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RESUMO:

O presente estudo averigua o tratamento, em sede de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Singulares (IRS), dos ganhos obtidos pelos titulares de obrigagtes quando o
valor do respectivo reembolso se apresenta superior ao correspondente custo de aquisigéo,
por terem essas obrigagbes sido adquiridas abaixo do seu prego de emissfo.
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ABSTRACT:

This article aims to assess the tax treatment, from a Personal Income Tax (“IRS”)
standpoint, of the gains derived by bondholders in the event the reimbursement value of the
respective bonds is higher than their acquisition cost, whenever they have been acquired
at a price lower than issuance,
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I. A caracterizacio do rendimento em aprego

As obrigacles sfo, de harmonia com a alinea b) do artigo 1.° do
Codigo dos Valores Mobilidrios (CVM), valores mobilidrios que confe-
rem ao seu titular um direito ou um feixe de direitos de crédito, tendo por
objecto uma ou varias prestagées determinadas ou determinaveis (uma
remuneragio certa)'.

Os direitos crediticios que, por regra, as obrigacdes conferem sfo
de dois tipos: o direito ac reembolso — 4 restitui¢do da importincia equi-
valente ao valor nominal das obrigagdes subscritas — e o direito aos juros
— a0 pagamento da remuneraciio do capital, remuneragfio esta que poderd
traduzir-se em dinheiro ou em espécie (designadamente na atribuicdo de
outros valores mobilidrios).

Apesar de constituirem os elementos mais comuns das cbrigagdes,
estes direitos integram um contetdo tipico que nfio tem sempre de se veri-
ficar. E mesmo possivel que existam obrigagdes sem direito a reembolso
(€ o caso das obrigagdes perpétuas, que apenas atribuem o direito a um
juro majorado, consolidando-se por regra o capital aplicado no patriménio
da emitente) ou sem direito a juro (como nas obrigacdes “cupdo-zero™),
proporcionando estas ao obrigacionista, como remuneracio exclusiva do
financiamento concedido, um prémio de emisséo e/ou reembolso?

A negociagio de obrigagBes abrange, em primeira linha, os actos des-
tinados & concretizagio de aguisicdes origindrias, ou seja, 4 incorporagio
do direito de crédito no titulo ebrigagdo, que costuma ser simultinea do
nascimento desse mesmo direito.

Encontramo-nos ai no chamado mercado primdrio de obrigagdes, no
ambito do qual se relinem o investimento empresarial e a poupanga pri-
vada em dois momentos: a emissde, isto é, o conjunto de actos materiais
e juridicos destinados a criagdo e introdugfo no mercado das obrigagdes?,
e a subscrigdo, ou seja, os actos — que podem revestir diversas naturezas

! Para uma definigdo rigorosa do conceito, ¢f. Carlos OSORIO DE CASTRO, Valores
Mobilidrios — Conceito e Espécies, 2.? edigio, Porto, 1998, pp. 139 e ss.; e José ENGRACIA
ANTUNES, Os Instrumentos Financeiros, Coimbra, 2009, pp. 87 € ss.

? Cf. José ENGRACIA ANTUNES, op. cil, p. 93, bem como Antonio SILVA DIAS,
Financiamento de Sociedades por Emissdio de Obrigacdes, Lisboa, 2002, pp. 57 e ss.

¥ Artigos 43.° e s5. do CVM.



