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Investimento
em ouro
escapa aos
impostos

® Compra e venda
de barras nao paga
mais-valias

® Nova lei para o
comercio de ouro nao
assusta lider de mercado
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0 NEGOCIO QUE BRILHA

Investimento
em ouro escapa

aos impostos

Quem investe em barras e moedas de ouro niao paga
imposto sobre mais-valias, porque a legislacio fiscal
nio o prevé. So se for considerada actividade

Cmprcsari a] ANDRE VERISSIMO averissimo@negocios pt

O investimento embarras e moe-
dasde ourotem ganho popularida-
deem Portugal devido aclevadava-
lorizagio que o metal teve naulti-
madécada, eaoreceiodequeacri-
sedadividaem Portugal ponhaem
causa as poupancas que estio no
banco. Quem ofaztemaindaoutro
incentivo: nio paga impostos.

Quando se entra numajoalha-
riaparacomprarumapecadeouro,
sabe-se que no prego estaincluido
23% de IVA. Ja se for umabarra e
tiver como destino o investimen-
to, nio pagao imposto, porque nio
se tratade umbemde consumo, A
isenciio resulta do Decreto-lei
362/99, que define o “Regime Es-
pecial Aplicavel ao Ouro para In-
vestimento”, e aplica-se ao ouro
sobaformade barraou placa, mas
também as moedas que nio sejam
transaccionadas pelo seu interes-
se numismatico, mas pelo metal
que contém,

Adisenciio de IVA no ouro para
investimento aplica-se em todaa
Unido Europeia. O diploma por-
tugués ¢, de resto, a transposicao
de uma directiva comunitiria, A
Comisséo Europeia publica, todos
os anos, uma lista das moedas
abrangidas.

Esta regra permite que nio
existadiscriminagio emrelagio ao
investimento em accoes ou obri-
gacoes. Mas nestas, seo retorno for
positivo,o investidor temde pagar
imposto sobre mais-valias, em
sedede [RS. Maisumavez, nome-
tal precioso nio,

0O codigo de IRS menciona
quaisos instrumentosfinanceiros
que pagam imposto sobre mais-
valias. Nestesé precisoentregarao
Fisco 25% do saldo entre mais e

menos-valias obtido no ano, fican-
doisentosos primeiros 500 euros.
Asbarras e moedasde ourondoes-
tao nalista

“O principio datipicidade é fun-
damental e estruturante em qual-
quer direito fiscal”, explica Luis
Leon, “associate partner” da De-
loitte. “Sé pode sertributadoo que
esta expressamente previsto na
Lei,e oouronaoconstado codigo”.

RitaMagalhdes, juristada Viei-
rade Almeida & Associados, tema
mesma opinido: “0 artigo 10.° do
Cddigo de IRS tem um elenco
exaustivo das mais-valias, O legis-
lador ndo incluiu o ouro, pelo que
nio conseguimos tributa-lo”. E
porquéestaopeao? “Julgo quesera
pelo facto de ser um mercado difi-
cil de controlar e pela sua dimen-
so néo sersignificativa”, justifica.

José Magalhdes Ramalho, so-
cio da sociedade de advogados
PLM.J, acrescenta que “as mais-
valias obtidas por pessoas singula-
res ndo estao sujeitas a tributacio
emsede de RS, quando tais rendi-
mentosresultemde operacoes for-
tuitas e que nio sejam realizadas
de modo habitual como sucede
com os comerciais”.

Quseja, atnicaformade quem
comprae vende ouro parainvesti-
mento poder eventualmente ser
taxadoé se ofizer deformareitera-
da ¢ habitual. Ai, poder-se-destar
perante umaactividade comercial
ouum acto isolado comercial. No
entanto, explica Luis Leon, enqua-
drar o investimento em ouro nes-
tes casos é dificil, porque o concei-
tode actividade comercial é vago.
“Napritica, queeusaiba, oinvesti-
mento em ouro néo esta a ser tri-
butado™. afirma Luis Leon.

S6 pode

ser tributado

0 que esta

expressamente

previsto na Lei,

¢ 0 ouro nao

consta do codigo.

Maior procura | Aumento da procura por barras de ourc, por causa da crise, esgotou “s

——

Luis LENON
“Associate partner” da Deloitte

O Ministério das Financas
apontaque “oinvestimentoemva-
lores mobilidrios e instrumentos
mobilidrios que tenham o ouro
comosubjacente [como os certifi-
cados ou ‘warrants’] esti sujeito a
tributacioemsedede IRS”. Emre-
lacao ao investimento em barra,
refere apenas que existe tributa-
cio quando “os rendimentos de-
corram do exercicio de uma acti-
vidade empresarial”,

Na pritica, alguém que retire a
poupanca de um deposito a prazo
—onde pagaumataxade 25% sobre
0s juros recebidos - e ainvistacm
barras de ourodeixade entregardi-
nheiro ao fisco, No entanto, passa
aestar exposto & variacio da cota-
cio do metal precioso. Convém
também reter que o mercado de
barras de ouro é poucoliquido, pelo
que poder: ter de aceitarum valor
bhem mais baixo do que acotacio
oficial para conseguirvender.

BARRAS NAO TRIBUTAR OU NAO?
PAGAM IMPOSTO. FISCALISTAS
DERIVADOS, SIM DIVIDEM-SE

M:gﬁES E OUTROS 0s especialistas em direito
INSTRUMENTOS FINANCEIROS fiscal dividem-se quanto

As mais-valias no investimento em
acgdes, obrigacdes, “warrants” e
outros instrumentos derivados sdo
taxadas a 25% em sede de IRS a
partir deste ano. O imposto incide
sobre o saldo entre ganhos e
perdas no final do ano, ficando
isentos os primeiros 500 euros.

INVESTIMENTO

EM BARRAS DE OURO

0 Codigo do Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas
Singulares ndo tipifica o
investimento em barras de ouro,
pelo que esta isento do
pagamento de mais-valias. A
menos que se trate de uma
actividade comercial.

DERIVADOS SOBRE 0 OURO

Se investir em certificados,
futuros ou ETF sobre o ouro, as
mais-valias serao taxadas a 25%,
tal como acontece nos fundos
de investimento e acgdes.

aimportancia de tributar
0 ouro para investimento. Rita
Magalhdes, jurista da Vieira de
Almeida & Associados, diz que
“néo seria descabido aplicar
0 imposto sobre mais-valias ao ouro
no contexto actual, em que se
procura aumentar a base tributaria”.
Luis Leon, “associate partner” da
Deloitte, duvida de que compense
avancar para a cobranga. “Nao sei se
a dimensdo do mercado de compra e
venda de ouro justifica que se criem
0s instrumentos tributarios para
taxar as mais-valias”, diz. Na
sua opinido “nao valea pena
ter regra de incidéncia sobre algo
que é dificil de controlar”.
Joao Magalhaes Ramalho, socio da
PLMJ, diz que o sistema fiscal podia
ser aperfeicoado, considerando que
a comercializagdo de ouro para
investimento “aproxima-se do
negocio cambiario (existéncia de
uma cotacéo diaria e intervenientes
licenciados)”.
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MAIOR PROCURA LEVOU PRECOS A RECORDE

A procura por ouro manteve a dindmica dos anos anteriores em 2011, com um aumento de 0,4%, para 4.067
toneladas, de acordo com o World Gold Council. A evolugao deve-se sobretudo ao investimento no metal precioso,
em particular através da compra de barras, que tem ajudado a sustentar a subida das cotagGes.

PROCURA POR BARRAS DUPLICOU EM DOIS ANOS
EVOLUGAD DA PROCURA EM TONELADAS

METAL RENDE 45,7% POR ANO DESDE 2000
EVOLUGAD DO OURO NDS LILTIMOS 11 ANOS
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0 metal dourado brindou os investidores com fortes
ganhos nos (ltimos 11 anos. Desde 2000, o prego do
ouro multiplicou-se por seis, passando de 288 para
1.734,7 dolares. Em média, o investimento rendeu
457% por ano. Em 2012, o metal valoriza perto de 11%.

A crise da divida soberana contribuiu para um forte
aumento da procura por barras de ouro para
investimento a partir de 2010. A Europa lidera, seguida
da India e da China. Nestes paises, a proteccio contra
ainflagio é o principal motivo para o investimento.

Crise da divida

europeia

devera manter
o brilho do metal

Ouro devera valorizar pelo 12° ano
consecutivo, dizem os analistas

PATRICIA ABREU
pabreu@negocios.pt

Apos 11 anos de ganhos, o ouro
continuaavalorizar. E deverabri-
Thar ainda mais, este ano, supor-
tado pela procura por protec¢io
contraainflacio, mas também pe-
lososreceiosem tornodacrise da
dividaeuropeia, Num cendrio ex-
tremo, de colapso daunidio mone-
taria, o preco daoncapoderd, acre-
ditam os analistas, chegar aos
2.500 ddlares.

A aversao ao risco tem ditado
um aumento na procurade ouro.
Atingiu um recorde, em 2011, ao
ascendera4.067,1toneladas, ava-
liadas em 205,5 milmilhdesde do-
lares, segundo a World Gold
Council. Umaevolucaoexplicada
peloreforcode reservas porparte
de investidores de paises como a
China, Alemanha, Austriae Suica.

A perspectiva é de que, este
ano, o apetitese mantenha. E, nes-
sesentido, que os precos do metal
continuem asubir. A matéria-pri-
ma avancou, ontem, 1,01% para
1.752,52 dolares poronca, elevan-
do para quase 11% o ganho em
2012, Segundo um inquérito rea-
lizado pela Reuters poderd, atin-
gir, este ano, 0s 2.000 délares,

Asuportarasestimativasdoses-
pecialistasestaaperspectivadeque
semantenhaumaelevadaprocura
porrefugio contra ainstabilidade
na Europa, que permanece eleva-
daapesar do acordo alcangado no
inicio do semanaque garantiuum
novo pacote de ajudaa Grécia.

“Qourovaisubirparaos 2.500
délares por oncase a Zona Euro
comecaraseparar-se”, defendeu,
recentemente, a Capital Econo-
mics. A casade investimentoacre-
dita que a Grécia poderd abando-
nar, ainda este ano, a moeda tini-
ca. Portugal e Irlanda poderio se-
guir-se em 2013,

Mas aalimentar a perspectiva
de um novo ano de ganhos parao

m caso de

colapso do euro,

0s especialistas
acreditam que

as cotacoes do

ouro poderao

superar a barreira

dos 2.500 dolares

por onced.

ouro, 0 12° consecutivo se se vier
a confirmar a subida no final do
ano, estdtambémaperspectivade
queosinvestidoresquereriopro-
tecg@o contraasubidadainflagio,
John Paulson, o conhecido inves-
tidorbiliondrio, é um dos que re-
comendaoinvestimento. “Quan-
doainflacio se tornarevidente,o
ouro provavelmente jateradispa-
rado. Porisso, agora é aalturapara
construir uma posicio no ouro”,
lé-se numa carta dirigida aos in-
vestidores, citada pela Bloomberg,

Estanio é, contudo, uma opi-
nidio consensual. Hiquem afirme
queexisteumabolhanoouro. Eo
caso, entre outros, de Warren
Buffett. O “guru” dos mercados
aconselhou, recentemente, os
aforradores a aumentarem aex-
posicio as accoes,emdetrimento
das obrigactes e tambémdo ouro.
Nas tiltimas semanas, 08 merca-
dos foram brindados com valori-
zacOes expressivas, Um bom de-
sempenho que aconfirmar-se po-
derd aumentar o apetite por acti-
vos de maior risco, penalizando o
metal precioso.
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O negocio que brilha

J

Lider do mercado
desvaloriza
impeto regulador

A Valores diz que ja trabalha em cooperac¢io com as
autoridades policiais e revela que pretende continuar
a sua expansao em Portugal e no estrangeiro

RUI NEVES
ruineves@negocios.pt

AValores, marcanacionalliderno
negociode compra, vendae avalia-
¢i0 de metais preciosos, garante
que arevisio em curso dalegisla-
cio sobre este sector em nada vai
mudar a sua actuacio, nemo pla-
no de expansio da empresa.

“Temos agéncias em Espanha,
em Francae no México, ondealei
édiferente, sendoque anossarea-
lidade esta completamente adap-
tadaasleis locais, O mesmoacon-
tece e acontecerd, no novo quadro
legal, em Portugal”, afiancou An-
dré Pinto, administrador da Valo-
res.

Com duas centenas de lojas
abertas em Portugal e uma factu-
racfo superior a 100 milhoes de
euros, o primeiro “franchising”
ibérico dosector desvalorizaoim-
pacto da novalegislacio aluz do
“benchmark” exercitado noutras
geografias onde esti presente,
“Nao temos preferéncia por ne-
nhumquadrolegislativo, Nabase,
todos os enquadramentos sio
idénticos e semelhantes ao actual-
mente em vigor em Portugal”,
avangou o mesmo gestor.,

Mas nem tudo que se regula é
ouro. “O aumento de leis nem
sempressignificaavancos e melho-
rias. Por vezes, sio mais os retro-
cessos e 0 aumento de complexi-
dade de aplicacio”, ressalvou An-
dré Pinto sobre a revisido de uma
legislacio com mais de 30 anos.
Apesar de tudo, a suaexpectativa
é que “alei traga mais rigor, mais
profissionalismo e mais credibili-
dade ao sector”.

Anovalei deverdobrigar quem
actua neste mercado a comunicar
em tempo real, com imagens dos
artigos e identidade do vendedor,
paraqueaPJ possacruzarcomda-
dos relativos a ohjectos roubados.

André Pinto, da
Valores, revela
que ja trabalha
em colaboragdo
com as
autoridades.

A Valores

conla com

duas centenas

de lojas abertas
em Portugal

e uma facturacio
superior a 100
milhoes de euros.

Neste aspecto, o administradorda
Valores salientou que, “desde o ini-
cio danossaactividade, temos co-
laborado muito de pertocomaP.J
esempre que foi necessario ouso-
licitado foi efectuada a compara-
cioentre as pecas compradase de-
claradas a PJ paracontrolodanos-
sapratica”.
Estetipodeprocedimentonem
sequer é umanovidade paraaVa-
lores, “pois, por exemplo, em Fran-
¢a, onde temos duas lojas em fun-
cionamento, esta praticaja existe.
Parandsniose mostraum proble-
mapoistemos todo o programain-
formatico preparado para tal e
achamos fundamental estacoope-
racioentreempresas eentidades”,
sublinhou Pinto, enfatizando o fac-
to de a Valores “efectuar, confor-

me a lei, o reporte semanal das
compras efectuadas nas agéncias
com identificacao das pecas e do
vendedor das mesmas”. Dois
exemplos internacionais: “Em Es-
panha, existe um livro de registo
das compras, fornecido pela poli-
cia,e em Francaa informacéo das
compras ¢ dadade imediatovia‘e-
mail’.”

Confrontado com a acusacio
das autoridades policiais de que
“uma parcela muito significativa
do ouro furtado e roubado” em
Portugal se destina aos estabeleci-
mentos de comércio de ouro, de-
fendeu a pratica da Valores: “Néo
podemos fazer leituras de uma
realidade que ndo conhecemos.
Nas nossas agencias préprias e
‘franchisadas’ todas as compras
saointroduzidas nosistemainfor-
matico e registadas como compra
a PJ e a Autoridade Tributaria
Aduaneira, por isso, tais praticas
siodesconhecidas do nosso méto-
dodetrabalho.”

A Valores promete, de resto,
continuarareforcarasualideran-
caem Portugaleaapostanainter-
nacionalizacio. Operaactualmen-
te 200 agéncias no Pais - 70 pro-
prias e 130 “franchisadas”, e quer
“atingir as 275 até ao final deste
ano, 40 das quais serio no estran-
geiro”, O grupo detém neste mo-
mento 16 agéncias em Espanha,
duasem Fran¢aeumanoMéxico.
O que se segue? “Angola e Brasil
sao paises que, por razoes histori-
cas,estiosempre naagendade in-
ternacionalizacao deumaempre-
saportuguesa.”

0O administrador da empresa
revelou que a Valores fechou 2011
com uma facturacao de 115 mi-
Ihées de euros, quase duplicando
a performance registada no ano
anterior, e estima chegar ao final
deste ano com vendas de 125 mi-
Thées de euros.

|
PERGUNTAS A...

® ANDRE PINTO
ADMINISTRADOR DA VALORES

“Que alei

traga mais
credibilidade
ao sector”

Adasse polftica parece ter desper-

tado para o fenmeno da compra

e venda de ouro usado. Como vé

este frenesim em tomo da propos-

ta legislativa que estd a ser traba-

Ihada?

Enormalaclasse politicase-
guir a sociedade e os assuntos
que vio estando mais actuais. B
umavezque desde 2008, edevi-
doavirios contextos favoraveis
- nomeadamente, os sucessivos
recordes que o ouroatingiu e as
sucessivas valorizacoes do me-
tal dourado a nivel mundial que
o tornaram num reftigio seguro
-,0 negdeio assistiu aum cresci-
mentoacentuado, havendouma
maior oferta deste servico no
mercado, ¢ normal que as aten-
coes se centrem num assunto
que ganhouuma grande visibi-
lidade nos tltimos trés anos...
mas que existe desde sempre.

Que impacto podem ter as altera-

tes regulatbrias em curso?

I prematuro estar a especular
sobre eventuais consequéncias
quando ainda néo sabemos o que
vai mudar. Teremos de aguardar
pelaleie maisaindapelasuaimple-
mentacao. Temos a expectativa
quealei traga mais rigor, mais pro-
fissionalismo e mais credibilidade
ao sector. Isso seria bom para as
marcas e empresas, como a Valo-
res, que se pautam, desde o inicio,
por estes parametros.

E 0 novo quadro legal vai alterar o

posicionamento da Valores?

S6 teremos umaopiniao quan-
do o novo quadro legal for conhe-
cido mas pensamos que néo. Te-
mos agéncias em Espanha, em
Frangae no México, ondealeiédi-
ferente, sendoqueanossarealida-
de estd completamente adaptada
as leis locais. O mesmo acontece e
acontecera em Portugal.

Véo continuar a expandir-se em
Portugal?

Queremos atingir as 275 agén-
ciasaté aofinal doano,40dasquais
noestrangeiro.

Crise estimula o negécio | Nimero

(2012 MediaMonitor.
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de lojas de compra e venda de ouro disparou nos Ultimos anos. Valores é lider.

Mariline Alves/Correia da Manhd

Parlamento Inicia
hoje audicoes a
- policias, entidades

publicas e sector

Grupo de trabalho que prepara nova lei para
casas de compra e venda de ouro vai ouvir
responsaveis nas proximas duas semanas

MARIA JOAO BABO

mbabo@negocios.pt
i
\ O grupode trabalhocriadono am-
o . ¥, g
bitoda comisséo parlamentar de
Economia e Obras Publicas para
~

analisaralegislacio sobre compra

- e vendade ouro usado vai ouvir,

nas proximas duas semanas, um
conjunto de entidades ligadas ao
sector. O objectivoé queatéaofi-
nal de Margo seja apresentada
umainiciativalegislativacomre-
gras mais apertadas ao nivel doli-
cenciamento, comércio e publici-
dadedas casas de compraevenda
de ouro em segunda mao.

A primeira audicio estd mar-
cadaparahoje, com Manuel Bair-
rao Oleiro, do Instituto de Museus
e Conservacio,em representacio
daSecretariade EstadodaCultu-
ra. No dia 28 serfio ouvidos res-
ponsaveisdaAutoridade de Segu-
ranca Alimentar e Economica
(ASAE), Imprensa Nacional Casa
daMoeda(INCM)e Direcciio-Ge-
ral das Actividades Economicas
(DGAE).Umdiadepoisserdavez
de confederacbes e associacoesli-
gadas aocomércio e dourivesaria,
Nodia 6 de Marco serd avez de
responsaveis da Policia Judicia-
ria(PJ), Policiade Seguranca Pui-
blica (PSP) e Guarda Nacional Re-
publicana (GNR) serem ouvidos
no Parlamento sobre este negd-
cio, que tem estado a florescer
comacrise. Alémdestas audices,
o grupo de trabalho ird ainda re-
colher informacio por escrito
JjuntodaDeco.

Ao Negocios, Luis Campos Fer-
reira, presidente dacomisséo par-
lamentar de Economia e Obras
Publicas, manifestou na semana
passada “preocupacio” comasre-
grasactuais do negociodecompra
de ouro usado. E que, ao contra-
riodaactividade prestamista, que
necessitade uma autorizacio da
DGAE, estas lojas precisam ape-

Luis Campos
Ferreira, que
lidera comissdo
de Economia e
Obras Pdblicas,
diz estar
preacupado.

Regras serio
mais apertadas

quanto ao
licenciamento,
publicidade e
relacionamento
com auloridades.

nasdeumalicencadaINCM, que
érenovadaautomaticamente. Por
outro lado, as casas de comprae
vendade ouro - que serdo ja pelo
menos10.500 em Portugal - tam-
bém nio estio obrigadas, ao con-
trario dos prestamistas, a enviar
listagens de 15em 15 dias paraa
PJ com aidentificacio das pecas
compradas e nome e morada do
vendedor, de forma a que possa
ser feito um cruzamento com a
base de dados doouro roubado. A
ligacdo entre os assaltos aourive-
sarias e o crescimento do niime-
ro de casas de compra e vendade
ourofoi, inclusivamente, assumi-
darecentemente no estudo nacio-
nal relativo ao fendmenode furto
e roubo de estabelecimentos de
venda de ouro realizado pela
Equipa Mista de Prevencio Cri-
minal.

Além de regras mais apertadas
nolicenciamento e no relaciona-
mento com as autoridades poli-
ciais, Luis Campos Ferreira con-
sideraaindaque étambém neces-
sario actuaraonivel dapublicida-
de deste negdcio.

NOVA LEI DEVERA
ESTAR PRONTA
EM MARCO

GRUPO DE TRABALHO

INICIA AUDICOES

0 grupo de trahalho para a
compra e venda de ouro, criado
no ambito da comissdo
parlamentar de Economia e
Obras Pblicas, comeca hoje a
ouvir responsaveis ligados a esta
area. A primeira audicdo é de
Manuel Bairrdo Oleiro, do
Instituto de Museus e
Conservacdo.

ENTIDADES PUBLICAS E
ASSOCIACOES DO SECTOR
Nas préximas duas semanas
serdo ouvidos responsaveis de
diversas areas. Para o dia 28
deste més estdo agendadas
audicdes com a ASAE, INCM e
DGAE. E no dia seguinte com
confederacdes e associagdes
ligadas ao comércioe a
ourivesaria. Sera ainda recolhida
informacdo por escrito junto da
Deco.

POLICIAS RELACIONAM

COM OURO ROUBADO

A 6 de Marco serdo ouvidos
responsaveis da PJ, PSP e GNR,

A ligacdo entre assaltos a
ourivesarias e o crescimento do
negocio de compra e venda de
ouro foi assumida no estudo
nacional, divulgado este més,
relativo ao fendmeno de furto e
roubo de estabelecimentos de
venda de ouro realizado pela
Equipa Mista de Prevencdo
Criminal. O estudo apontou ainda
para o facto do mercado do ouro
encerrar vulnerabilidades
relativas a sua potencial
utilizagdo para o branqueamento
de capitais.

NOVA LEI DEVERA ESTAR
PRONTA EM MARCO

0 grupo de trahalho pretende
apresentar uma iniciativa
legislativa até ao final de Marco,
instituindo regras mais apertadas
para as casas de compra e venda
de ouro ao nivel dos
licenciamentos, da publicidade e
do prdprio relacionamento com
as autoridades policiais. O grupo
quer ainda que a nova lei seja
nao sd para o futuro, mas
tamhém para regulamentar as
asas ja existentes,

J
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