por forma a diluir a proporcao dos imoveis no
valor da sociedade a data da alienacao e, assim,
furtar-se a tributacdo do ganho com a venda da
sociedade no Estado da fonte (i.e. Estado onde os
imoveis estejam localizados).

Este mesmo exemplo viria a ser transposto para os
comentdrios a nova redacdo do MCOCDE em vigor
desde 2017 para justificar a nova redacdo do n.° 4
do art.® 13.° do MCOCDE e a referéncia ao valor da
sociedade nos 365 dias anteriores — cf. comentario
n.° 28.5 ao art.° 13.° do MCOCDE, constante de

Model Tax Convention on Income and on Capital: Con-
densed Version 2017.

Nzo tendo portanto a norma em apreco o objetivo
de tributar duplamente o mesmo ganho imobilia-
rio mas apenas o de impedir comportamentos
abusivos que permitam aos intervenientes jogar
com o valor dos imoveis e da sociedade transmiti-
da, melhor teria estado o legislador portugués se
na transposicdo da norma em apreco para o art.®
4, n.° 3, al. f) do CIRC tivesse limitado a tributa-
cdo da mais-valia indireta aos casos em que a
sociedade transmitida continue a deter o imovel
na data da transmissao.
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