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BOLSA

Porque estiao as cota
a antecipar dividendos?

as

Sao ja seis as empresas da bolsa nacional que vao antecipar a remuneracdo aos
accionistas, repetindo-se o que aconteceu ha cinco anos. Mais do que reservas
elevadas, a decisdo das cotadas é resultado da incerteza em termos fiscais.

PAULO MOUTINHO
paulomoutinho@negocios.pt

sempresas portugue-
sas estio a aumentar
0s seus resultados li-
quidos. Estes lucros
témvindoa acumular-se, aumentan-
do as reservas. Dinheiro que agora
vao distribuir pelos accionistas. Sao
Jja seis as cotadas que se prep
parao fazer, entregando milhbes de
euros ainda antes do final do ano.
Uma decisio gque nio ¢ inocente.
Queremevitaraameaga de reversio
no regime de eliminagio de dupla tri-
butagiio sobre os lucros em IRC.
Corticeira Amorim, Jerdnimo
Martins e Altri, primeiro. Depois Se-
mapa, Portucel e Sonae anunciaram
que viio fazer o mesmo: entregar re-
servas, mas também antecipar remu-
neragio dos lucros deste ano - habi-
tualmenteesses lucros sioentregues
no ano seguinte, entre Abril e Maio.
Sao, parajd, 587 milhdes de curos a
pagaraté 31 de Dezembro, porreceios
de agravamento da carga fiscal.
“Asempresas tomam decisies ra-
cionais”, refere Rogério Fernandes
Ferreira. “Sehouverreceiode queas
taxas possam aumentar, sabendoelas
que neste momento o regime se man-
tém, nadaas impedle de tomarem essa
decisio de distribuirem os dividen-
dos”, acrescenta oespecialistada RFF
& Associados. O receio prende-se
com a proposta de “reverter, no que
tocaarecente reforma do IRC, a‘par-
ticipation exemption’ (regressando
aominimo de 109 de participagio so-
cial)” do acordo entreo BE ¢ o PS.
Actualmente, o regime exige um
minimode 5% docapital durante dois
anos paraque hajaisengiio nadupla
tributagio de IRC. “Existem muitas
empresas portuguesas que detém
participaghes noutrasempresas e que

S

Pedro Soares dos Santos, CEO da Jerénimo Martins, disse que “se por acaso os accionistas beneficiarem [da alteragio da i

serao afectadas por esta alteragio”,
nota Tiage Marreiros Moreira, Ou
seja, uma cotada recebe dividendos
de virias empresas da mesma insti-
tuigio que depois entrega aos inves-
tidores. Com este regime, os impos-
tos s0 sao pagos uma vez. Passando
para 109, aumenta o risco de haver
maiortributagiio.

“Mesmoque reforcem para 10%
para fazer face & eventual revisio da
lei, para poderem beneficiar do regi-
me, terdo de esperar dois anos para
receberemo dividendo, Casocontri-
rio, sofrerio um impacto financeiro
relevante pois apenas poderao pedir
oreembolso doimposto pagoaguan-
dodopagamentodos dividendos vol-

vido esse periodo”, diz o sdcio coor-
denadordadreafiscal daVieirade Al-
meida & Associados.

Eaquestio coloca-se tambémna
altura de a cotada pagar dividendos
aosgrandes investidores - os peque-
nos pagam a taxa de 28% de IRS. O
primeiro efeito daameaga de rever-
siodesta isengiio “poderd seraante-
cipagao do pagamento dos dividen-
dos. E natural que os investidores
queiramassegurarque o tratamento
fiscal aplicivel aos seus dividendos
sejaomesmo quelhes foi validadono
momentodo investimento”, diz Tia-
go Marreiros Moreira. “Outro serd o
desinvestimento. Um investidorin-
ternacional que tem 5% de umacota-

Pedro Elias

da, das duas uma: outem capacidade
financeira para aumentar a sua par-
ticipagio e aguardar dois anos para
receber os dividendos ou optara por
venderasuaparticipagio paraevitar
aineficiénciafiscal eo impacto finan-
ceiro provocados pela nio elimina-
¢aodaduplatributagio dos lucros.”

Mudancas constantes

A propostade reversiio da recen-
tereformado IRCestina posigiocon-
junta do BE e do PS sobre asolugao
politica, que viabilizou a indigitagio
de Antdnio Costa para primeiro-
-ministropor Cavaco Silva. Naoé cer-
togue avance. Eseriadesejavel que tal
nioacontecesse, “Edesejavel queale-

coma do do

gislacio fiscal se mantenha estavel.
Que niose altere todososanos, Ene-
gativoparaacaptagiode investimen-
to”, diz Rogério Fernandes Ferreira
“Estetipode alteragies legislati-
Vs sao 'm::p:]rlun;ls eferem grave-
mente a estabilidade fiscal tao apre-
ciada pelos investidores”, remata Tia-
go Marreiros Moreira. “ Nio se com-
preende que, apds ter sido nomeada
uma Comissio de Reforma do IRC
paraestudaraprofundadamenteeste
tema, e de essa ter sido validada pelo
PSD, CDS-PP e PSem Dezembro de
2013, jiise pretendaalteraro regime”,
nota. “Tssofoinegociadocomo PS. E,
porisso, estranho pretender apresen-
tar, agora, esta proposta”, conclui. @
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TOME NOTA
- -
Saiba quanto vao
pagar as cotadas
r .
ate ao final do ano
Seis cotadas ja anunciaram que pre-
tendem distribuir pelos seus accionis-
tas quase 600 milhdes de euros em di-
videndos, ainda este ano. A Jerénimo
Martins é, sozinha, responsavel por
quase metade do montante total. Sai-
ba quanto vai pagar cada uma.
‘ ‘ JERONIMO MARTINS
0 primeiro efeito da Aretalhista vai distribuir reservas livres de
amea; a de reversao 235,6 milhdes de euros. O dividendo é de
d % i 375 céntimos por at¢do, mas “inclui os di-
esta ISETIG o videndos que seriam pagos em 2016",
podera ser a
antecipacdo do
pagamento dos 1 3 0 9 O
TIAGO MARREIROS MOREIRA ’ . b
i s ) A Portucel vai entregar 130 milhdes em
i(;::::c: i'da?:l :;elra de Almeida & dois dividendos. Um de 4,18 céntimos por
accdo, por adiantamento de lucros, e ou-
Se houver receio que tro de 1395 céntimos de reservas.
as taxas possam
aumentar, sabendo 7 7 0
as cotadas que neste ?
momento o regime SONAE
se mantém, nada as ASonae propde a distribuicdo de reser-
impede de tomarem vas de 77 milhdes de euros, ainda este
P ano. A administragdo quer que o divi-
e?sa ,d ecisdo de dendo seja de 3,85 céntimos por acgdo.
distribuirem os
dividendos.
ROGERIO FERNANDES FERREIRA 6 1 2
RFF & Associados 14
SEMAPA
A*holding” de Pedro Queiroz Pereira vai
entregar 61,2 milhdes de euros. Este
montante corresponde a 0,75 euros por
acgdo, a distribuir pelos accionistas.
SAIBA QUANTO PODE
RECEBER EM NEGOCIOS.PT 5 1 3
ALTRI
Tendo em conta "a evolugda favordvel
dos resultados™, a Altri pretende adian-
tar 51,3 milhdes de euros dos lucros. Sao
25 céntimos por acgio.
- R - CORTICEIRA AMORIM
mmﬂiﬁggﬂm A Corticeira Amorim vai libertar reser-
do Negécios. Saiba quanto vas de 32,58 milhGes de euros, o que re-
pode receber e quanto presenta um dividendo bruto de 24.5
rendem os dividendos. céntimos. Serd pago a 30 de Novembro.
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