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O PEC visto a lupa

ALEXANDRA NORONHA
anoronha@negocios.pt

Haé trés anos, foi apresentada uma
verdadeirarevolu¢ionosistemaro-
dovidrio nacional: a Estradas de Por-
tugal (EP) mudou os seus estatutos,
passou a ser uma sociedade andni-
ma, ficouaconcessionartodaarede
portuguesa e tornou-se unica titu-
lar de uma taxa especial, a Contri-
buiczo de Servico Rodovidrio (CSR).

Agora, o Programa de Estabili-
dade e Crescimento (PEC) vem le-
vantar a possibilidade da alteracdo
domodelo, que, praticamente, nem
foi aplicado. “Proceder-se-4 4 ava-
liacAo erevisiodomodelo definan-
ciamento da Estradas de Portugal,
visando aracionalizacdo e garantia
da sua sustentabilidade, num con-
texto em que a infra-estrutura ro-
dovidria nacional estd em fase de
conclusio”,1é-se no PEC.

O Negdcios tentou contactar,
tanto as Financas como as Obras
Publicas, parasaber que revisio esta
em cima da mesa. Até ao fecho da
edicdo, o Governo nao conseguiu
explicar o queiriafazer paramudar
omodelo de financiamento. A in-
troducéo de mais portagens para
aumentar receitas pode ser uma
forma de tentar equilibrar as con-
tas da EP, mas esta medida ja esta
previstanomodeloactual. Também
jéforam canceladas as estradas que
ainda ndo tinham sido langadas. E
num PEC marcado pela contencio
de custos e austeridade, que tam-
bém estd a incidir sobre as empre-
sas publicas, ndo é de esperar que
sejam aumentadas quaisquer con-
tribuicoes paraaempresa. ACSR,
aindaque sejaumataxaespecial, re-
presenta 20% do ISP (Imposto so-
bre Produtos Petroliferos), o que
quer dizer que é menos receita que
entranos cofres do Estado.

AEPtemsidoapontadaalgumas
vezes como uma das culpadas pelo
défice earecusade Bruxelasemdei-
xar que aempresadeixe de consoli-
dar nas contas do Estado (porque
néo consideraa CSRreceita propria)
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Financiamento
da Estradas

de Portugal
vai ser revisto

Trés anos depois, o modelo que
revolucionou o sector rodoviario
podera voltar a ser alterado

A forma rever

o financiamento
da EP nao foi
explicada nem
pelas Financas
nem pelas Obras
Publicas.

podelevaraqueaempresavejaasua
situacio complicar-se. Asrestricoes
ao nivel do endividamento podem
também agravar a situacéio da con-
cessiondria, ainda que esta empre-
sa, por ser SA, tenha mais autono-
miado que outras sociedades.

Paralelamente, questdes comoa
dos chumbos do Tribunal de Con-
tas aos contratos para as sub-con-
cessoesda EP, cujasreceitasirdore-
verter paraa empresa, podem ter
gerado dtvidas quanto a capacida-
de da EP de gerir os contratos, ain-
daquetodoeste processo tenhaes-
tado sobretudo nas maos da tutela,
através do ex-ministro Mario Lino
edosecretario de Estado das Obras
Publicas Paulo Campos.

Entre as varias fontes contacta-
das pelo Negécios ontem, a surpre-
sa com esta afirmacéo do PEC era
generalizada. A propria EP parece
estar pouco informada sobre a
questio o que pode indicar que as
mudancas ou ainda estido muito por
definir ou continuam ao nivel das
Financas.

17 PRIVATIZACOES EM QUATRO ANOS
BPN, ANA E GALP DEVEM SER AS PRIMEIRAS OPERACOES

Empresa

BPN

INAPA - Investimentos, Participagoes e Gestao

Edisoft

EID

Empordef T
SPE - Sociedade
Hidroeléctrica de Cahora Bassa

Galp Energia
EDP - Energias de Portugal

REN - Redes Energéticas Nacionais

Estaleiros Navais de Viana do Castelo
CP Carga

TAP SGPS

CTT - Correios de Portugal
ANA - Aeroportos de Portugal
Caixa Seguros

EMEF - Manutencdo de Equi

Venda da Galp com cautelas | O ministro das Financas, Teixeira dos Santos, quer garantir o equilibrio accionista na petrolifera

Portuguesa de Empreendimentos

| Sector | Participagio detida

Financeiro
Papel
Defesa
Defesa
Defesa
Mineiro
Energia

Energia

Energia

Energia
Construcao Naval
Transportes
Transportes
Comunicagbes

0Os transportes
pelo Estado e a energia sio
as areas mais
representadas
entre as empresas
que vao ser
privatizadas.
0 Governo vai
100% também fazer
8L1% a concessdo

15% de linhas
exploradas pela CP.

100%
32,7%
60%
%

8%
2573%
51,08%
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Contratualizacao do servico pul

dos transportes avanca ate fim

ALEXANDRA NORONHA
anoronha@negocios.pt

A contratualizagdo do servico pu-
blico de transportes devera estar
quase terminada no final deste
ano, segundo adiantou ao Negécios
fonte oficial do Ministério das
Obras Publicas, Transportes e Co-
municacdes. Paraisso, seracriada
uma comissio, com responsabili-
dades partilhadas entre as Finan-
caseasObras Ptblicas queiratra-
tar desta questio com o objectivo
de ter os contratos assinados até
aofimdo ano.

O PEC prevé “a contratualiza-
¢do do servico publico com todas
asempresas de transportes e revi-
sdo dos contratos de servico publi-
conadrea da comunicagéo social,
até ao final de 2010”. Estas medi-
dastémsido exigidas pelos opera-
dores de transportes ao longo dos
anos, como unico formade tentar
resolver o défice crénico deste sec-
tor.

Recorde-se que ja estd em fun-

cionamento a Autoridade Metro-
politanade Transportes de Lisboa,
sendo que o ministro Anténio
Mendonga chegou recentemente
aacordo com os responsaveis da
Junta Metropolitana do Porto
paraainstalacio deumorganismo
semelhante naquelacidade. As au-
toridades eram indispensdaveis
para avancar com o processo de
contratualizacdo.

Com assinatura destes contra-
tos, serdo definidas exactamente
quais as obrigacdes de servigo pu-
blico e quanto valem. Hoje, as in-
demnizagbes compensatdrias que
sdo atribuidas as empresas rara-
mente chegam para fazer face a
operagdes deficitarias. O critério
para as atribuir nio corresponde
asnecessidades das empresas. De-
pois da contratualizacio, as em-
presas poderdo teroutras solucdes
definanciamento. E expandir ser-
vigos que estejam fora da sua drea
normal de actividade para conse-
guirobterreceitas por outrasvias.

O sistema de indemnizagdes

compensatdrias como existe ago-
radeverd desaparecer.

CP Carga privatizada?
A privatizacdo da CP Carga, assu-
mida no PEC, algo inesperada-
mente, abre o sector ferrovidrio a
este tipode operacdes. Com excep-
cdodaTAP edosaeroportos, nun-
catinhasido assumida a intenco
de privatizar nem unidades da CP
nemda Refer,empresas com gran-
des passivos, estruturas pesadase
altamente politizadas.
Emtermos europeus, asopera-
coes tém sido em sentido contra-
rio, com empresas ptblicas como
afrancesaSNTF aadquirirem pri-
vados. Paralelamente, o PEC ad-
mite que se concessionem linha
regionais a exploracdo privada.
Nio fica claro se esta estratégia
vem no ambito da abertura do
mercado ferrovidrio de passagei-
ros a privados ou se hé linhas que
irdo ser subconcessionadas pela
propria CPaempresas ferrovidrias
privadas.

(2010 MediaMonitor.
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Pedro Elias

SEIS MIL MILHOES E A RECEITA PREVISTA
2011 E 0 ANO EM QUE O ESTADO PREVE MAIOR ENCAIXE

Ja este ano o
Estadoestima
encaixar 1,2 mil
milhdes em
privatizagdes.
0 grosso desta
verba resultara
da venda do BPN.
s 1.870

\

Com anova

contratualizacio,

vai ser possivel

definir

exactamente o

que € o servico

publico e quanto

¢ que vale para

as empresas.

Reestruturagio das
empresas publicas
em estudo

0 PEC adianta varias
medidas para
racionalizar custos

nas empresas publicas. Entre
elas conta-se “promocao

de processos de reestruturacdo
e reorganizagdo interna das
empresas, tendo em vista

a promocgdo de eficiéncia

e areducdo da despesa”. Néo foi
explicado se isto implica que se
extingam unidades e postos de
trabalho, ou se havera fusées
(como em Espanha). O Governo
ird rever os encargos com
sistemas de pensdes e planos

de satide, sobretudo os ndo
contributivos, que sdao
financiados exclusivamente pelo
Estado. O PEC refere ainda que
serdo encontradas solucdes para
reestruturar os passivos das
empresa (sem especificar quais).
0 sector publico estara, até 2013,
limitado nos salarios

e endividamento.

Serao todas as
mais-valias de bolsa
taxadas em 20107

Comprou 500 ac¢des da Jeroni-
mo Martins em Fevereiro de
2009. Vendeu-as ontem, pouco
mais de um ano ap6s a aquisicio,
com uma mais-valiade 2.191 eu-
ros. Segundoalegislacio emvigor,
estd isento do pagamento de im-
posto sobre as mais-valias.

Mas segundo as medidas do
PEC, asituagdovaimudar. Quem
detém titulos hd mais de 12 meses
perdeaisencdo. E, as quehoje sdo
taxadasal0%, passardoaser tribu-
tadas a taxa de 20%. Isto é valido
tanto paraasacgdes, como paraas
obrigagdes.

Naose sabe exactamente quan-
do entrara em vigor anova legis-
lacdo, mas em entrevista ao Negé-
cios, esta semana, o ministro das
Financas admitiu que venhaaser
jaeste ano. Com a entrada em vi-
gordas novasregras, ser tributa-
donoIRSrelativoa2010?

Entre os fiscalistas contacta-
dos, aaplicabilidade dalegislacdo
ainda ndo é clara. Dependera do
textodalei. Easnuances sdo mui-
tas. Parece ser consensual que as
mais-valias obtidas antes daentra-
daemvigor danova Lei terdo que
estar sujeitas ainda as regras que
estdo hoje em vigor, sobpenadeo
diploma ser inconstitucional.

Mais-valias antes da nova Lei...
“As mais-valias de accoes detidas
hd mais de 12 meses e realizadas
antesdaentradaemvigordanova
legislacdo devem estar excluidas
detributacdo,umavezquendode-
veraexistirretroactividade da Lei,
0 que seria inconstitucional”, ex-
plicaCristinaReis, especialistada
area fiscal da Pricewaterhouse-
Coopers. O mesmo é aplicavel a
quem esta sujeito a taxa de 10%.
Samuel Fernandes de Almei-
da,juristada Miranda, lembraque
“hé vérios graus de retroactivida-
de e nem todos séo proibidos”. Se
os investidores optarem pela tri-
butagio auténomade 20%, entdo
aplicaronovoimposto “seriades-
conforme com a Constitui¢do”.
Mas se os investidores opta-
rem, em sede de IRS, pelo englo-
bamento dos rendimentos, entao
“ai podem incluir-se todas as
mais-valias obtidas no ano de
2010, uma vez que a situacéio dos
contribuintes s6 é definidano dia
31de Dezembro de cadaano”.
Caso fosse essaa op¢io do Go-
verno, entéo os contribuintes pas-
sariam a terum tratamento fiscal
diferenciado. A intuicio de Fer-
nandes de Almeida diz-lhe que “a
tributacdo das mais-valiasndovai
retroagiralde Janeiro de 2010”.

IDEIAS-CHAVE

0 QUE MUDA NA TRIBUTACAO
DE TITULOS MOBILIARIOS

FIM DAS ISENgﬁES

DAS MAIS-VALIAS

Quem detém ac¢des em carteira ha
mais de 12 meses ou obrigacdes,
esta hoje isento da tributacdo de
mais-valias. Este regime acaba.
Passardo a pagar 20% de imposto.

TRIBUTAgf\O PASSA

DE 10% PARA 20%

Quem mantém as accoes em
carteira por um periodo inferior a
12 meses esta hoje sujeito a uma
taxa de imposto de 10%. Passara a
estar sujeito a um imposto de 20%.

MAIS-VALIAS ATE 500 EUROS
ESTAO ISENTAS

0Os investidores que obtenham,
anualmente, mais-valias até 500
euros, estarao isentos do
pagamento de imposto. O objectivo
é proteger o pequeno investidor.

... 22ap0s a nova Lei

Atributaciio das mais-valias obti-
das em 2010, mas apés a entrada
emvigor da Lei, ¢ menos consen-
sual. Para Joaquim Lampreia, da
sociedade Vieirade Almeida, asi-
tuacdo mais simples e menos gra-
vosa para os investidores seria
“aquelaquefoiadoptadano Codi-
go de IRS em relaciio as mais-va-
lias de iméveis”, em que s6 os ad-
quiridos apds a entrada em vigor
daLeisdoabrangidos. Mas Samuel
Fernandes de Almeida admite
que, titulosadquiridos antesdaen-
trada em vigor da Lei mas aliena-
dos depois, possam ser taxados,
“emborapossahaverfrustracioda
expectativa” de quem os adquiriu.

JaCristina Reis distingue duas
situagdes. Se quando a Lei entrar
em vigor, as ac¢des estiverem em
carteira hd mais de 12 meses, en-
tao“aisencdodevemanter-se”. Se
for hd menos de um ano, entdo
“nesse caso, japoderaser aplicada
anova legislacéo, ou seja, a tribu-
tacdoa20%”.

Na sua opinido, “seria conve-
niente que o Governoincorporas-
senalegislacioumregime transi-
tério, paraevitar davidas de inter-
pretacdo quantoaretroactividade
econstitucionalidade donovore-
gime fiscal”.sp

Limite de
Isencdo nos
500 euros
€ pouco
relevante

RAQUEL GODINHO

A isencdo dos investidores
que ndo obtenham mais-va-
lias mobilidrias com umvalor
anual superior a 500 euros é
“pouco relevante”, conside-
ram os especialistas ouvidos
peloNegécios. Este é umvalor
baixo e simbdlico queisentaa
pequena poupanga do paga-
mentodanovataxadeimpos-
to de 20% contida no PEC
apresentado esta semana.
Para Antdénio Nogueira
Leite, esta “é uma forma de
isentarapequenapoupanca”.
O antigo presidente da Bolsa
de Lisboa considera o limiar
dos 500 euros estabelecidos
paraaisencdo da tributacéo
como “simbdlico”. Trata-se
“mais de uma medida politi-
cado que econémica”, ao tri-
butar o factor capital numa
alturaem que se pedem esfor-
cos apopulacio. Parao espe-
cialista, esta ¢ umataxa “com
muito pouca receita fiscal”.
Segundo Pedro Lino, “um
investidor que tenha de mais
valias realizadas de 500 euros
éuminvestidor que teraquan-
to muito 10.000 euros nabol-
sa, com uma rentabilidade
anualde5%”.O administrador
da Dif Broker considera que
“nio se pode considerar que
um agregado familiar poupe e
resolva aumentar o seu nivel
de exposicdo aos mercados se
s6 pode usufruir de uma pou-
panga até estes montantes”.
Deste modo, defende queeste
limite é “baixo”, devendo ser
considerado um limite supe-
rior, como até dez mil euros
por agregado familiar.
Francisco Garcia dos San-
tosadvogaqueestelimite terd
um efeito “pouco relevante”,
mas garante que “o muito pe-
queno investidor ndo vai ser
prejudicado”, beneficiando
“os pequenos face aos maio-
res”.Opresidente daAssocia-
céo Portuguesa de Correcto-
res defende que ao ser elimi-
nadaaisencdo, “teria que ha-
ver o principio de consolida-
¢do plurianual de mais e me-
nos-valias”. Esta seria uma
forma de considerar o efeito
doriscoquediferenciaestein-
vestimento do rendimento
fixo. Garcia dos Santos consi-
deratambém que as mais-va-
liasdeveriam serconsolidadas
com os dividendos, “ndo sen-
do duas categorias distintas”.

(2010 MediaMonitor.
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