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Estado recusa ficar com accoes
da PT Multimedia no “spin off”

PT obrigada a vender 7,6% da Multimedia para entregar imposto ao fisco

Pedro Carvalho pc@mediafin.pt
Elisabete Miranda
elisabetemiranda@mediafin.pt

O Ministério das Finangas negou as
pretensdes da Portugal Telecom (PT)
de pagar os impostos do “spin off”
da PT Multimedia (PTM) com ac-
¢oes, uma decisio que vai obtigar a
operadora de telecomunicagoes a
inundar o mercado com mais de 23
milhdes de acgdes para conseguir o
“cash” para entregar ao Fisco. Este
factor podera pressionar a cotagio
da PTM, is portas da realizagio da
operagio de cisdo. Contactada, fon-
te oficial do ministério das Finangas
disse nio fazer comentdrios “pois,
nos termos legais, a Administragio
Fiscal e o Ministério ndo podem te-
cer qualquer comentario sobre ca-
50s concretos relativos aos contri-
buintes”.

O Jornal de Negdcios apurou
junto de fonte proxima das negocia-
goes que o Governo recusou a inten-
¢io da PT de efectuar a retengio na
fonte dos impostos em espécie, pelo
que teri de ser a propria operadora
a converter parte das acgoes da Mul-
timedia em “cash” para que as enti-
dades registadoras (bancos e corre-
toras) das acgbes possam fazer a re-
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tengdo. A necessidade dos accionis-
tas da PT de pagarem impostos so-
bre as acgdes que vao receber ocor-
re devido a natureza da operagio. A
administragio fiscal entende que ao
dispersar estas acgoes, a PT mais
ndo estd do que a remunerar os seus
accionistas. E essa remuneragio, de
acordo com as regras fiscais, confi-
gura uma distribui¢io de lucros,
logo, sujeita a uma taxa de retengao
geral de 20%.

Perante a recusa de Teixeira dos
Santos em receber impostos em es-
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pécie, a PT terd de ir 2 bolsa de va-
lores para vender 7,6% da PTM do
“spin off”, As negociagoes entre a
PT e 0 Governo jd se prolongavam
desde o final da OPA e nio chega-
ram a bom porto. “O arrastar das
negociagoes podetia por em causa o
proprio calenddrio do‘spin of”,su-
geriu a mesma fonte. Na altura da
OPA, Henrique Granadeiro prome-
teu aos seus accionistas a distribui-
¢do gratuita de acgoes da PTM em
Setembro, caso chumbassem a ofer-
ta da Sonaecom.
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A operagdo da PT é inovadora
no mercado portugués e, tal como
esti a lei fiscal, “o pagamento de im-
postos em espécie sO acontece nas si-
tuagdes de faléncia ou de incumprni-
mento fiscal”, segundo explicou um
fiscalista ao Jornal de Negocios. Esta
leitura terd pesado na decisao das Fi-
nangas de exigir uma prestagio tri-
butéria em dinheiro.

A PT vai assim entregar cerca de
180 milhoes de acgoes da PTM aos
bancos depositarios que, posterior-
mente, creditam as acgdes nas con-

tas dos accionistas. A taxa de reten-
¢io normal para um accionista resi-
dente é de 20%,mas o Jornal de Ne-
gocios sabe que, dada a diversidade
da base de accionistas da operado-
ra, a taxa de reten¢io média na PT
éde 13%. Assim,a operadora de te-
lecomunicagoes tera de converter
cerca de 23,5 milhoes de acgoes em
“cash”, o que equivale a 7,6% do
capital da Multimedia. O remanes-
cente, 157,1 milhdes de ttulos, j4 li-
quido de impostos, serd creditado
pelos intermediarios financeiros nas
contas dos accionistas da PT.

Para converter as acgdes da PT em
“cash”,a PT poderd ser obrigada a ir
a bolsa de valores. Caso o prego que
vier a ser fixado para o “spin off” da
PTM seja idéntico a cotagio actual
(12,34 euros), entdo a operadora terd
de entregar ao fisco cerca de 290 mi-
|hes de euros. Com esta solugio en-
contrada pelas Finangas, a operagio
pode deixar de ser neutral para a PT.
Isto porque se ndo conseguir alienar
as acgdes a0 prego do “spin off”,a PT
O Jornal de Negocios sabe que a em-
presa estd a estudar com os bancos al-
gumas alternativas, que poderdo pas-
sar pela utilizagio de derivados para
fazer 0 “hedging” e minimizar o risco.

Finangas encaixam 290 milhoes este ano ao
aceitarem uma “solucao de compromisso” com a PT

A cisdo das acgdes da PT Multime-
dia vai ser um bom aliado de Teixei-
ra dos Santos e do compromisso do
Governo em nio deixar resvalar as
metas de reducio do défice.

Este ano,a operagiio da Portugal
Telecom deveré render qualquer coi-
sa como 290 milhdes de euros aos
cofres publicos (admitindo uma
taxa média de retengio na fonte de
13%), um valor que representa
0,2% do PIB e 0,9% do total de re-
ceitas fiscais que as Finangas espera-

0,2%

do PIB

Receita “extra” é
valiosa para os cofres
publicos e para o défice.

vam inicialmente encaixar em 2007.

Apesar de muito significativo,
este encaixe poderia ter sido maior,
caso as Finangas tivessemn obrigado
a PT a fazer retenges na fonte com
base nas regras aplicaveis aos bens
em espécie. Teixeira dos Santos aca-
bou por poupar a P'T ao pior cena-
rio possivel e, apesar de ter-se recu-
sado a ficar com as acgoes da PTM
(uma solugdo que s6 poderia ser via-
bilizada com uma leitura benévola
das normas fiscais), viabilizou uma

“solugio de compromisso”, tendo
aceite que a empresa de telecomuni-
cagdes aplique a taxa de retengio
normal sobre o produto da venda
das acgoes.

Se tivesse obrigado a PT a seguir
as NOrmas gerais para estes casos, €
que esto vertidas no oficio-circula-
do 20067, de 09/04/2002 (que al-
guns fiscalistas entendem ndo ser o
mais adequado, mas ao qual reco-
nhecem nio haver alternativa), o va-
lor das retengdes na fonte seria cal-

culado sobre “o quociente do valor
liquido por (1 - taxa de retengdo
aplicavel)”, considerando-se que o
valor liquido corresponde ao valor
de mercado das acgoes da PTM en-
volvidas no “spin-oft™.

Feitas as contas, 0 imposto a pa-
gar rondaria os 340 milhoes de eu-
ros, mais SO milhdes que a factura
final que deverd ser apresentada (ad-
mitindo a taxa de retencio média de
13% e os mesmos valores de mer-
cado dos titulos). em/pc



ID: 17021238 | Jornal de Negdcios P rerigel |ooes cor
Data: 14-05-2007 pera o foote: 2de 2
PTM
PT vende
accoes
pdra pagar
IMpostos

© Financas nao
aceitam titulos
do “spin off”

Pag. 25

CISION®



